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UNDIRBUNINGUR RYNIFUNDA

17. Efnahags- og peningamal

Yfirlit yfir sjonarmid sem taka parf tillit til vegna sérstédu Islands

Riki sem ganga i EvrOpusambandid verda ad taka mid af sameiginlegri efnahagsstefnu
sambandsins eins og kvedid er & um i Sattmala um starfshetti Evropusambandsins (e. Treaty
on the functioning of the European Union - TFEU) og vidauka vid hann. Einnig er ad
verulegu leyti studst vid Sattmala um stodugleika og hagvoxt (e. Pact for Stability and
Growth). Sattmalinn fellur utan EES-samningsins. Adildarrikin verda ad uppfylla akveedi sem
takmarka halla & fjarlogum (e. Excessive Deficit Procedure) og ad 6dru leyti tryggja sem best
efnahagslegan stodugleika. Adildarrikjum ber pannig ad stefna ad pvi ad verdbdlga og
langtimavextir nalgist pad sem best gerist medal bandalagspjodanna. Sedlabanki Islands
verdur adili ad Evropska sedlabankakerfinu (e. European System of Central Banks - ESCB),
sem er samstarfsvettvangur Sedlabanka Evrépu og sedlabanka allra adildarrikja ESB, 6had
bvi hvort pau hafa tekid upp evruna eda ekki.

Nylega hafa leidtogaradid (e. European Council) og Evrépupingid sampykkt vidamikid reglu-
verk sem midar ad pvi ad herda mjog eftirlit med hagstjorn til ad tryggja stodugleika i rikis-
fjarmalum, jafnveegi i pjodarblskap og fjarmalastodugleika. Ljost er ad petta regluverk, sem
enn er i motun, mun auka verulega krofur um markvissa og nékvema hagstjorn i
adildarrikjunum. Meiri aga i efnahagsstjorn er fylgt eftir med vidvérunum og i versta falli
sérstokum refsiakveedum, en pau gilda adeins gagnvart rikjum sem hafa tekid upp evru.

Evrépusambandid gerir krofur til adildarrikjanna um ad pau vidhafi samleitni i adgerdaré-
&tlunum og ad efnahagsstefnan sé i samraemi vid alyktanir og viomidunarreglur sambandsins.
Nyjum adildarrikjum ber ad adlagast skilyrdum fyrir upptoku evru, stefna ad stédugu verdlagi
og haga stefnu sinni i gengismalum med sameiginlega hagsmuni ad leidarljosi. bess er vaenst
ad oll adildarrikin verdi hluti af evrusveedinu ad loknu adlogunarferli. Til pess ad adildarriki
sé heimilt ad taka upp evru verdur ad uppfylla akvedin efnahagsleg og fjarmalaleg skilyrai,
svokollud Maastricht-skilyrdi:

e Arsverdb6lga ma ekki vera meira en 1,5% yfir medalverdbolgu i peim premur adildar-
rikjum sem standa best ad vigi vardandi verdbdlgu.

e Langtima vextir mega ekki vera harri en 2% yfir medalvoxtum i peim premur adildar-
rikjum sem standa best med tilliti til verdstodugleika.

e Halli & rekstri hins opinbera ma ekki vera meiri en 3% af landsframleidslu.

e Skuldir hins opinbera mega ekki vera herri en 60% af landsframleidslu nema haegt
verdi ad syna fram & fullnzgjandi lekkunarferil ad pvi markmidi*.

e Umsodknarrikid parf ad hafa tekid patt i gengissamstarfi Evropu, ERM II, i a.m.k. tv0
ar an pess ad rjufa tilskilin gengisvikmork eda fella midgengid gagnvart evru (med
patttoku i ERM 11 adstodar Sedlabanki Evropu vid ad halda gengi gjaldmidilsins innan
+15% fraviks fra akvednu midgengi vid evru).

! Skuldirnar eru reiknadar sem brattoskuldir an vidskiptaskulda og lifeyrisskuldbindinga.
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Eftir ad evra hefur verid tekin upp parf sidan stodugt ad haga efnahagsstefnu hvers adildar-
rikis innan pessa ramma, en hann hefur nylega verid styrktur og aukinn ad umfangi eins og
adur sagoi.

ERM 11

Vid inngongu i ESB er umsoknarriki i sjalfsvald sett hvenar pad gerist adili ad
gengissamstarfinu ERM II. Péatttaka i ERM Il i ad minnsta kosti tvé ar er skilyrdi fyrir
upptoku evru, en auk pess parf ad uppfylla 6nnur efnahagsleg og fjarmalaleg skilyrdi fyrir
upptoku evru (Maastricht-skilyrdi). ERM Il er gengisfyrirkomulag par sem stefnt er ad
stodugleika gagnvart evru en jafnframt bodid upp & sveigjanleika til ad vardveita
verdstodugleika. Stodugleiki gjaldmidilsins er & 4byrgd sedlabanka hvers rikis. Adgengi er pd
ad takmorkudum skammtimalanalinum fra Sedlabanka Evropu til ad draga Ur gengissveiflum
innan vikmarka, p6 pannig ad adildarriki verdur fyrst ad nota eigin varasjodi ad skynsamlegu
marki. ESB adstodar hins vegar beinlinis vid ad verja 15% vikmorkin sjalf. Innan pessa
ramma hafa riki i ERM Il nokkurt sjéalfsteedi i peningamalum.

