


LOSUN FJARMAGNSHAFTA

Aztlun rikisstjornar islands og Sedlabanka islands um losun

fjiarmagnshafta med stodugleikaskilyrédum og alagningu stodugleikaskatts
a slitabu og fjolvalsutbod fyrir aflandskronur til ad tryggja jafnvaegi og

hagfelld vaxtarskilyrdi pjédarbisins




Heildstaed afnamsaaetlun : | dag er kynnt pripaett leid vid losun fjarmagnshafta sem
byggir a heildstaedri azetlun til ad bregdast vié vanda sem agnar stodugleika

Rikir almannahagsmunir liggja ad baki heildstaedri afnamsaztlun stjornvalda

m Stoodugleikaskilyrdi og skattur a slitabu fallinna fjarmalastofnana

m Auknar heimildir innlendra adila til erlends sparnadar og fjarfestingar

Losun fjarmagnshafta mun fara fram an beinna ahrifa a gengi islensku krénunnar
og pattum i afnamsaaetluninni hefur pegar veridé hrundid af stad med lagasetningu
a Alpingi i nott.

Losun hafta er brynt urlausnarefni med visan til stjornskipulegs réttar og
skyldu stjornvalda til ad gaeta hagsmuna islensks samfélags.




Stjornvold kynna heildstaeda lausn vid losun fjJarmagnshafta sem setur
almannahagsmuni i forgang og byggist a gagnsaei og vidurkenndri adferdafraedi

Lausn stjérnvalda virdir log, alpjédlegar skuldbindingar og tryggir jafnraedi.

Huan studlar ad pvi ad gengi kronunnar endurspegli raunhagkerfid eftir losun
hafta.

Stjérnvold velja adgerdir sem taka minni tima, eru einfaldari og lagmarka lagalega
ahattu fram yfir fléknari leidir og einstakar adgerdir samrymast heildarlausninni.

Haftaafnamsferlio er grundvallad a hagsmunum heimila og fyrirtaekja enda er
pao skilyrdi adgerdanna ad raunhagkerfio taki ekki ut frekari aélogun en pegar
er ordin.




Lagasetning a Alpingi i geerkvoldi: Breytingar a gjaldeyrislogum 87/1992 hafa pegar
odlast gildi sem utiloka snidgongu vegna afnamsazetlunar stjérnvalda

ALPINGI

Alpingi var kallad saman i gaerkvoldi og lagafrumvarp um breytingar a
gjaldeyrislogum var lagt fram.

Var sampykkt sem log fra Alpingi og birt i Stjérnartidindum klukkan 9 i morgun.
Helsta breytingin snyr ad takmorkunum a heimildum slitabua til gjaldeyrisvidskipta.

Logadilum sem saeta slitamedferd og fleirum er 6heimilt
a0 eiga gjaldeyrisvioskipti, par sem innlendur gjaldeyrir
er hluti af vioskiptunum, vid adra adila en vidskiptabanka
eda sparisjodi hér a landi og ekki hagt ad nota
samstadulan til ad sopa ut gjaldeyri

Umfangsmiklum adgerdum stjérnvalda hefur pegar verid hrundid af stad.




| sinni einféldustu mynd er vandinn félginn i gridarlegum eignum slitabia fallinna
fjarmalastofnana sem eigendur peirra vilja flytja ur landi i gegnum gjaldeyrismarkad

Fimm hopar adila sem vilja flytja fjarmuni ur landi pegar hoftum verdur aflétt.

O Fiarmagnshiift

Lifeyrissjodir

Einstaklinga”  Afiandskrénu-

eigendur

islensk C
oo fyrirtaeki Slitabu fallinna
fjarmalastofnana =8

Slikt utflaedi kallar @ ad naegur gjaldeyrir sé til stadar til ad greida fyrir utgongu
bessara adila — afleidingar vid dskipulagt afnam myndi auka prysting a islensku
kronuna, skerda lifskjor almennings og valda efnahagslegum déstodugleika.




Ekki er til naegur gjaldeyrir til ad losa1200 milljaroa snjohengju sem er til komin vegna
slitabua og aflandskrdona - lausn stjérnvalda beinist ad premur pattum

Mynd: Mat & gjaldeyrisporf pjédarbisins

MILLJARDAR KRONA / HLUTFALL AF LANDSFRAMLEIBSLU

~.Snjohengja“

Samningsbundid Kronueignir slitabda Krofur slitabta & innlenda Aflandskrénur Samtals

gjaldeyrisutfleedi (2015-2019) fallinna fjarmalastofnana adila i erlendri mynt

Slitabu

.Snjéhengjan” vill komast ut Ur hagkerfinu i gegnum gjaldeyrismarkad
sem ad 6breyttu myndi setja prysting a gengi krénunnar.

Forsenda fyrir afnami fjarmagnshafta er ad leysa vandann sem slitabu fallinna
fjarmalafyrirtakja leggja a pjédarhag — pad er forsenda alls sem a eftir kemur.




Pjodarbuid stendur ekki undir pvi ad skipta i erlendan gjaldeyri krénueignum sem vilja
flaeda ut ur hagkerfinu a tiltolulega stuttum tima an afleiddra ahrifa a gengi krénu

Samkvaemt skyrslu Alpjédagjaldeyrissjédsins fra pvi i mars er talié ad mogulegt
skammtimafjarmagnsutflaedi geeti numid 70 préosentum af landsframleidslu ef ekkert
er ao gert.

Greidslujafnadarvandinn vid losun hafta getur i megindrattum haft prjar
birtingarmyndir sem gatu komid fram i miklu fjarmagnsutstreymi vegna

Uppgjora baa fallinna fjarmalafyrirtaekja
Solu skammtimakrdnueigna erlendra adila, svonefndra aflandskrdna,
Annars utflaedis annarra adila, t.d. lifeyrissjoda.

Adgerdir stjérnvalda til losunar hafta gera rad fyrir heildstaedri lausn par sem
framvindan er a forradi stjornvalda en ekki had adgerdum peirra adila sem kalla a
tilvist haftanna.




Losun fjarmagnshafta vardar verulega pjédarhagsmuni og naudsynlegt ad markmioio
sé skyrt, framkvaemdin sé i fostum skoréum og fylgi gagnszerri grundvallarstefnu

- Losun gjaldeyrishafta mun hafa jakvaed samfélagsleg og efnahagsleg ahrif.

01 Skilyrt 02 Samkvaem 03 Heildstaed

Rik ahersla er l6gd a gagnsai og upplysingagjof

- Rikir almannahagsmunir krefjast pess ad losun fjarmagnshafta nai fram adé
ganga og aod stodugleika i gengis- og peningamalum sé ekki égnad.

« Ad virtum peim mikla og fordeemalausa vanda sem vid er ad etja, og peim skyru
markmidum sem stefnt er ad, verdur vid urlausn aod jata loggjafanum riku
svigrumi vio mat a pvi hvada leidir skuli fara til ad bregdast vidé fordaemalausri
stodu vegna losunar gjaldeyrishafta.




Fordaemalaus stada kallar a pripaettar adgerdir til ad hoggva a hnatinn og tryggja
stodugleika fyrir islenskt samfélag

- Efnahagslegur stodugleiki er steersta hagsmunamal pjédarinnar.

- pripaett lausn tryggir ad losun fjarmagnshafta mun ekki raska peim stodugleika.

