LAUSLEG bYBING
Island — Lokayfirlysing sendinefndar AGS eftir heimsokn 21. febraar til 2. mars 2012.

Margt hefur aunnist & Islandi sidan kreppan skall & og hagvoxtur er hafinn & ny. Samt sem
adur standa eftir erfid urlausnarefni. Til ad na tékum & peim parf stefnufestu, aukin samrad
og sterkari umgjord um stefnumid.

Horfur og helstu ahaettur

Utlit er fyrir pokkalega godan efnahagsbata. Til medallangs tima mun uppspretta hagvaxtar
feerast fra innlendri eftirspurn (einkum fjarfestingu) yfir i erlenda eftirspurn (med auknum
atflutningi). Pratt fyrir pad eru ymis 1jon i veginum sem eiga sér badi erlendar og innlendar
orsakir.

1. Hagkerfid er ad taka vid sér eftir kreppuna. Eftir tveggja ara nidursveiflu vard
hagvoxtur jakvaedur arid 2011, kndinn af innlendri eftirspurn. Astand batnadi 4 vinnumarkadi
pott enn sé mikid atvinnuleysi. Verdbolga jokst verulega, sem er ahyggjuefni.

2. Buast mé vid hoflegum vexti i efnahagslifinu. Reiknad er med 2,5 prosent hagvexti
ario 2012, par sem fjarfesting og neysla vega pyngst (i badum tilfellum er um ad reda
aukningu fra mjog lagri stédu). Til medallangs tima er utlit fyrir hoflegan voxt (2,5-3
présent). Uppsprettur hagvaxtar nd meira jafnveegi er fra lidur, par sem fjarfesting vegur
minna (pegar verkefnum lykur) en utflutningur vegur meira (pegar fjarfestingar bera avoxt).
Petta etti ad skapa storf og audvelda ad na nidur atvinnuleysi. Framleidsluslakinn etti ad
hverfa &rid 2013. Aatlad er ad verdbdlga haldist yfir markmidi Sedlabankans Ut arid 2012.
Eftir pad er reiknad med ad verdobolgan minnki nidur ad markmidi i samremi Vid
adhaldssamari peningastefnu.

3. Brugdio getur til beggja vona vegna ahettu frd erlendum og innlendum
orsakapattum.
. Ytri ahaettur. Par ber helst ad nefna mogulega versnandi astand i Evrépu sem hefdi

ahrif & Island gegnum utanrikisvidskipti, markadsadgengi, beina erlenda fjarfestingu
og hravoruverd. Bankakerfid atti ad vera tiltdlulega vel varid vegna litilla tengsla vio
Evropu; hinsvegar geeti mikill skellur fyrir hagkerfid lent & bankakerfinu vegna minni
hagvaxtar og samsvarandi lakari geda eigna.

o Innlend ahatta. A innlendu hlidinni myndi seinkun fjarfestingarverkefna i
orkufrekum greinum hafa ahrif a hagvoxt strax (vegna minni fjarfestingar) og til
medallangs tima (vegna minni Gtflutnings). Ovissa um laga- og vidskiptaumhverfi og
um stefnuna i helstu geirum atvinnulifsins geeti einnig haft ahrif a fjarfestingar.
Frekari launahakkanir umfram framleidniaukningu geetu kynt undir verdbodlgu og



grafid undan samkeppnisforskoti i Gtflutningi. Fravik fra arangursrikri stefnu sidustu
ara geeti veikt tiltrd & peim goda arangri sem nadst hefur fram ad pessu.

Stefnumal

o Framgangur stefnumala fra efnahagsafalli hefur verid eftirtektarverdur. Sé horft fram
a veginn, er vidfangsefnid ad vidhalda godu skridi og tryggja samhafda stefnumorkun.

Opinber fjarmal

4. Adlégun opinberra fjarmala heldur &fram, en gengur hagar en gert var rad

fyrir.

Bradabirgdatolur benda til pess ad ario 2011 hafi umframatgjold leitt til leekkunar &
frumjofnudi hins opinbera um % présent af vergri landsframleidslu (VLF) (sem er %
prosentustigum lakari Utkoma en reiknad var med i sidustu AGS heimsokn). Arid 2012 er
buist vid ad afgangur af frumjofnudi hins opinbera verdi 1% prosent af VLF (midad vid fyrri
azetlun sem gerdi rad fyrir um 2 prosent af VLF). Sendinefndin hefur ahyggjur af pessum
fravikum, sérstaklega i ljosi verulegrar aheettu tengdri tekjuasetlunum fyrir arid 2012 og til
medallangs tima. Einnig er su hetta fyrir hendi a0 umframutgjold verdi aftur raunin sem
myndi einnig hafa ahrif & prounarferil opinberra fjarméla til medallangs tima.