Upptaka evru

I lok adlégunarferils vegna upptoku evru er gengi fest varanlega og undirbdningur hafinn fyrir
gjaldmidlaskipti. Jafnframt hefst full patttaka viokomandi rikis i starfi Sedlabanka Evropu.
Loks feest adgangur ad nystofnudu evropsku fjarmalastodugleikakerfi (e. European Stability
Mechanism). Refsidkveaedi vegna of mikils halla & rekstri hins opinbera taka einnig gildi vid
upptoku evru. Eftir ad evra hefur verid tekin upp fer Sedlabanki Evrépu med stjorn peninga-
mala og hefur fengid vidtekar heimildir til ad framfylgja sameiginlegri peningastefnu
sambandsins. Sedlabanki Islands verdur hluti af Evrukerfinu (e. Eurosystem), sem er sam-
starfsvettvangur Sedlabanka Evropu og sedlabanka evrurikjanna. A peim vettvangi er hin
sameiginlega peningastefna evrurikjanna motud.

Sedlabanki fslands mun pvi eiga adild ad peim akvordunum sem teknar verda um gengismal &
evrusvadinu og innan Evropusambandsins. A islandi vinnur bankinn ad framgangi og
utfeerslu & sameiginlegri peningastefnu evrusveedisins. Jafnframt mun Sedlabanki Islands
halda afram ad sinna 68rum hefobundnum verkefnum sinum sem luta ad fjarmalastodugleika,
hagrannséknum, hagskyrslugerd, utgafustarfsemi o.fl.

Helstu atridi vidraedna

Eins og kemur fram i aliti meirihluta utanrikismalanefndar Alpingis um pingsalyktun um
adildarumsékn ad ESB pa er litid svigram til ad semja um undanpagur eda sérstaka
medhondlun vegna inngdngu i evrusvaedid. Undirbuningsferlid ad upptdoku evru gegnum
patttoku i ERM 11 er eitt mikilveegasta vidfangsefni samninga vegna 17. kafla.

Samningahdpurinn leggur til ad & rynifundum med framkvaemdastjérn ESB verdi gefid skyrt
til kynna ad eftirfarandi atridi purfi ad reeda frekar:

e ERM II. Samid er sérstaklega um vikmork gengis eftir ad island er ordid adili ad ESB
en hugsanlega parf ad kanna i samningavidraeedum hversu mikinn studning er hagt ad
fa til ad draga ur gengissveiflum. Adgengi ad lanum til ad verja umsamin vikmork
skiptir hér mali. Innganga i evru a oOsjalfbeeru gengi getur leitt til ostodugleika og
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fjarhagsvandamala seinna meir eins og reynslan hefur synt. bvi er mikilvegt ad
vandad gagnkveemt mat & inngénguskilyrédum fari fram fyrir inngéngu i ERM I1.

Talkun &kveeda um fjarmal hins opinbera. Skuldir hins opinbera mega ekki vera yfir
60% af landsframleidslu samkvemt Maastricht-skilyrdunum nema heagt verdi ad syna
fram & fullnaegjandi leekkunarferil ad pvi markmidi. Mikilveegt er ad halda a lofti ad
skuldastadan er leekkandi og sjalfbeer og ad stada lifeyrisskuldbindinga til framtidar er
betri en vida i adildarrikjunum. Ef synt er fram & fullnaegjandi leekkunarferil etti
skuldastada hins opinbera ekki ad seinka upptoku evru. Halda parf til haga préun
opinberra skulda & Islandi og ad peningalegar eignir eru meiri en i flestum 63rum
Evrépurikjum

Afnam gjaldeyrishafta og pjodhagsvarudarreglur. Gjaldeyrishéft koma 6hjakveemi-
lega til umfjollunar i samningavidraedum pott pau falli ekki beint undir pennan kafla.
Hoftin parf ad afnema adur en til inngdngu kemur. Rada parf hugsanlega adstod ESB
vid ad komast Ut ar peim. Jafnframt parf ad lita til pess ad liklega er porf fyrir island
ad takmarka ahattusama alpjodlega starfsemi fjarmalafyrirteekja og gjaldeyrisahattu
banka med hofudstodvar & Islandi svo lengi sem Island er utan evrusvadisins. Nanar
er fjallad um gjaldeyrishéftin og datlun um afnam peirra i greinargerd um frjalsa
fjarmagnsflutninga (tryggja parf sampettingu samningavidreedna pessa kafla vio kafla
4 um frjalst fleedi fjarmagns og kafla 9 um fjarmalamarkadinn).

Adstod vegna greidslujafnadarvanda. Adildarrikjum ESB sem hafa ekki tekid upp
evru gefst kostur a lansfé ef glimt er vid greidslujafnadarvanda. Vextir a peim eru
Libor vextir an alags. Pau eru veitt til 5-6 ara an tiltekinnar hdAmarksupphadar til hvers
lands en til radstofunar eru um 50ma evra. Slik adstod geeti gagnast Islandi i tengslum
vid adgerdir til ad na stodugleika i erlendri stédu pjodarbusins.