Slitabu fallinna fjarmalafyrirtaekja Stodugleikaskilyrdi - stodugleikaskattur

02 Aflandskréonur Uppbodsleid og endurfjarfestingar

03 Raunhagkerfid Aukid frelsi, varadarreglur og fjarfestingarheimildir




Adgerdir stjornvalda beinast ad lausn vanda vegna innlendra eigna slitabua og hins
vegar aflandskronueignum — heildarumfang adgerdanna er 1200 milljardar krona

1200

milljardar kréna er heildarumfang adgerda stjornvalda sem kynntar eru i dag




Sambpaettar adgerdir til varnar islensku hagkerfi ad heildarumfangi
900 milljardar krona gagnvart slitabuum til ad skapa forsendur fyrir afnami hafta

milljardar kréna er heildarumfang adgerda stjornvalda gagnvart slitabium




Lausn stjornvalda gagnvart slitabuum er tvipaett: Stodugleikaskilyrdi og ef slitabu
uppfylla pau ekki leggst stodugleikaskattur a slitabuin

Stodugleikaframlag tekur tillit til framtidarmatsbreytinga a innlendum eignum slitabua.
Paer geta aukist um allt aé 200 milljarda a naestu tveimur arum sem hefdi ad o6breyttu
verulega neikvaed ahrif a greidslujofnud.

O Stodugleikaskilyroi Q

Stodugleikaframlag Stodugleikaskattur

Frestur til ad uppfylla Alagning fer fram
til arsloka 2015 15. april 2016

Med stodugleikaframlagi er pessi framtidarvirdisaukning hlutleyst med valfrjalsum
radstofunum sem byggja a skyrum ramma stjéornvalda. Stodugleikaframlagio tekur a
nuverandi og framtidarvanda vegna slitabua og er valfrjals.

Inn i stodugleikaskatt er verdlogd framtidaraheaetta af virdisaukningu innlendra eigna
slitabuia og hann leggst a heildareignir i arslok 2015. Hann er einskiptisskattur sem er
lagour a flaedisterd en skatturinn er i edli sinu stodustaerd.




Efni stodugleikaskilyroa er skyrt og stodugleikaframlag a grundvelli peirra mun leysa
900 milljarda kréna vanda vegna slitabua fallinna fjarmalafyrirtaekja

Stoodugleikaskilyrdin taka a ollum ovissupattum vegna innlendra eigna slitabua og
hlutleysa paer eignir gagnvart greidslujofnudi og tryggja par med stodugleika i
gengi islensku krénunnar.

Dregid ur ovissu vegna eigna slitabuanna ad fjarhaed 900 milljardar kréna.

Tekid a framtidaravoxtun eignarhluta i bonkum med hagnadarhlutdeild
sem dregur ur utflaedisprystingi.

Innlendar krofur og eignarhlutir med hatt nafnvirdi en lagt békfaert virdi
latnar af hendi sem dregur ur mogulegu framtidarutflaedi.

Tryggt ad agreiningskrofur gagnvart innlendum adilum sem ekki hafa
gjaldeyristekjur myndi ekki framtidarendurheimtur sem geetu aukid vid
utflaedisprysting.

Stoodugleikaskilyrdin leysa vandann sem pjodarbuid stendur frammi fyrir.




Gangi slitabuin ekki ad stodugleikaskilyréoum ao ollu leyti fyrir arslok pa leggst
stodugleikaskattur a slitabuin sem skilar allt ad 850 milljoroum kréna

milljarda kronu stodugleikaskattur lagour a slitabu




Verdi tafir i fragangi naudasamnings slitabua eda ef naudasamningur uppfyllir ekki
stodugleikaskilyrdi leggst 39% stodugleikaskattur a heildareignir slitabuai arslok 2015

2%

Stodugleikaskattur leggst a heildareignir slitabua




Alagning stodugleikaskatts fer fram i april 2016 og leggst a heildareignir RS K
slitabua fallinna fjarmalastofnana eins og paer stodu i arslok 2015 LA

15. april 2016

RSK leggur a stodugleikaskatt

Skal hann ao fullu greiddur fyrir 31. agust 2016




Aflandskronuvandi aé fjarhaed 300 milljardar krona er leystur med einskiptis uppbodi
og endurfjarfestingu i innlendum fjarmalagerningum

Gjaldeyrisuppbod Sedlabankans hafa dregid verulega ur staerod
aflandskrénuvandandans, sem hefur minnkad ur 600 ma.kr. i um 300 ma.kr.

Meginhluti aflandskrénueigna er i formiinnlana hja erlendum
flfarmalafyrirtaekjum eda i formi markadshzefra verdbréfa.

Ad loknum uppbodum i oktdber verdur nidurstadan su ad 300 milljardar
kréna i aflandskrénum verda festir til langs tima i fjarfestingu & Islandi eda
umbreytt i gjaldeyri med uppbodsfyrirkomulagi.

Einskiptis uppbod og endurfjarfesting tryggir endanleika adéferdarinnar.




Ad loknum adgerdum gagnvart slitabuum og aflandskronueigendum verdur slakad a

hoftum fyrst og fremst til ad auka erlendan sparnad og styrkja samkeppnishafni

Gagnvart einstaklingum, lifeyrissjédum og fyrirtakjum taka varudarreglur og rymri
magntakmarkanir vid af fjarmagnshoftum.

Einstaklingar

Verulegar tilslakanir sem verda
bess edlis ad allur porri ibuda
landsins verdur ekki

fiarmagnshafta var. \

.

|

Lifeyrissjoodir Fyrirtaeki
Fyrirtaeki fa heimildir
til ad fjarfesta erlendis til ad stydja
vid voxt sinn.

Fa heimild til erlendrar
fijarfestingar sem mun
fara vaxandi \ 1

Aukin erlend fjarfesting lifeyrissj6da studlar ad auknum vidskiptaafgangi og telst pvi

bjédhagslega hagkvaem.




EKKI FREKARI ADLOGUN | RAUNHAGKERFINU

Arangursrik losun hafta mun studla ad auknum hagvexti, traustari

undirstodum fjarmalastodugleika og aukinni velferd almennings.




Peningamagn margfaldadist a arunum fyrir hrun vegna mikils vaxtar
fjarmalakerfisins

Peningamagn i umferd 4 islandi

i MILLJORDUM KRONA
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Badi er um ad raeda kronur fyrrum vaxtamunarfjarfesta og einnig innlendar eignir slitabua
fallinna fjarmalastofnana.




Island glimir vid greidslujafnadarvanda af 48ur épekktri staerdargradu sem byggadist
upp i 6sjalfbaeru hagkerfi a arunum fyrir efnahagshrun

A0 dbreyttu myndi pessi faersluvandi égna pjédarhag.

ot

Uppgjor slitabua peirra banka sem attu mestan patt i pvi astandi sem
gerdi innleidingu fjarmagnshafta dumflyjanlega er na meginhindrunin i
vegi fyrir losun hafta.

Edli vandans felst i markadsbresti par sem neikvaed ytri ahrif geta smitast yfir
a fleiri en pa sem eiga adild ad peim markadsvidskiptum sem kunna ad eiga
sér stad vid radstofun endurheimtna til krofuhafa follnu bankanna.

Til ad skapa hagfelld skilyroi fyrir afnami gjaldeyrishafta verdur ad hleypa
loftinu dr bélunni sem myndadist samhlida utlanapenslu bankanna.