5. Naudsynlegt er ad ljuka vid adlogun rikisfjarmala. Eftir ad haegt var & adloguninni
i fjarlogum fyrir arid 2012 og i aztlun til medallangs tima (samkvaemt pvi sem sampykkt var
i sioustu AGS heimsokn), er takmarkad svigrum fyrir fravik fra peirri umgjord. bvi er porf a
frekari adgerdum til ad vinda ofan af peim fravikum sem nu litur at fyrir ad verdi fra
fjarlogum fyrir 2012. Framkveema parf varanlegar adhaldsadgerdir upp & ¥ prosent af VLF
begar arid 2012 til ad tryggja ad markmid stjornvalda i fjarmalum hins opinbera naist
(heildarjofnud arid 2014 og jakveedan frumjofnud, sem svarar til 5 prosentum af VLF arid
2016). Adgeroir til vara attu einnig ad liggja fyrir ef dhaetta vid framkveemd raungerist. betta
mun leida til leekkunar & vergum skuldum hins opinbera frad nsestum 100 prdsent af VLF i
arslok 2011 nidur i um 80 présent af VLF i arslok 2016.

Peningastefnan og gjaldeyrishoft

6. Auka parf adhald peningastefnunnar smam saman. Vegna aframhaldandi (eda ef
til vill vaxandi) verdbdlguprystings og med verdbolguvaentingar stédugt fyrir ofan
verobolgumarkmid  Sedlabankans, @ttu  styrivextir ad hekka. Aukid adhald
peningastefnunnar verdur einnig naudsynlegt til ad stydja vid afnam gjaldeyrishafta.

7. Afnam hafta er megin vidfangsefni. Med haar fjarhadir i eigu erlendra adila laestar
inni og verulega uppsafnada eftirspurn innlendra adila eftir erlendum eignum, er afnam
gjaldeyrishafta ein mikilvagasta askorunin fyrir islenska stefnumétun. 1 ljési pessa er afnam
hafta i skrefum eins og lyst er i aztlun stjérnvalda afram mikilvaegur pattur. Hversu hratt hoft



verda afnumin er komid undir horfum um vidskiptajofnud, stéou gjaldeyrisforda, og porf
fyrir ad vernda fjarmalastodugleika. I 1j6si 6vissu um heimsbuskapinn atti ad huga ad frekari
framlengingu hafta fram yfir arslok 2013.

Skuldaadlégun einkaadila.

8. Sendinefndin fagnar peim arangri sem nadst hefur vid skuldaadlégun heimila og
fyrirteekja en hefur ahyggjur af frekari seinkun. Bradbirgdatolur benda til pess ad yfir 80
présent af umsdknum heimila og fyrirteekja vegna skuldaadlégunar hafi verid afgreiddar.
Hins vegar hefur domur Heestaréttar islands fra febriar 2012 aukid & dvissu um pad hvernig
endurreikna beri gengistryggd lan. petta getur tafid fyrir skuldaadlégun og haegt a vidreisn
efnahagslifsins med pvi ad vidhalda ovissu heimila, fyrirteekja og banka um fjarhagsstéou
sina.

Veita ber vionam gegn endurnyjudum kréfum um almennar afskriftir af verdtryggdum
lanum sem og 6drum almennum adgerdum. Slikar adgerdir veeru 6markvissar og myndu
ekki leysa ad fullu vanda peirra verst settu. Auk pess bydur ha skuldastada hins opinbera ekki
upp & svigram til neins konar nyrra adgerda sem ekki eru fjarmagnadar ad fullu med breyttri
forgangsrodun Utgjalda eda med tekjuaukningu. | pessu sambandi er mikilvaegt ad tryggja ad
opinber fjarmal haldist a sjalfbaerum farvegi og ad ekki verdi grafid undan peim mikilvaega
arangri sem Islendingar hafa nad a pvi svidi.

Fjarmélageirinn

9. Prir sterstu vidskiptabankarnir hafa haldid &fram ad styrkja efnahagsreikning
sinn. 1 lok september var eiginfjarpattur A (e. tier one) 21 présent af ahattuvegnum eignum
(haekkadi fra 19 présentum i lok desember 2010). Skuldaadldgun fyrirtekja og heimila hefur
leitt til lekkunar & vanskilum i 23 présent (fra naleegt 40 présenti fyrir ari); innlan hafa aukist
smam saman; og gnott er af lausu fé. Lanasafn banka er h&dd konnun ytri endurskodenda &
halfs ars fresti, bankar eru ad vinna ad upptoku Basel 1l lausafjarhlutfalla, og nyleg Gttekt
FME hefur stadfest ad bankar hafa beett verulega ahaettumatskerfi sin.