Annad. Huga parf ad er adlogun ad kréfum um beett eftirlit med fjarmalastofnunum og
aukna upplysingadflun (fyrirsjaanlegur er talsverdur kostnadar og aukid starfsmanna-
hald til ad uppfylla allar krofur um petta efni). Skyra parf stdduna vardandi
endurskodun & 16gum um Sedlabankann til ad uppfylla kréfur um sjalfstedi hans i
samreemi vid 131. gr. sattmalans um starfshaetti ESB. L6g sem uppfylla krofur ESB
um sjalfstedi sedlabanka purfa ad vera til stadar adur en gengid er i
Evropusambandid.
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Greinargerd til adalsamninganefndar um
yfirferd ryniblada i samningahopum

Kafli 17 Efnahags- og peningamal

Unnid var ad ryningu kaflans & timabilinu september 2010 — febrtar 2011.

Samantekt

Gerdir kaflans fjalla um almenna hagstjorn, peningamalastefnu, starfsemi stofnana, umgjoro
efnahags- og myntbandalagsins (EMU) og Sedlabanka Evropu (SBE). I kaflanum er lyst
sampykktum um opinber fjarmal, skilyrdum fyrir upptoku evru, gengissamstarfi Evropu,
ERM II, (e. Exchange Rate Mechanism) auk lysingar & regluverki evrusamstarfsins. Einnig er
fjallad umstudning vid gengi (vikmork) og sérstakan fjarstuoning til adildarrikja utan evru i
efnahagsvanda. pa er greint frd peim breytingum & & sedlabankalégum, greidslukerfum og
haggagnadflun sem gera parf fyrir inngéngu i sambandid. I lokin er fjallad um nyjar gerdir
sem herda mjog & eftirliti med og framkvemd efnahagsstefnu adildarrikja sambandsins,
einkum evrurikja.

Vid inngdongu i ESB er umsoknarriki i sjalfsvald sett hvenar pad gerist adili ad
gengissamstarfinu ERM 1. Pélverjar og Ungverjar &samt fleirum hafa til deemis kosid ad bida
med ad ganga i ERM II. batttaka i ERM Il i ad minnsta kosti tvo ar er hins vegar skilyrdi fyrir
upptoku evru en auk pess parf ad uppfylla efnahagsleg og fjarmalaleg skilyroi fyrir upptoku
evru (Maastricht-skilyrdi). ERM 11 er gengisfyrirkomulag par sem stefnt er ad stédugleika
vidkomandi gjaldmidils gagnvart evru en jafnframt bodid uppé sveigjanleika til ad vardveita
verdstodugleika. Stodugleiki gjaldmidilsins er & abyrgd sedlabanka hvers rikis. Adgengi er pd
ad takmorkudum skammtimalanalinum fra Sedlabanka Evropu sem adstodar vid ad halda
genginu innan £15% fraviks fra akvednu midgengi vid evru. Innan pess ramma hafa riki
nokkud sjalfstaedi i peningamalum. Af pvi er p6 1jost ad fullkomid flotgengi, ,,crawling pegs
og tengingar vid annad en evru samramist ekki ERM 11 fyrirkomulaginu. P6 er gert rao fyrir
ad vaxtabreytingar verdi helsta teekid til ad halda gengishlutféllum innan marka. Eftir ad evra
hefur verid tekin upp fer Sedlabanki Evropu med stjorn peningamala og hefur fengid vidtaekar
heimildir til ad framfylgja sameiginlegri peningastefnu sambandsins. Einstakir sedlabankar
verda undir bodvaldi Sedlabanka Evropu sem hluti af Sedlabankakerfi Evropu.

Helstu mal i samningavidraedum munu lata ad umgjord peningamala og rikisfjarmala. Hyggja
parf sérstaklega ad beitingu hugsanlegra pjédhagsvaridarreglna (tryggja parf sampeettingu
samningavidredna pessa kafla vio kafla 4 um frjalst fleedi fjarmagns og kafla 9 um
fjarmalamarkadinn). Halda parf til haga proun opinberra skulda & islandi og eiginleika peirra
par sem til eru meiri peningalegar eignir en i flestum 6drum Evropurikjum og verulegar eignir
islenska lifeyrissjodakerfisins. Skuldastada hins opinbera etti ekki ad koma i veg fyrir
upptoku evru eda uppfyllingu skilyrda um stédugleika opinberra fjarmala.

Pa parf ad huga ad skilyrdum fyrir inngdngu islands i gengissamstarfid ERM II. Samid er
sérstaklega um vikmork gengis eftir ad Island er ordid adili ad ESB en hugsanlega parf ad
kanna i samningavidreedum hversu haar upphadir standa til boda i skammtimalanum fra
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Sedlabanka Evropu til pess ad takmarka gengissveiflur innan vikmarka. Upphadirnar hafa
verid mjog breytilegar eftir rikjum og virdast frekar lagar i samanburdi vid veltu
gjaldeyrismarkada. Hafa ber i huga ad um er ad raeda lagmarksskuldbindingu og Sedlabanki
Evropu geeti akvedid ad verja sterri upphedum telji hann vikmorkin i samremi vid
undirliggjandi efnahagsadsteedur.