Allur porri Islendinga ték & sig verulegan skell vegna gengisfalls islensku krénunnar
og kaupmattarskerdingar i framhaldi

Mynd: Préun nafngengis ISK fra 2000-2015, visitala med grunn i juni 2000

HEIMILD: SEDLABANKI ISLANDS
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Umfang vandans: Fra hruni er uppsofnud heildarvelta a gjaldeyrismarkadi minni en
manadarvelta a gjaldeyrismarkadi var i september 2008

Mynd: Manadarleg velta & islenskum gjaldeyrismarkadi
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Uppsofnud heildarvelta a gjaldeyrismarkadi fra bankahruni er einungis 85% af
manadarveltu a gjaldeyrismarkadi i september 2008.




Islenskur almenningur og fyrirtaeki hafa pegar tekid a sig miklar efnahagslegar byrdar
— markmio adgerda stjornvalda er ad pad endurtaki sig ekki

Mynd: bréun helstu hagstaerda 4 islandi, 1990-2015

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 200y 2008 2009 2010 2011 2012

m Kaupmattur v.as  mHagvoxtur amannv.as  mVerdbolgah.as  mAtvinnuleysi h.as




Fjarmagnshoft hafa verid vio lydi i sjo ar og voru naudsynleg til ad adlogun gzeti att sér
stad i hagkerfinu — pau skapa svikalogn og langtimaskadi peirra er mikill

Oktober 2009 April 2015

Innstreymi erlends gjaldeyris Heimildir aflandskronueigenda
til nyfjarfestinga heimilad til fjarfestinga prengdar

November 2008 Mars 2011 Desember 2014

Gjaldeyrislégum breytt, Onnur dzetlun um afndm hafta sett fram,

- .. x Erlendu skuldabréfi
fijarmagnshoéftum komid a skiptiutbod hefjast i kj6Ifarid

Landsbankans breytt

|
2008 —Q)

Mars 2012

September 2009 Heimildir slitabua takmarkadar

Fyrsta dzetlun um afnam hafta sett fram

Febraar 2015

Sidustu aflandskréonu-
og fjarfestingarutbod
Sedlabankans haldin

Fra desember 2014 hafa verid haldnir upplysingafundir @ milli framkvaemdahoéps um afnam fjarmagns-
hafta og fulltrua slitabua og peim hafa verid kynnt efni stodugleikaskilyrda og fyrirhugud skattlagning




Framvinda mala 2013-2015: Staerstu skrefin til losunar fjarmagnshafta hafa verio
stigin a undanfornum tveimur arum undir forystu niverandi rikisstjornar

A haustmanudum 2013 sampykkti radherranefnd um efnahagsmal breytingar & skipulagi vinnu vid
losun fjarmagnshafta. Skipadur var sex manna radgjafahodpur til ad koma med tillogur ad urlausn.

Tillogur framkvaemdahodpsins l0gdu dherslu a ad undirbua adgerdir til pess ad draga ur peirri haettu
sem fjarmalafyrirtaeki i slitamedferd gaetu skapad og mota umgjord efnahagsmala og
fjarmalastodugleika sem draga myndi ur vilja innlendra adila til pess ad leita med fjarmagn ur
landi.

| byrjun jali 2014 samdi fjdrmala- og efnahagsraduneytid, ad hofdu samradi vid radherranefnd og
styrinefnd, vid logmannsstofuna Cleary Gottlieb Steen & Hamilton LLP og Anne Krueger, professor i
hagfraedi vid John Hopkins University og fyrrverandi adstodarframkvamdastjora
Alpjodagjaldeyrissjodsins, um ad vinna med islenskum stjornvoldum ad losun hafta.

Pann 4. desember 2014 sampykkti Sedlabanki Islands undanpagubeidnir er lutu ad
forgangskrofuhofum LBI hf. og midudust vid laust fé i erlendum gjaldeyri. Undanpagufjarhadin nam
taeepum 400 milljordum krona. Med greidslunum sem heimiladar voru hofou forgangskrofuhafar i bu
Landsbankans fengid um 85% af hofudstéli krafna sinna greiddan. Med uppgjori forgangskrafna var
nad mikilveegum afanga i slitamedferd hinna follnu banka sem einfaldadi stjornvoldum ad radast i
heildstaeda stefnu um afnam fjarmagnshafta.

Adgerdir undanfarinna tveggja ara eru forsendur peirrar afnamsaatlunar sem nu er kynnt.




Vandinn er risavaxinn: Ein staerstu gjaldprot sogunnar a heimsvisu sem leysa parf
ur innan eins minnsta hagkerfis Evropu med einn minnsta gjaldmidil heims

Mynd: Staerstu gjaldprot i Bandarikjunum i samanburdi vid islensku bankana prja

EIGNIR | MILLJORDUM BANDARIKJADALA

691

Samanlagt gjaldprot islensku bankanna er eitt hid staersta i sogunni

Fabreyttar, medalstorar og innanlandsmidadar bankastofnanir urdu
feykistorar, floknar og ahattusaeknar fjarmalastofnanir i alpjodlegri
starfsemi

61 50 49
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Mutual bankarnir, islands
samtala

.
af VLF

m.v. Medalgengi 1988-2008, VLF Island : 1547ma ISK, VLF USA : 14.549ma USD




Samhengi hlutanna: Hlutfallsleg staerd vandans sem vid er ad etja
er fordemalaus med ollu

Mynd: Helstu staerdir vid afnam fjdrmagnshafta settar i samhengi vid lykilstaerdir fjarlaga islenska rikisins 2015

i MILLJORDUM KRONA
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2.200 Slitabd fallinna fjarmalastofnana hafa ad megninu til skapad paer

adstaedur sem ni 6gna efnahagslegri velferd almennings 3 islandi
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Heildareignir Fjarlég Kronueign  Aflandskronur  Virdisauka-  Heilbrigdis-  Tekjuskattur  Vaxtagjold Lifeyris- Menntamal ~ Oskuldsettur Rekstur
slitablia islenska slitablanna skattur kerfio einstaklinga rikissjods tryggingar gjaldeyrisfordi Landspitala
rikisins Sedlabankans
i arslok 2014

Uppgjor slitabua peirra banka sem attu mestan patt i pvi astandi sem gerdi innleidingu
fjarmagnshafta umflyjanlega er nd meginhindrunin fyrir losun haftanna.




Ekki er til naegur gjaldeyrir til ad losa1200 milljarda snjohengju sem er til komin vegna
slitabua og aflandskrona — lausn stjérnvalda beinist ad premur pattum

Mynd: Mat & gjaldeyrisporf pjédarbisins

MILLJARDAR KRONA / HLUTFALL AF LANDSFRAMLEIBSLU

~.Snjohengja“

Samningsbundid Kronueignir slitabda Krofur slitabta & innlenda Aflandskrénur Samtals

gjaldeyrisutfleedi (2015-2019) fallinna fjarmalastofnana adila i erlendri mynt

Slitabu

.Snjéhengjan” vill komast ut Ur hagkerfinu i gegnum gjaldeyrismarkad
sem ad obreyttu myndi valda gridarlegu gengisfalli krénunnar.

Forsenda fyrir afnami fjarmagnshafta er ad leysa vandann sem slitabu fallinna
fjarmalafyrirtaekja valda — pad er forsenda alls sem a eftir kemur.




Losun hafta mun eiga sér stad an pess ad raska jafnvaegi i raunhagkerfinu og an
aukinnar skuldsetningar rikissjods eda aukinna byrda a almenning

- Skilyrdi fyrir losun hafta er hlutleysi gagnvart gengi krénunnar.