10.  Samt sem &dur felst &skorun i pvi ad glima vid nyjar &heettur og arfleidda
veikleika. Sidasti haestaréttardomur er liklegur til ad leida til frekari nidurferslu a
gengistryggdum lanum sem skadar lanasofn bankanna og eiginfjarstodu peirra, en bankarnir
telja ahrifin vidradanleg. DOémurinn hefur einnig leitt til aukinnar dvissu um virdi eigna
bankanna. Auk pess er ekki haegt ad utiloka neikvaed ahrif fleiri doma a eigin fé. Hvad vardar
veikleika sem gengid hafa i arf, hefur hlutfall lana i vanskilum leekkad en er enn sem komid
er harra en heilbrigt getur talist. Meira parf ad gera til ad minnka 6jafnveegi i bonkum,
minnka sampjéppun inn- og Gtlana, styrkja eiginfjarstédu ibudalanasjods, tryggja langtima
rekstrarhaefi stofnana sem ekki eru kerfismidlegar og auka rekstrarhagkvemni
fjarméalastofnana.



11. Framfarir i endurskipulagningu bankanna eru lofsverdar og atak til ad minnka
veikleika og efla traust & peim parf ad halda afram.

o Bankar purfa ad halda afram i hatt hlutfall eiginfjar par sem enn mun nokkur timi lida
aour en haegt er ad taka ad fullu & veikleikum og &heettu i rekstri. Af peim sokum parf
ad hindra ardgreidslur par til naegilega hefur verid dregid Ur veikleikum.

o Traust & bonkum — frumskilyrdi fyrir afndmi hafta — myndi aukast meira med auknu
gagnsei af halfu bankanna hvad vardar umfang endurskipulagdra lana, ahrif
tekjufeerlustefnu & hagnad og getu fyrirliggjandi studpuda til ad bregdast vid dvaentum
topum.

o FME, af sinni halfu, tti ad halda afram ad tryggja ad bankar fylgi skynsamlegri
stefnu vardandi tekjufeerslu, eignamat, alagspréf og vidbragdsaatlanir. Vinna atti
med bonkum ad dzetlun um ad birta arangur frd& ICAAP profum.

Efling umgjordar

Fra hruni hefur talsverdur arangur nadst i ad styrkja umgjord opinberra fjarmala,
peningamala og fjarmalaeftirlits. Meira parf ad gera til ad festa arangurinn i sessi og
undirbyggja sjalfbeeran efnahagsbata til medallangs tima.

12. Umgjoro opinberra fjarmala. Sendinefndin fagnar sampykkt laga um sveitarfélog
fra i september sem styrkja fjarmal peirra. Stjornvold hafa einnig ad eigin frumkvadi bent &
veikleika i fjarlagaferlinu sem parf ad taka & til ad tryggja neegilega trygga stjorn a gerd og
framkvaemd fjarlaga. Fagnad er &formum stjérnvalda um ad leggja fram frumvarp um nyja
rammal6ggjof um opinber fjarmal (e. Organic Budget law) par sem studst verdur vid
teekniadstod fra AGS.

13. Umgjérd peningastefnunnar. Island atti & naestunni ad stefna ad pvi ad efla
naverandi umgjord peningastjornunar. Ppetta geeti falist i pvi ad taka upp
bjédhagsvarudarreglur til ad hlifa hagkerfinu vid sveiflukenndum fjarmangsflutningum og
auka virkni peningastefnunnar. Betra samraemi milli peningstefnunnar og stefnunnar i
opinberum fjarmalum myndi hjalpa til vid ad draga ar tilhneigingu fyrri ara til
sveiflumégnunar.

14. Umgjorad fjarmalaeftirlits. Sterkt, asakid og sjalfstett fjarmalaeftirlit er naudsynlegt
til ad koma i veg fyrir uppséfnun &heettu sem getur leitt til kreppu. | pvi sambandi hafa
Sedlabankinn og FME komid upp virkum samradsvettvangi. Fra pvi a sidasta ari hefur FME
unnid ad framkveemd & annarri umferd endurb6ta & skipulagi og starfshattum. I framhaldinu
geeti verid porf a fleiri sérfreedingum & svidi utlanadheettu til ad sinna vettvangsathugunum og
skuldbindingaskra geeti purft meira afl til ad verda kraftmikio eftirlitstaeki. bad er mikilvagt
ad vidhalda sjalfsteedi FME badi i reynd og asynd, sem og getu og vilja til ad réttra



vidbragda, og tryggja pannig naudsynlega aframhaldandi styrkingu eftirlits til uppfyllingar a
grunnvidmidum Basel kjarnareglna um bankaeftirlit.

Sendinefndin pakkar fyrir vinsamlegar mottokur og 4geeta samvinnu vid alla adila @ medan a
heimsokninni stod.