P& gjaldeyrishoft falli ekki undir pennan kafla, enda frjalsir fjarmagnsflutningar hluti af EES
regluverki, eru pau natengd efni hans. bau koma pvi Ohjakvemilega til umfjollunar i
samningavidredum, par a medal hugsanleg adstod ESB vid ad komast Ut ar peim og likleg
porf Islands ad hefta alpjodlega starfsemi og gjaldeyrisahattu banka med hofudstodvar &
Islandi svo lengi sem island er utan evrusvadisins. Hvad sum atridi vardar geeti porfin &
takmorkunum & bankastarfsemi verid fyrir hendi svo lengi sem videigandi umbatur hafa ekki
verid gerdar & ESB regluverki vardandi bankastarfsemi yfir landameeri. Nanar er fjallad um
gjaldeyrishoftin og &ztlun um afnam peirra i greinargerd samningahéps um EES Il til
adalsamninganefndar um 4. kafla um frjalsa fjarmagnsflutninga. Einnig parf ad lita til efnis og
brounar méla i 9. kafla um fjarmalastarfsemi vardandi proun pjédhagsvarudarteekja.

Evropusambandid gerir auknar krofur til sjalfsteedis sedlabanka adildarrikjanna, eins og bent
var & i greiningarskyrslu framkvemdastjornarinnar sem gefin var Gt i febraar 2010. Sjalfstedi
Sedlabanka Islands i peningamalum er ad visu tryggt samkveemt I6gum um Sedlabanka
Islands fra 2001. bar er kvedid skyrt 4 um ad meginmarkmid bankans sé ad studla ad stédugu
verdlagi og ad bankinn hefur fullt sjalfsteedi til ad beita stjornteekjum sinum i pvi skyni. Hins
vegar eru i ldgunum nokkur akvaedi um ad bankanum beri ad leita eftir eda fylgja fyrirmalum
annarra stjornvalda i 6drum malum. Vegna inngéngu i ESB parf ad 16gfesta skyr akvadi sem
banna stjornvoldum ad gefa Sedlabankanum fyrirmeeli, sampykkja, fella ur gildi eda fresta
akvorounum Sedlabankans eda taka patt (med atkveedisrétti) i dkvardanatoku Sedlabankans.
Styrkja parf stodu hans innan stjornkerfisins, tryggja fjarmalalegt sjalfstaedi svo sem vid gerd
fjarhagsasetlunar og med skyrari bokhaldsreglum. Jafnframt parf ad skerpa & pvi i 16gum um
sedlabankann ad bankinn stydur ekki vid 6gjaldfeerar fjarmalastofnanir nema i peim tilvikum
sem bankinn telst vera millilidur fyrir rikid. P& geeti purft ad endurskoda 22. grein
Sedlabankalaga sem kvedur & um ad yfirstjorn bankans sé i hondum efnahags- og
vidskiptarddherra og politiskt skipads bankardds. Pad geeti verid talin visbending um ad
efnahags- og vidskiptaradherra geti gefid bankanum fyrirmali vardandi peningastefnu,
fjarmalastoougleikastefnu, medferd gjaldeyrisforda eda greidslukerfi, svo demi séu tekin. pad
mun pvi purfa ad styrkja stofnanalegt sjalfsteedi Sedlabankans med I16gum. Engar reglur eru i
gildi sem tryggja sjalfsteedi peirra einstaklinga sem taka patt i akvardanattku.

Onnur atridi sem huga parf ad eru krofur um beett eftirlit med fjarmalastofnunum og aukin
upplysingadflun. Loks er fjarstudningur fr& ESB vegna upptoku & greidslukerfinu Target2 og
nys bokhaldskerfis Sedlabanka mikilvaeeg mal til athugunar til ad uppfylla kréfur ESB komi til
adildar ad sambandinu.

Efni 17. kafla

Lysingu & efni kaflans er hér skipt i fimm hluta. I fyrsta hlutanum er fjallad um gerdir sem
luta ad stjorn efnahagsmala og pau skilyrdi sem uppfylla parf til ad standast krofur
sambandsins um rekstur og skuldbindingar hins opinbera. Einnig eru par alyktanir og
skodanir stofnana bandalagsins a proun efnahagsmala adildarrikjanna i ljosi peirra
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skuldbindinga sem rikin hafa gengist undir. I 6drum hluta er fjallad um gerdir sem varda
stefnuna i efnahags- og peningamala fram ad upptoku evru. I pridja hluta er greint fra gerdum
sem eiga vid eftir inngdngu i evrusveadid. | fjorda hluta er lyst gerdum um gagnadflun fyrir
Evropusambandid asamt greidslukerfum og uppgjorskerfum sem taka parf upp ef gengid er
inn i myntsamstarfid. I hverjum pessara hluta er ad finna lista yfir megingerdir & vidkomandi
svidi, peim lyst i stuttu mali og eftir atvikum gerd grein fyrir &hrifum peirra hér & landi komi
til adildar. | fimmta hluta er farid stuttlega yfir paer breytingar sem na eru fyrir dyrum
vardandi stjorn efnahagsmala innan ESB.

1. Stjorn efnahagsmala

Adildarriki Evropusambandsins skulu lita & efnahagsstefnu sina sem sameiginlegt
hagsmunamal og skulu pess vegna samhafa stefnur sinar innan radsins i samreemi vid 120.-
144, gr. sattmalans um starfshetti ESB (TFEU). Sameiginlegri efnahagsstefnu er m.a. &tlad
ad varda veginn fyrir upptoku evru, sem etlast er til af 6llum adildarrikjum ESB ad loknu
adlogunarferli, nema serstaklega se samid um annad likt og Bretland og Danmork hafa gert.
Framkvaemdastjornin og adildarrikin hvert um sig fylgjast med framvindu efnahagsmala, i
samreemi Vvid akvedi sattmalans, og hvernig adildarriki hyggjast uppfylla krofur
stodugleikasattmalans.