- Fram fer hreinsun a neikvaedum ytri ahrifum, prenns konar leidir til ad takast a vid vandann:

Skattlagning med stodugleikaskatti og stodugleikaskilyroi

02 Uppbod og endurfjarfesting

03 Magntakmarkanir og rymkadar heimildir til erlends sparnadar

- Blondud leid ofangreindra leida verdur farin vid losun fjarmagnshaftanna.




SVIKALOGN SKAPAST INNAN HAFTA

Fjarmagnshoftin veittu skjol til endurskipulagningar hagkerfisins

og komu stodugleika a gengi kronunnar — neikvaed ahrif peirra

hafa aukist hrodum skrefum




Hoftin voru naudsynleg en kostnadur peirra fyrir islenskt samfélag fer vaxandi

Hoftin studdu vid eignaverd — og slitabuin hafa a forsendu undanpagu fra
hoftum getad unnid ur eignum sinum innan hafta til ad hamarka virdi eigna

Hoftin veittu skjol til endurskipulagningar skulda og grundvallarumbazetur a
efnahagsstefnunni voru gerdar i skjéli hafta

Hoftin komu i veg fyrir ad uppgjor slitabua stefndi efnahagslegum
stoougleika i haettu meod utflaedi fjarmagns

... fjarmagnshoftin eru samt sem aodur dsjalfbaer




Skadsemi fjJarmagnshafta er dumdeild - vitahring peirra verdur ad rjufa vegna peirra
margpaettu neikvaedu ahrifa sem pau hafa i hagkerfinu

Hamla fjarfestingu

Draga ur fjarfestingu erlendra adila
innanlands, fjarfesting hefur ekki nad ad
halda i vid afskriftir.

\

\
i

Topud txekifaeri

Innlendir adilar hafa ekki getad hagnytt sér
vioskiptataekifzeri erlendis sem veldur
velferdartapi fyrir pjéodarbuid.

|

V4

Ogna fjarmalastodugleika

Skortur a aheaettudreifingu hefur éaeskileg

ahrif a verdmyndun a innlendum markadi

sem leidir aftur af sér kerfisahaettu tengda
fjarmalastodugleika.

\

Draga ur sparnadi

Eru neysluhvetjandi vegna takmarkana
einstaklinga @ ad na hagstaedri
aheaettudreifingu med innlendri og erlendri
y 1 fjarfestingu.

r 4

... og fjarmagnshoft gefa sumum moguleika a ad hagnast a kostnad heildarinnar




Slitabuin hafa sogad til sin riflega 370 milljarda sem jafngildir um 1/3 af afborgunum
til erlendra adila og slitabua fra innleidingu fjarmagnshafta

Mynd: Afborganir erlendra lana, innlendir adilar nema rikissjédur og Sedlabanki islands

i MILLJORDUM KRONA
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A sidustu arum hefur stadan gagnvart protabdunum jafnframt dregid dr moguleikum pjédarbusins til ad safna
pbeim gjaldeyri sem naudsynlegur er til ad afnema hoft.

Pannig munu buin ad dbreyttu fa til sin 42% af afborgunum erlendra lana pjédarbusins fra hruni til arsins 2019.

Pessar pungu byrdar draga ur svigrumi pjodarbusins til ad greida fyrir atgongu annarra adila an pess ad gengi
kronunnar purfi ad gefa eftir.




| skjoli fjarmagnshafta hafa slitabuin fengid rymi til ad hamarka endurheimtur eigna og
eiga um 1.500 ma.kr. i lausu fé um pessar mundir

0,
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Mynd: Hlutfall lausafjar af eignum slitabuia

%, STADA | LOK ARSHELMINGA, FRA FYRRI HELMINGI 2009 TIL LOKA ARS 2013

- Laust fé, %

2009 2010 2011 2012 2013 2014

Slitastjornir hafa umbreytt 2/3 af eignum protabuanna i laust fé fra arinu 2009 i skjoli
ffarmagnshafta.

Undanpagur fra fjarmagnshoftum hafa skapad skjoél fyrir slitabuin til ad hamarka
endurheimtur sinar.




Rikissjodur endurfjarmagnadi nyju bankana eftir hrun med um 213 milljarda framlagi
og rikissjodur hefur borid arlegan vaxtakostnad ad fjarhaed 10 milljardar krona

Mynd: Heildarkostnadur rikissjéds vid fjarmognun nyju bankanna og arlegar vaxtagreidslur

i MILLJORDUM KRONA
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Uppsafnadur heildarkostnadur rikissjods vid endurreisn bankanna nemur um 300
milljoroum kréna og rikissjédur bar einnig fjarhagslega ahaettu af pessari radstofun.

Par af nema vaxtagreidslur 80 milljoroum kréna.




Ahrifin eru vidtaek: | sogulegu samhengi eru arleg vaxtagjold rikissjods einn staersti
utgjaldaliour a fjarlogum — pad er naudsynlegt ad laekka skuldir rikissjods

Mynd: Vaxtagjold rikissjods i sogulegu samhengi, %
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Ef hoftin vaeru afnumin i einu vetfangi og an itarlegrar afnamsaaetlunar myndi 6nnur
kollsteypa verda i efnahagslifinu — su kollsteypa er ekki valkostur

Mynd: Heildarvelta & gjaldeyrismarkadi — heildarvelta arsins 2014 sem hlutfall af snjéhengjunni

i MILLJORDUM KRONA
266

Snjohengjan

Gjaldeyrismarkadur er mjog grunnur og viokvemur og polir ekki slikt flaedi — heildarvelta
hans er fimmtungur af stard snjéhengjunnar sem er 1200 milljardar kréona

Uppsafnadur vandi nemur 60% af VLF en veltan arid 2014 var 13% af VLF.




Hreinn gjaldeyrisfordi Sedlabankans er dropi i hafid i samanburdi vid vaent utflaedi i
gegnum gjaldeyrismarkad vio oskipulagt afnam fjarmagnshafta

Mynd: Oskuldsettur gjaldeyrisfordi Sedlabankans — hlutfall 6skuldsetts gjaldeyrisforda af snjéhengjunni

MILLJARDAR KRONA (Gjaldeyrisforoi ad fradregnum skuldum Si og rikissjoos i erlendri mynt)

Snjohengjan

Einungis litill hluti fordans er dskuldsettur — um 70 milljardar kréna sem er ~6% af snjohengjunni.

Erlend skuldastada myndi versna til muna veeri fordinn nyttur til ad meeta utflaedi

Engin rok eru fyrir pvi ad hid opinbera taki a sig auknar byrdar vegna losunar hafta




Ekki er til naegur gjaldeyrir til ad losa1200 milljarda snjohengju sem er til komin vegna
slitabua og aflandskrona — lausn stjérnvalda beinist ad premur pattum

Mynd: Mat & gjaldeyrisporf pjédarbusins

MILLJARDAR KRONA / HLUTFALL AF LANDSFRAMLEIBSLU

~.Snjohengja“

Samningsbundid Kronueignir slitabda Krofur slitabta & innlenda Aflandskrénur Samtals

gjaldeyrisutfleedi (2015-2019) fallinna fjarmalastofnana adila i erlendri mynt

Slitabu

Vandamalid sem islensk stjéornvold standa frammi fyrir felst i innlendum eignum
slitabua og greidslujafnadarahrifum peirra vid uppgjor til krofuhafa. Virdi pessara
eigna préast med timanum pannig ad vandamalid getur minnkad eda aukist.