Sameiginlega efnahagsstefnan er sett i megindrattum sett fram & tvennan hatt. Annars vegar i
121. til 126. gr. sattmalans um starfsheetti ESB (TFEU) og vidaukum vid sattmalann. Hins
vegar i sattmala um stédugleika og hagvoxt (e. Stability and Growth Pact) par sem settar eru
nanari reglur. Akveedi sameiginlegu efnahagsstefnunnar gilda um o6l adildarrikin ad
undanskildum akvaedum um vidbrogd vegna of mikils hallareksturs hins opinbera sem gilda
adeins um evruriki.

[ 126. gr. sattmalans og vidaukum vid hann er kvedid & um ad halli & rekstri hins opinbera
megi ekki vera umfram 3% af landsframleidslu. Tveer undantekningar eru pé & peirri reglu.
Annars vegar ef hallinn hefur leekkad og sé neerri 3% af VLF. Hins vegar ef umframhallinn er
litill, vegna sérstakra adsteedna svo sem mikils samdrattar i hagkerfinu, og timabundinn. Auk
bess mega skuldir hins opinbera ekki vera umfram 60% af landsframleidslu. Gerd er
undantekning fra pvi ef skuldirnar fara leekkandi og nélgast skuldahdmarkid naegilega hratt.
Skuldir hins opinbera & Islandi verda liklega innan vid 100% af landsframleidslu i &rslok
2011. Stefnt er ad pvi ad peer fari sidan hratt leekkandi og verdi um 80% af landsframleidslu i
arslok 2013. Heegt veeri ad lekka skuldirnar umfram pad nokkud hratt med sélu eigna sem
rikissjodur hefur eignast vid endurfjarmognun bankakerfisins og minnkun gjaldeyrisfordans
begar fram lida stundir. Innan Evropusambandsins er ni unnid ad breytingum a pessum
reglum, m.a. vegna peirrar auknu athygli sem skuldastada hins opinbera hefur fengid i
naverandi fjarmalakreppu, sja nanar i kafla 5. Medal peirra tillagna sem komid hafa fram er
ad skilyrda riki med skuldir umfram 60% af VLF til pess ad leekka skuldir sinar arlega um
1/20 af skuldum yfir 60% yfir priggja ara timabil. Ef framhald verdur a peim afgangi af
rekstri hins opinbera sem stefnt er ad arid 2013 mun Island eiga i litlum vandreedum med ad
uppfylla peer krofur.

Sattmalinn um stddugleika og hagvoxt er settur fram i reglugeréum nr. 1466/97 og 1467/97
med sidari breytingum. Reglugerdunum fylgdi einnig politisk yfirlysing i alyktun radsins fra
Amsterdam 17. juni 1997. Reglugerd 1466/97 er hinn forvirki pattur sattmalans (e. preventive
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arm). | henni er kvedid & um markmid i rekstri hins opinbera til millilangs tima til pess ad
koma i veg fyrir ad 3% pakid a halla hins opinbera sé ekki rofid. par er kvedid & um ad skil &
skyrslum adildarrikjanna um proun efnahagsmala og fjarmala hins opinbera og vidvaranir
vegna Yfirvofandi ahettu. Til pess ad audvelda eftirlit framkveemdastjornarinnar og
adildarrikjanna hvert med 6dru skilar serhvert evruriki svo nefndum stédugleikaazetlunum en
lond sem standa utan evrusveedisins skila samberilegum samleitnidetlunum. islensk
stjornvold skiludu undanfaraskyrslu vegna adildarumsdknar i januar sl. (e. Pre-Accession
Economic Programme) sem svarar til efnis samleitnidzetlana. Stodugleika- eda
samleitnidaetlun midast vid proun eitt ar aftur i tima og ad minnsta kosti prja ar fram i tima og
inniheldur medal annars eftirfarandi peetti:

e Markmid er sett til medallangs tima um st6du opinberra fjarmala og adlogunarferli ad
settu markmidi i fjarmalum hins opinbera um jofnud eda afgang. Halli & rekstri hins
opinbera skal haldast innan peirra 3% af VLF marka sem sattmali sambandsins setur.
Jafnframt er tryggd langtima sjalfbeaerni fjarméala hins opinbera, arleg adlogun ad
markmidum i opinberum rekstri og veentur ferill skuldahlutfalls hins opinbera.

e Efnahagslegar forsendur astlunarinnar

e Mat a adgerdum sem framkveema parf svo markmidum &eetlunarinnar verdi nad

e Greining & ahrifum a fjarmal hins opinbera og skuldir vegna breyttra efnahagslegra
forsendna

e Peningastefnumid til medallangs tima og tengsl peirra vid verd- og gengisstédugleika
(& adeins vid 16nd utan evrusveedis)

Reglugerd 1467/97 er &tlad ad tryggja adlogun rikja sem farid hafa Gt af sporinu (e. corrective
arm). 1 henni er kvedid & um pau skref sem taka verdur vegna of mikils halla & rekstri hins
opinbera. Einnig er kvedid & um timadatlun fyrir baettan rekstur hins opinbera og mat &
efnahagsproun vio framkvaemd reglnanna.

Vardandi markmid um rikisfjarmal til medallangs tima pa er gert rad fyrir talsveroum
sveigjanleika og adldgunarferli par sem tekid er tillit til séradstedna i hverju landi. Til deemis
ber ad taka tillit til stodu lifeyrissjodsmala og adgerda til ad fjarmagna
lifeyrissjodsskuldbindingar sérstaklega med uppbyggingu priggja stoda kerfis, pott slikar
adgerdir valdi auknum skammtimahalla par sem langtima stada mun batna®.

Vid mat & skuldasttdu hins opinbera parf ad lita til pess ad hreinar skuldir voru i lok ars 2010
um 69% af VLF. b4 eru peningalegar eignir rikissjods meiri en t.d. i peim rikjum sem gengu i
sambandio arid 2004. Lifeyrissjodir standa mun betur med tilliti til framtidarskuldbindinga en
gerist i mérgum Evropurikjum. Skuldastada islands fra pessum sjonarholi er pvi allsterk og
sist lakari en i mérgum adildarrikum ESB.

Adrar alpjédlegar stofnanir svo sem Alpjéodagjaldeyrisssjéourinn  og Efnahags- og
framfarastofnunin (OECD) fjalla itarlega um islenskt efnahagslif og veita radgjof. Munurinn
& peim umfjollunum og eftirliti ESB er ad akvedin markmid eru sett af sambandinu og pau
parf ad uppfylla. betta kallar & mun agadri og nakvaemari hagstjorn en adur hefur tidkast auk
umfangsmikillar vinnu vid upplysingadflun og skyrslugerd, sjd nanar i fjorda hluta
greinargeroar.

? Sja reglugerd ndmer 1055/2005 fra 27. jani 2005.
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Helstu gerdir:

1. Reglugerd radsins nr. 1466/1997 fra 7. juli 1997 um hert eftirlit med stodu

fjarlaga og eftirlit og samhaefingu efnahagsstefnunnar og reglugerd nr. 1055/2005
(31997R1466, Council Regulation (EC) No 1466/97 of 7 July 1997 on the strengthening of the
surveillance of budgetary positions and the surveillance and coordination of economic policies).
(3200R1055, Council Regulation (EC) No 1055/2005 of 27 June 2005).

Efni:

Reglugerdin myndar asamt reglugerd 1467/97 og alyktun Evropuradsins fra 17. juni
1997 Sattmala um stodugleika og hagvoxt (e. Stability and Growth Pact).
Reglugerdirnar voru uppferdar med reglugerd 1055/2005 i kjolfar skyrslu radsins
,Improving the implementation of the Stability and Growth Pact®. Reglugerd 1466/97
myndar hinn svokallada forvarnarpatt sattmalans sem er &tlad ad draga ar likum & ad
illa fari fyrir opinberum fjarmalum i adildarrikjunum. Agildarrikin skulu setja sér
markmid vardandi opinber fjarmal, sem mega vera 6nnur en hid yfirlysta sameiginlega
markmid um rekstur naleegt jafnveegi eda med afgangi. Markmid adildarrikjanna i
opinberum fjarmalum skulu tryggja ad hallinn verdi ekki meiri en 3% af
landsframleidslu. Markmidid skal tryggja skjotan vidsnaning i att ad sjalfbaerni en gefa
& sama tima svigrum til adgerda i rikisfjarmalum, sérstaklega vardandi fjarfestingar
hins opinbera. Riki sem tekid hafa upp evru, eda eru i ERM Il, skulu setja sér
langtimamarkmid i fjarmalum hins opinbera midad vid hagsveifluleidrétta afkomu upp
4 1% halla af VLF upp i afgang an einskiptisadgerda og timabundinna adgeroa.

Radid skal fylgjast med pvi hvort fjarmal hins opinbera samraemist yfirlystu markmidi
stjornvalda. Reglugerdin setur fram reglur um efni, skil, endurskodun og eftirlit med
stoduleikadaetlunum, fyrir riki sem tekid hafa upp evru, og samleitnidgetlunum, fyrir
riki sem hafa enn ekki tekid upp sameiginlegan gjaldmidil. Aatlanirnar eru snar hluti
af marghlioa eftirliti radsins til pess ad koma i veg fyrir, & fyrstu stigum, ad of mikill
halli myndist & rekstri hins opinbera og til pess ad studla ad eftirliti og samhafingu
efnahagsstefnu. Skyrslunum skal skilad til radsins fyrir marsmanud ar hvert. beer skulu
innihalda efni um lidandi ar auk spar prja ar fram i timann.

Anrif:
Hugsanlegt er ad islensk stjornvéld verdi ad styrkja fjarhagsreglur hins opinbera til
bess ad tryggja ad farid verid eftir reglugerdinni.

2. Reglugerdo radsins nr. 1467/1997 fra 7. juli 1997 um ad hrada og skyra

framkveemd adgerda vegna of mikils fjarlagahalla. (31997R1467, Council Regulation
(EC) No 1467/97 of 7 July 1997 on speeding up and clarifying the implementation of the excessive
deficit procedure).