Staerd snjohengjunnar vegna afnams fjarmagnshafta er fordsemalaus med ollu i
alpjodlegu- og sogulegi tilliti — tok Breta 30 ar ad losa snjéhengju sem var 30% af VLF

Mynd: Snjéhengjur sem hlutfall af VLF, sogulegur samanburdur

Malasia

Bretland (1949)

island (2015)

Aflandskrénur skapa vanda vid losun fjarmagnshafta par sem um er ad raeda audseljanlegar
kronueignir erlendra adila sem gera ma rad fyrir ad hefdu veruleg ahrif a gengisstodugleika ef
tilraun vaeri gerd til pess ad losa paer allar ut i einu.




OlL rok ber ad sama brunni: Islenska hagkerfid er agnarlitid i samanburdi vid risavaxinn vandann
- hann verdur ekki leystur nema med pvi ad draga ur umfangi innlendra eigna slitabua
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Uppgjor slitabuanna er nid meginhindrunin fyrir losun fjarmagnshafta.

Slitabuin og eigendur aflandskréna atta sig a ad vid logmatt markmid rikisins geta ekki
myndast vantingar sem stofna peningakerfinu og pj6darhag i haettu.

Adilar ao einkaréttarlegum hagsmunum geta pess vegna ekki vanst pess ad peir
verdi efndir ef peir eru andstaedir grundvallarhagsmunum pjédarinnar.




Einhlida akvoroun: Slitabaum fallinna fjarmalastofnana eru sett skilyrdi til verndar
raunhagkerfinu og almenningi i landinu

Allar adgerdir stjornvalda beinast gegn peim adilum sem attu verulegan patt i skapa
pbaer adstaedur sem nu 6gna efnahagslegri velferd almennings a Islandi.

Pad er frumskylda stjornvalda ad verja pjédarhagsmuni




PRIPZATT LAUSN VID LOSUN HAFTA

Vandinn vid losun fjarmagnshafta er folginn i innlendum eignum slitabua

og i aflandskrénum sem ad ébreyttu myndu hafa 6aeskileg ahrif a

greidslujofnud pjodarbusins vid losunhafta




Vandinn er zerinn: Pripaettur vandi kallar a pripaetta lausn




Fordaemalaus stada kallar a pripaettar adgerdir til ad hoggva a hnatinn og tryggja
stodugleika fyrir islenskt samfélag

- Efnahagslegur stodugleiki er steersta hagsmunamal pjédarinnar.

- pripaett lausn tryggir ad losun fjarmagnshafta mun ekki raska peim stodugleika.

Slitabu fallinna fjarmalafyrirtaekja Stodugleikaskilyrdi - stodugleikaskattur

02 Aflandskréonur Uppbodsleid og endurfjarfestingar

03 Raunhagkerfid Aukid frelsi, varadarreglur og fjarfestingarheimildir




Slitabu fallinna fjérmélastofnana | Ofravikjanleg stodugleikaskilyrdi




Pripaettur vandi: Naudsynlegt ad taka a greidslujafnadarvanda vegna innlendra eigna
slitabua fallinna fjarmalastofnana

Mynd: Mat & gjaldeyrisporf pjédarbusins

MILLJARDAR KRONA / HLUTFALL AF LANDSFRAMLEIBSLU

Samningsbundid Kronueignir slitabda Krofur slitabta a innlenda Aflandskrénur Samtals

gjaldeyrisutfleedi (2015-2019) fallinna fjarmalastofnana adila i erlendri mynt

Slitabu

Vandamalid sem islensk stjéornvold standa frammi fyrir felst i innlendum eignum
slitabua og greidslujafnadarahrifum peirra vid uppgjor til krofuhafa. Virdi pessara
eigna proast med timanum pannig ad vandamalid getur minnkad eda aukist.




/. Stodugleikaskilyroi eru ofravikjanleg til ad hlutleysa framtidarahrif atgreidslna
ur slitabium a greidslujofnud pjodarbusins

Adeins tvaer mogulegar nidurstodur gagnvart

. , . . Greidsla beins framlags
slitabuunum vid losun fjarmagnshafta:

Stodugleikaframlag eda stodugleikaskattur o )
Endurfjarmognun lana

Skilyrt skuldabréf

Stodugleikaframlag

_ Afkomuskiptasamningur
Frestur til ad uppfylla

til arsloka 2015

Stoodugleikaskilyroi Innlan i skuldbréf

Framsal krafna

Stodugleikaskattur

Alagning fer fram
15. april 2016




/. Stodugleikaskilyroi eru ofravikjanleg til ad hlutleysa framtidarahrif atgreidslna
ur slitabium a greidslujofnud pjodarbusins

Adeins tvaer mogulegar nidurstodur gagnvart

. , . . Greidsla beins framlags
slitabuunum vid losun fjarmagnshafta:

Stodugleikaframlag eda stodugleikaskattur o )
Endurfjarmognun lana

— Skilyrt skuldabréf
E St66ugleikafrar@ Q

T Afkomuskiptasamningur
Frestur til ad uppfylla

til drsloka 2015
Stédugleikaskilyrai O Innlan i skuldbréf

Framsal krafna




Stodugleikaframlagio er samsett Ur sex pattum sem slitabium ber ad uppfylla ad ollu
leyti fyrir arslok 2015 — ad 66rum kosti er stodugleikaskattur lagdur a slitabuin

Maeti slitabuin skilyréum Greitt i islenskum krénum i reidufé
f4 pau leyfi til Greidsla beins framlags
naudasamninga gegn
beinu

stodugleikaframlagi.

| formi skuldabréfs til rikissjods

Endurgreidsla {51 gjaldeyrislanum
Endurfjarmognun lana rikissjéds og Sl sem veitt voru nyju
bonkunum.

Med fjarsopsakvadi sem pekur krofur
Skilyrt skuldabreéf og onnur réttindi sem ekki er hagt ad
framselja beint til rikisins.

Stodugleikaframlag

_ ) Skiptasamningur vegna heildarafkomu
Afkomuskiptasamningur nyju bankanna og afrakstur samninga
rennur beint i rikissjod.

Gjaldeyrisinnlanum er breytt i stadlada
skuldabréfafjarmognun til langs tima.

Innlan i skuldbréf

Framsal innlendra krafna til ESI & kréfum
Framsal krafna par sem nafnverd er umtalsvert haerra en
bokfaert virdi.




/. Efni stodugleikaskilyroa er skyrt og byggir a peirri forsendu ad koma
stodugleika a utflaedi innlendra eigna vid skuldaskil fallinna fjarmalafyrirtaekja

Greidsla stodugleikaframlags vegna nuverandi krénueigna.

Dregid ur ovissu af framtidarendurheimtum krénueigna.

Tekid a framtidaravoxtun eignarhluta i bonkum med hagnadarhlutdeild
sem dregur ur utflaedisprystingi.

Innlendar krofur og eignarhlutir med hatt nafnvirdi en lagt békfaert virdi
latnar af hendi sem dregur ur mogulegu framtidarutflaedi.

Tryggt ad agreiningskrofur gagnvart innlendum adilum sem ekki hafa
gjaldeyristekjur myndi ekki framtidarendurheimtur sem geetu aukid vid
utflaedisprysting.




J Stjornvold munu greida fyrir gerd naudasamninga slitabidanna med
lagabreytingum

Felur adeins i sér breytingu a logum um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

Tilefni og markmid med frumvarpinu er ad einfalda nugildandi reglur sem gilda
um framkvamd naudasamningsumleitana fjarmalafyrirtakja.