Efni:
Reglugerdin myndar asamt reglugerd 1466/97 og alyktun Evropuradsins fra 17. jini
1997 Séattmala um stodugleika og hagvoxt (e. Stability and Growth Pact). Arid 2005
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voru reglugerdirnar uppferdar’. Reglugerd 1467/97 myndar hinn svokallada
leidréttandi patt sattmalans. Reglugerdin setur fram hvernig skuli hrada og skyra pad
ferli sem sett er fram i 126 gr. sattmalans (adur gr. 104) um eftirlit med pvi hvort
adildarrikin fari eftir fjarmalareglu ESB og hvada adgerda skuli gripa til ef svo er ekki.
[ reglugerdinni er tekid fram ad vid adstedur sem teljast sérstakar og timabundnar
pburfi ekki ad gripa til adgerda vegna halla & rekstri hins opinbera sem ad 6drum Kkosti
teldist brot & skuldbindingum. Slikar adsteedur eru fyrir hendi ef paer eru utan stjornar
stjornvalda eda eru afleidingar verulegrar nidursveiflu i hagkerfinu. Pegar
framkvemdastjornin gefur mat sitt a pvi hvort um of mikinn halla & rekstri hins
opinbera er ad reda skal taka tillit til allra patta sem tilteknir eru i 126. grein
sattmalans auk utgjalda rikja til samst6du Evropu og prounaradstodar. Einnig skal taka
sérstakt tillit til umbota i lifeyrismalum.

Telji framkvemdastjornin vera of mikinn halla i fjarmalum hins opinbera i
viokomandi riki skal hun skila skyrslu um malid. Efnahags - og fjarmalanefndin skal
taka hana til umraedu tveimur vikum sidar. Radid skal taka afstodu til pess hvort of
mikill halli hafi myndast innan fjogurra méanada fra peim dagsetningum sem settar eru
fram i reglugerd nr. 3605/93 (nu 479/2005). Vidkomandi riki er ad pvi loknu gefid
halft ar til ad gripa til videigandi adgerda. Tillogu radsins skal fylgja timatafla um
adlogun fjarmala hins opinbera. Skal henni vera lokid innan ars nema ad um sé ad
reeda sérstakar adstedur. | tillogum sinum skal radid fara ad lagmarki fram & bata um
0,5% af landsframleidslu i hagsveifluleidréttum afgangi an einskiptis- og
timabundinna adgerda. Refsiadgerdir vegna of mikils halla & rekstri hins opinbera na
adeins til evrurikjanna.

Einnig eru akvaedi um hvernig evrurikjum med of mikinn halla skuli refsad i samraemi
vid akveedi i sattmalanum. Gripi riki ekki til videigandi adgerda innan 16 manada fra
peim timasetningum sem settar eru fram i reglugerd nr. 3605/93 (ni 479/2005) skal
gripa til vidurlaga. | fyrstu skal rikid leggja fram Ovaxtaberandi innstedu sem nemur
0,2% af landsframleidslu auk tiunda hluta mismunar milli hallans og 3% af
landsframleidslu. Fyrir hvert ar sem vidkomandi rikid er talid ekki hafa gripio til
videigandi adgerda skal viokomandi riki reida fram tiunda hluta mismunar hallans og
3% af landsframleidslu. Hver einstok innsteda méa ekki verda heerri en 0,5% af
landsframleidslu. Telji r&did ad riki hafi ekki leidrétt of mikinn halla skal innstedan
breytast i sekt ad tveimur arum lidnum. Peir vextir sem safnast af innsteedunni skulu
greidast til evrurikja sem ekki eru talin med of mikinn halla af rekstri hins opinbera.

3. Reglugerd radsins nr. 479/2009 fra 25 mai 2009 um beitingu békunar um ferli

vardandi umframhalla i vidauka vid stofnsattmala EB (Council Regulation (EC) No
479/2009 of 25 May 2009 on the application of the Protocol on the excessive deficit procedure annexed
to the Treaty establishing the European Community).

¥ Umgjordin er nanar skyrd i Code of conduct: Specifications on the implementation of the Stability and Growth
Pact and guidelines on the content and format of stability and convergence programmes.
http://ec.europa.eu/economy finance/sgp/pdf/coc/2010-09-

07 code of conduct %28consolidated%029 en.pdf
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Efni:

Reglugerdin setur fram skilgreiningar & hagtélum og skilum & hagtolum til fram-
kvemdastjornarinnar i samraemi vid ESA95 stadal og eftirliti med framkvaemd peirra.
I samraemi vid eftirlit med of miklum halla & rekstri hins opinbera er i reglugerdinni
sérstaklega farid yfir hvernig halli og skuldir hins opinbera skuli reiknadar samkvamt
ESA95 stadli. Einnig er gert rad fyrir skilum stjornvalda & gégnum tvisvar & ari, fyrir
1. april og 1. oktdber ar hvert. Skila skal gognum um lidandi ar auk fjogurra fyrri ara.
Hagstofan sinnir na tilkynningum til sambandsins & pessu svidi.

4. Reglugerd radsins nr. 332/2002 fra 18. febrdar 2002 um fjarhagsadstod

adildarrikja utan evrusveaedisins vegna vandraeda med greidslujéfnud. (32002R0332,
Council Regulation of 18 February 2002 establishing a facility providing medium-term financial
assistance for Member States’ balance of payments).

Efni:

Vidbunadur (Balance of Payments Assistance Facility) sem veitir rikjum sem hafa
ekki tekid upp evru fjarhagsadstod vegna yfirvofandi eda raunverulegra
greioslujafnadarerfidleika. Lan er veitt gegn akvednum skilyrdum um adgerdir til ad
bata greidslujofnud samkvemt efnahagséatlun likt og gert er vegna lana AGS.
Adstodin er fjarmognud med lantokum a vegum framkvaemdastjornarinnar. Lettland,
Ungverjaland og Rumenia fengu adstod skv. pessari reglugerd i samvinnu vid AGS.