Fordamalaus fjoldi krofuhafa sem lyst hefur krofum vid slit fjarmalafyrirtzekja.
Lystar krofur vid slitin hlaupa @ nokkrum pusundum til milljarda kréna

Eignir buanna eru ad meiri hluta til i erlendri mynt eda vistadar a erlendri grundu
Krofur @ buin eru ad miklum hluta til i hondum erlendra adila

Helstu breytingar og tillogur eru:

Gera megi tillogu um greidslu sem had sé fyrirvara um innlausn eigna

Heimildir til pess ad bjoda fram ldgmarksgreidslu i frumvarpi ad naudasamningi
Afmarkad nanar hverjir teljast vera krofuhafar med tilliti til framsals krafna fyrir frestdag
Skapadur sa moguleiki ad greida atkvaedi rafreent um naudasamning

Laegra hlutfall kréfuhafa taki patt i atkvaedagreidslu um naudasamning




/. Stodugleikaskilyrdin eru o6fravikjanleg og um pau verdur ekki samid
— verdi pau ekki uppfyllt innan timamarka leggst stodugleikaskattur a slitabuin

Slitabuunum ber ad uppfylla oll stodugleikaskilyrdi ao ollu leyti fyrir arslok.

Nokkrar svidsmyndir mogulegar:

Fjarhad og adgerdir stodugleikaframlagsins eru til pess ad tryggja
greidslujafnadarskilyrdi pjédarbusins vid losun fjarmagnshafta.




Lausn vandans tryggao: Allir lausir endar hnyttir — jafnvaegi milli hagsmuna
bjédarinnar og adgerda stjornvalda gagnvart slitabuum

Mynd: Heildstadar adgerdir stjornvalda taka a ollum ongum vandans sem felast i innlendum eignum slitabuda follnu fjarmalastofnananna

i MILLJORDUM KRONA
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Adrir

Adrar radstafanir Adrir lidir Samtals Samtals eignir slitabla
stodugleika-skilyroi sem ogna greidslujofnudi

Fjarmala- og efnahagsradherra hafa nu borist viljayfirlysingar fra staerstu krofuhofum
follnu bankanna par sem peir undirgangast 200 milljarda stoougleikaskilyrdi




J Stodugleikaskatturinn er naudvorn almennings gagnvart krofuhofum slitabua
follnu fjarmalastofnananna - ord eru ekki pad sama og efndir

Staerstu krofuhafar i slitabuin hafa lyst pvi yfir ad peir vilji ganga ad
stodugleikaskilyroum sem sett hafa verid fram.

Pad er einungis fyrsta skrefid.

Framundan er langt ferli par sem slitastjornirnar purfa sjalfar ado komast ad
somu nidurstoodu, sannfara aukinn meirihluta krofuhafa um pa radstofun og
fa meirihluta peirra til ad kjosa med sampykkt naudasamnings.

Gangi pad ekki eftir ad ollu leyti innan settra timamarka fyrir aramét mun
stoougleikaskattur leggjast a slitabuin.

Stoodugleikaskatturinn er trygging almennings. Hann tryggir ad samrami
verdi @ milli orda og efnda slitabua fallinna fjarmalastofnana.




/. Stodugleikaskatturinn tryggir endanleika adgerda gagnvart slitabiunum - skatturinn setur
timapressu a buin ad ljuka samningum i takt vio stodugleikaskilyrdi

Alagning stodugleikaskatts er forsenda pess ad kroéfuhafar slitabGanna skyniji
alvoru malsins.

| um sjo ar komu engar raunhafar tillégur fra slitabGunum.

Stoodugleikaskatturinn verdur lagour a pau slitabu sem ekki uppfylla
stoougleikaskilyroi stjérnvalda ad ollu leyti innan settra timamarka.

Um stodugleikaskilyrdin verdur ekki samid.




J Um aramotin rennur frestur ut til ad uppfylla éfravikjanleg stodugleikaskilyroi
og stodugleikaskattur verdur lagdur a slitabu sem ekki uppfylla pau

Vid greidslu slitabua a stodugleikaskatti til rikissjods verda
eftirstandandi eignir slitabuanna tilbanar til datgreidslu en

stjérnvold gefa leyfi fyrir flutningi peirra ar landi og utgreidslu til
krofuhafa.

©,

Stédugleikaskilyrai Q

@Mgleikaskattur

15. april 2016




/. Stodugleikaskattur beinist gegn slitabiunum: Hafa verid i um
7 ar i slitamedferd og engar raunhafar tillogur hafa borist fra slitabiunum

Slitabu hafa ~70% af upprunalegu Starfsemi slitabua felst i
bedid um eignasafni slitabidanna innlausn eigna og
sérmedferd. er komid i laust fé. greidslum til krofuhafa.

Han er ekki i bodi. Samtals ~1500 ma.kr. ' Pad er vandinn i
hnotskurn.

Stjornvold leggja stodugleikaskatt a slitabuin til ad koma til méts vid losun fjarmagnshafta

Gangi slitabuin fra Skattstofn Skatthlutfallid er 39%
naudasamningi fyrir stodugleikaskatts er og reiknast ut fra

aramot munu pau heildareignir a heildareignum

greida stodguleika- \\ } viomidunardegi \\ j slitabda um naestu
framlagi stad : aramot.
skattlagningar. Samtals 2.250 ma.kr.




J Gangi slitabuin ekki ad stodugleikaskilyroum ao ollu leyti fyrir arslok pa leggst
stodugleikaskattur a slitabuin sem skilar 850 milljoréoum krona

milljarda kronu stodugleikaskattur lagour a slitabu




J Skatthlutfall stédugleikaskatts er 39%
og leggst a heildareignir slitabuai arslok 2015

2%

Stodugleikaskattur leggst a heildareignir slitabua




J Alagning stodugleikaskatts fer fram i april 2016 og er hann lagdur & RS K
heildareignir slitabua eins og pzer standai arslok 2015 .

15. april 2016

RSK leggur stodugleikaskatt a slitabuin

Skal hann ao fullu greiddur fyrir 31. agust 2016




J Stodugleikaskattur: Radist med afgerandi og fordaeemalausum hzetti ad rot
vandans sem eru slitabu fallinna fjarmalastofnana

Markmio meod stodugleikaskatti er skyrt: Ad gera stjornvoldum kleift ad afnema
fjarmagnshoft.

Skatturinn naer ekki til fyrirtaekja sem hafa fengié sampykktan naudasamning og pvi
myndast sterkur hvati fyrir fallin fjarmalafyrirtaeki ad ganga ad strongum
stodugleikaskilyroum stjornvalda.

Slitabu fallinna fjarmalafyrirtaekja eru skattlogo i pvi skyni ad studla ad
efnahagslegum stodugleika @ medan ad unnid er ad skipulegri losun
fjarmagnshafta.

Med skattlagningunni minnka likur a neikveedum ytri ahrifum af slitum bua fallinna
fijarmalafyrirtaekja i kjolfar losunar hafta.




Gegn greidslu stodugleikaskatts munu slitabuin fa skilyrt leyfi fra Sedlabanka
Islands til ad flytja eignir bdanna ar landi

Greidendur stodugleikaskatts fa undanpagur fra fjarmagnshoftunum vié

J fullnadargreidslu skattsins og munu ddlast heimild til ad kaupa gjaldeyri
vegna solu innlendra eigna og standa skil a skuldbindingum sinum eftir
bvi sem sala eigna leyfir.

Medal innlendra eigna skattskyldu adilanna eru eignarhlutir i

J innlendum fjarmalafyrirtaekjum og reikna ma med ad undanpagur
fra fjarmagnshoftum komi til med ad auka veromaeti peirra og
hakka pannig endurheimtuhlutfall.




Lausn vandans tryggao: Allir lausir endar hnyttir — jafnvaegi milli hagsmuna
pjédarinnar og adgerda stjornvalda gagnvart slitabiuum

Mynd: Heilstaedar adgerdir stjornvalda taka & ollum 6ngum vandans sem felast i innlendum eignum slitabua follnu fjdrmalastofnananna

i MILLJORDUM KRONA
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stodugleikaskatti
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Stodugleikaskattur Eignir med erlendar Heildarahrif Samtals eignir slitabla
endurheimtur adgerda stjornvalda sem ogna greidslujofnudi
gagnvart slitabum

Adgerdir stjornvalda tryggja hlutleysi innlendra eigna slitabua fallinna
fjarmalastofnana a greidslujofnud pjodarbusins til langframa.




Aflandskronur | Utleis dr fijarmagnshéftum - endurgjald og endurfjarfesting til langs tima




Pripaettur vandi: Naudsynlegt ad eyda greidslujafnadarovissu vegna
aflandskréna, sem eru innlan og rikisbréf i eigu erlendra adila

Mynd: Mat & gjaldeyrisporf pjédarbusins

MILLJARDAR KRONA / HLUTFALL AF LANDSFRAMLEIDSLU

Samningsbundio Krénueignir slitabta Krofur slitabGa & innlenda Aflandskrénur Samtals

gjaldeyrisutfleedi (2015-2019) fallinna fjarmalastofnana adila i erlendri mynt

Slitabu

Lausn aflandskréonuvandans er ein forsenda pess ad hagt sé ad afnema
fjdrmagnshoft og naudsynlegt er ad koma i veg fyrir ad eftirlegukindur (e. hold-outs)

verdi til stadar eftir losun haftanna.
Endanleiki uppbodsadferdarinnar utilokar moguleikann a eftirlegukindum.




Gjaldeyrisuppbod og adrar adgerdir Sedlabankans hafa helmingad umfang
aflandskrénuvandans fra arinu 2010 — nemur ni um 300 milljoréum krona

Mynd: Aflandskrénur, samanburdur 2010 og Q2 2015

MILLJARDAR KRONA

Q2 2015

Aflandskronur skapa vanda vid losun fjarmagnshafta par sem um er ad raeda audseljanlegar
kronueignir erlendra adila sem gera ma rad fyrir ad hefdu veruleg ahrif & gengisstodugleika ef
tilraun vaeri gerd til pess ad losa paer allar uti einu.




Uppbodsfyrirkomulag tryggir ad krofuhafar greida gjald fyrir utgongu ur
flarmagnshoftum - eftirspurn akvardar utgongukostnad aflandskronueigenda

Gjaldeyrisuppbod Sedlabankans hafa dregid verulega ur staerd aflandskrénuvandans,
sem hefur minnkad ur 600 ma.kr. i um 300 ma.kr.

Meginhluti aflandskréonueigna er i formi innlana hja erlendum fjarmalafyrirtaekjum eda
i formi markadshafra verdbréfa.

Eftir innleidingu fjarmagnshafta varé ljést ad aflandskréonueignir voru kvikar eignir
sem leitudu utgongu.

pratt fyrir ad almennt bann vari sett vid innflutningi a aflandskrénum var eigendum
beirra gert mogulegt aod fjarfesta i akvedonum tegundum fjarmalagerninga og hefur um
70 ma.kr. verid skipt a gjaldeyrismarkadi og greiddir ut i formi vaxtagreidslna til
aflandskrénueigenda.




Aflandskronuvandinn: Leystur med uppbodum a gjaldeyri og solu skuldabréfai
ISK og EUR med endurgreidsluferli sem samraemist greidslujofnudi

Fjarhaed

Gjaldeyrisuppbod i haust.

Krofuhafar greida vidbotargjald fyrir atgongu ur
Gjaldeyrisuppbod gjaldeyrishoftum, hlutlaust a gjaldeyrismarkadi

Uppbodid hefur engin ahrif a gengi ISK a markadi

Rikisskuldabréf til 20 ara med endurgreidsluferli
sem samrymist langtimagreidslujofnudi
pbjédarbusins og utgongugjaldi fyrstu 7 arin
s < Kjor skuldabréfsins verda akvordud med
Rikisskuldabréf
SS uppbodsfyrirkomulagi i haust. Skiptiutbod.

til langs tima
9 Annad skuldabréf til medallangs tima i EUR

Afarkostir: Laestir reikningar til langs tima an vaxta fyrir pa
sem ekki hlita skilyrdum stjornvalda
) Kjor versna yfir tima og gera pad ad overjandi kosti fyrir
Vaxtalausir fjarmagnseigendur ad velja vaxtalausa reikninga til frambudar.
reikningar




Einn faerasti sérfraedingur heims i honnun uppboda hefur veitt stjornvoldum
radgjof — ao eigin osk er radgjof hans islenskum stjornvoldum endurgjaldslaus

Dr. Paul Klemperer, préfessor i Oxford-haskola hefur radlagt stjéornvoldum vid
honnun og utfeerslu uppbodsins i samstarfi vid hagrannsdknarfyrirtaekid Dot.Econ.

Economics for a networked world

UNIVERSITY OF g
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Hefur hannad og styrt uppbodsferlum fyrir Englandsbanka og Sedlabanka
Bandarikjanna a undanfornum arum med eftirtektarveréum arangri.

Uppbodin verda fjolvalsutbod (e. product mix auction) og fara fram haustid 2015.

Sedlabanki Islands annast framkvaemd uppbodanna.




Endanleiki uppbodsadferdarinnar er tryggour fyrirfram — uppbodsadferdin
tryggir ad bondum verdur komid a allar aflandskronur

Uppbodsadferdin er honnud til ad koma i veg fyrir eftirlegukindur a medal
aflandskréonueigenda (e. hold-outs).

Ad loknum uppbodum i oktéber verdur nidurstadan su ad 300 milljardar kréna i
aflandskrénum verda festir til langs tima i fjarfestingu a Islandi eda umbreytt
gjaldeyri med uppbodsfyrirkomulagi. Par med er stodugleiki vegna
aflandskrénuvandans tryggdur.

peir aflandskronueigendur sem nyta uppbodid til ad bjéda i gjaldeyri i skiptum fyrir
islenskar kronur munu greida fyrir pad verulegt alag. Peir munu bera naudsynlegan
kostnad af pvi ad losna undan gjaldeyrishoftum og uppbodsfyrirkomulagid tryggir ad
fjarfestar greidi alag fyrir forgang ut ur gjaldeyrishoftum.




Lausn vandans tryggo: Allir lausir endar hnyttir — jafnvaegi milli hagsmuna
bjédarinnar og adgerda stjéornvalda gagnvart aflandskronum

Mynd: Heilstaedar adgerdir stjornvalda taka & ollum 6ngum vandans sem felast i innlendum eignum slitabua follnu fjdrmalastofnananna

i MILLJORDUM KRONA

Gjaldeyrisuppbod Skuldabréfauppbod Leestir reikningar Umfang adgerda ’Aflandsk_rénu_r__ sem,
vegna aflandskréna ogna greidslujofnud

Hlutfallsleg skipting er dviss — en samtalan verdur 300 milljardar kréna.

Adgerdir stjornvalda tryggja hlutleysi aflandskréna a greidslujofnud pjédarbusins til
langframa.




Raunhagkerfia | Aukid frelsi, varudarreglur og fjarfestingarheimildir




Pripaettur vandi: Mikil uppsofnud porf er hja almenningi og lifeyrissjodum til
erlendra fjarmagnshreyfinga og fjarfestinga eftir sjo ara fjarmagnshoft

Oll voru- og pjonustuvidskipti verda afram undanpegin fjarmagnshoftum eins og
verid hefur.
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Einstaklingar Lifeyrissjooir Fyrirtaeki

Verulegar tilslakanir og fair Fa heimild til erlendrar Fyrirtaeki fa heimildir
verda varir vid fjarmagnshoft fijarfestingar sem mun til beinna fjarfestinga erlendis.
\ fara vaxandi

), \_

Voru- og pjonustuvidskipti

Fjarmagnshoft hindra ekki voru- og pjonustuvidskipti,
eingongu fjarmagnsflutninga

Verda afram undanpegin fjarmagnshoftum /




Einstaklingar: Viotaek rymkun a reglum um fjarmagnshoft a haustpingi med
tilslokunum sem hafa ahrif a alla innan fjarmagnshafta

Rymkud heimild til gjaldeyrisvidskipta einstaklinga felur i sér margs konar jakvaedar
breytingar

Adgerd Nuaverandi reglur Nyjar reglur

Uttekt i erlendum
gjaldeyriireidufé

Fjarfestingar i fjarmala-
gerningum i erlendri mynt

Fjarfestingar vegna
bifreidavidskipta erlendis

Fjarfestingar i peningakrofum
i erlendum gjaldeyri

Lanveitingar til erlendra adila ®
. . . S
og fyrirframgreidsla erlendra lana =i

Erlendar fasteignafjarfestingar %ﬁ\

Almenna reglan er su ad gjaldeyrisvidskipti einstaklinga verda frjals nema pau séu
sérstaklega bonnud vegna magntakmarkana.




Lifeyrissj6dir: Munu fa ad fjarfesta fyrir 10 milljarda krona a ari i erlendum
eignum til arsins 2020 sem jafngildir 4 af hreinu innstreymi peirra a timabilinu

Mynd: Uppsafnadar fjarfestingar lifeyrissj6da erlendis med kaupum a gjaldeyri

i MILLJORDUM KRONA

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Hreint arlegt innstreymi islenskra lifeyrissjédakerfisins nemur 40 ma. kr. ari.

Lifeyrissjédirnir hafa 6skad eftir samanlagdri arlegri heimild aé fjarhad 10 ma. kr.
sem dugar til ad vidhalda erlendu eignadreifingarhlutfalli peirra.

Heimildin verdur logfest fyrir arslok sem skref i afnami fjarmagnshafta og verdur
mogulega aukin eftir pvi sem afnaminu vindur fram.
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Lausn stjornvalda: Radist er ad rét vandans og slitabu fallinna fjarmalastofnana greida
fyrir losun fjarmagnshafta til verndar raunhagkerfinu og almenningi i landinu

Allar adgerdir stjornvalda beinast ad peim adilum sem attu verulegqn patti
skapa paer adstedur sem ogna efnahagslegri velferd almennings a Islandi.

Einkaréttarlegir hagsmunir eru latnir vikja fyrir pjodarhagsmunum

Pad er frumskylda stjornvalda ad verja pjéodarhagsmuni.




1200 milljarda vandi vegna innlendra eigna slitabua og vegna aflandskrénueigna er
leystur med heildstzedum adgerdum stjornvalda

1200

milljardar kréna er heildarumfang adgerda stjornvalda sem kynntar eru i dag




Lausn stjornvalda tryggir ad snjohengjan dgnar ekki lengur efnahagslegum
stodugleika og skapar skilyrdi fyrir frekari losun hafta i nainni framtid

Mynd: Mat & gjaldeyrisporf pjédarbisins

1
Samningsbundid Krénueignir Krofur slitabtia Aflandskronur Samtals Lausn Upprunalega erlenda
gjaldeyrisutfleedi slitabta fallinna a innlenda adila stoougleikaskilyroa snjéhengjan sem
(2015-2019) fijarméalastofnana i erlendri mynt ognadi greidslujofnud

@ B0 - @

.1200 milljarda Snjéhengjan”

Stoougleikaskatturinn leysir vandann med apekku umfangi en annarri adferdafraedi
og nalgun sem po skilar somu lokanidurstodu.




Ahrifin: Heildarskuldir rikissjods munu laekka um tugi présenta i kjolfar adgerda
stjornvalda sem er naudsynlegt til ad auka vionamsprott rikissjoos

1.468 1.501 1.459 1.495

SUQUINIA

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Stodugleikaskattur rennur i rikissjod og skal honum radstafad til laakkunar skulda
rikissjods. Fyrst verda eftirstodvar skuldabréfs rikissjods vid Sedlabanka Islands greiddar,
en bréfid stéd i 145 mo.kr. vid arslok 2014.

Radherra skal arlega, ad undangenginni umsdgn Sedlabanka Islands, kynna fyrir
fjarlaganefnd Alpingis skyrslu um azetlada nytingu fjdrmunanna og ahrif peirra m.a. a
efnahagslif og fjarmalamarkadi,




Ahrifin: Arlegar vaxtagreidslur rikissj6ds munu lackka um tugi milljarda kréna 4 ari til
langframa sem hefur radandi ahrif a stodu rikisfjarmala

2009 2010 2011 2012 2013 2014

 0drum tekjum af skattinum verdur haldid adskildum a sérstokum innlansreikningi
rikissjods i Sedlabanka Islands og verda peir fjarmunir nyttir til nidurgreidslu annarra
skulda.

* pbess verour sérstaklega gaett ad radstofun fjarmunanna hafi ekki éaskileg ahrif 3
peningamagn eda onnur pensluhvetjandi ahrif sem gatu dregid ur efnahagslegum
stodugleika og myndu, ad 0dru ébreyttu, kalla 8 haekkun vaxta.




Fjarmagnshoft og skuldastada rikissjoods eru peir tveir paettir sem hafa haft mest ahrif
a lanshafismat islenska rikisins — badir pzettir styrkjast vio losun fjarmagnshafta

Mynd: Lanshafismat rikissjéds islands i erlendri mynt, metid af S&P

Afnam hafta
Laekkun skulda

ool

2010 2015

« Atla ma ad laakkun skulda rikissjods og losun fjarmagnshafta muni styrkja
lanshaefismat rikissjods sem geti aftur laekkad vaxtakostnao rikissjdos.

 Lanshafismat islenska rikisins hefur radandi ahrif a lAnshafismat innlendra

fyrirtaekja sem mun einnig styrkjast i framhaldinu og draga ur vaxtakostnadi
innanlands.




Adgeroir stjornvalda eru heildstzedar: bPaer taka a skilmerkilegan mata a peim atrioum
sem naudsynleg eru vio losun hafta — heildarumfang peirra er 1200 milljardar kréna

Heildarumfang adgerdanna Ahrif & slitabu Uppbod og endurfjarfesting

1200 200 | 300

milljardar kréna milljardar krona milljardar kréna

Alagning stodugleikaskatts
a pau slitabud sem ekki uppfylla
stodugleikaskilyrdi

Frestur slitabua til ad uppfylla Laekkun a skuldum rikissjéds
ofravikjanleg stodugleikaskilyrai. vegna radstofunar tekna af
stodugleikaskatti
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