Ahrif:
bessi fjarhagsadstod gaeti nyst Islandi eftir inngéngu i sambandid, p6 &dur en kemur ad
upptoku evru, ef hagkerfid lendir i erfidleikum med greidslujofnud.

2. Efnahags- og peningastefna fram ad upptéku evru

Evropusambandid gerir krofur til adildarrikjanna um ad pau nai fram samleitni i adgerdara-
&tlunum og ad efnahagsstefnan sé i samraemi vid alyktanir og vidmidunarreglur sambandsins.
Viomidunarreglurnar eru reglulega uppferdar og beinast annars vegar ad o&llum
adildarrikjunum og hins vegar sérstaklega ad evrusvaedinu. Nyjum adildarrikjum ber ad
adlagast skilyroum fyrir upptdku evru og haga stefnu sinni i gengismalum med sameiginlega
hagsmuni i huga. Danmork og Bretland hafa sérstaka samninga sem gerdir voru fyrir upptdku
evru og undanskilja pessi riki fra patttoku i peningasamstarfinu og fleiri skilyrdum sem 16gd
eru & onnur adildarriki. Onnur 16nd skulu taka upp evru eftir ad hafa uppfyllt svonefnd
Maastrict-skilyrdi, par med talid skilyrdid um minnst tveggja ara patttoku i ERM 1I.
Efnahagsleg skilyrdi fyrir upptoku evru eru sett fram i 140 gr. sattmalans um starfsheetti ESB
(TFEU) en tdluleg viomid eru i bokun (nr. 20) vid 126. gr. sattmalans:

e Arsverdbdlga ma ekki vera meira en 1,5% yfir medalverdbolgu i peim premur adildar-
rikjum sem standa best ad vigi vardandi verdbolgu.

e Langtima vextir mega ekki vera haerri en 2% yfir medalvoxtum i peim premur adildar-
rikjum sem standa best med tilliti til verdstodugleika.

o Halli & rekstri hins opinbera ma ekki vera meiri en 3% af VLF.
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e Skuldir hins opinbera mega ekki vera harri en 60% af VLF nema hagt verdi ad syna
fram & fullnzgjandi leekkunarferil ad pvi markmidi®.

e Umsoknarrikid parf ad hafa tekid patt i gengis- og myntsamstarfinu, ERM 11 i tvo ar
an pess ad rjufa tilskilin gengisvikmdork eda hafa fellt midgengi gagnvart evru.

Krofur um rikisfjarmal gilda medan & adlogunarferli stendur en sum refsidkveedi adeins fyrir
evrusvaedid. Uppfylla verdur krofur um sjalfstaedi sedlabanka vid inngdngu i sambandid og
uppfylla parf bann vid séradgangi hins opinbera ad lanastofnunum (sbr. 130 gr. TFEU). Fylgst
er med adlogunarferlinu med gerd samrunaskyrsina & tveggja ara fresti fyrir hvert land.

Vid inngbngu i ESB er umsoknarriki i sjalfsvald sett hvort pad gerist strax adili ad
gengissamstarfinu ERM I1. Danir eru i samstarfinu auk Letta og Lithda. Tékkland, Rumenia,
Pélland, Ungverjaland og Bulgaria hafa frestad patttoku i samstarfinu. Sviar standa einnig
utan vid ERM II. Hins vegar er samkveemt alyktun um stofnun ERM |1 tlast til ad adildarriki
sem hyggjast taka upp evru gerist adilar ad samstarfinu, enda er patttaka sem fyrr segir
skilyrdi fyrir upptoku evru. Medal rikja sem hafa verid i ERM Il en sidan ,,utskrifast™ og tekid
upp evru eru Slévenia (1/1 2007), Kypur (1/1 2008), Malta (1/1 2008), Slévakia (1/1 2009)
and Eistland (1 /1 2011).

Innganga i ESB Innganga i ERM I Gengisfyrirkomu-  Upptakak evru
lag innan ERM Il

Danmork 1973 1.jan 1999 (ERM fra 1979)  +2,25% vikmork -
Eistland 1. mai 2004 28. juni 2004 Myntrad 1.januar 2011
Kypur 1. mai 2004 2. mai 2005 Fastengi 1. januar 2008
Lettland 1. mai 2004 2. mai 2005 +1% vikmork -
Lithaen 1. mai 2004 28. juni 2004 Myntrad -
Malta 1. mai 2004 2. mai 2005 Fastgengi 1. januar 2008
Slévakia 1. mai 2004 28. juni 2004 Styrt flot 1. januar 2007
Slévenia 1. mai 2004 28. ndv. 2005 Styrt flot 1. januar 2009

Meginmarkmid ERM 11 er ad undirbua riki fyrir fastgengisfyrirkomulag. Efnahagsstjorn vid
slikar adsteedur er i megindrattum oOlik efnahagsstjorn vid flotgengi par sem nafngengis-
breytingar geta gegnt mikilveegu hlutverki vid adlégun hagkerfisins. Med patttoku i ERM 11 er
stefnt ad stodugu gengi gjaldmidilsins gagnvart fyrirfram akvednu midgengi og ad gengid
haldist innan vikmarka gagnvart evru. Jafnframt er bodid upp & sveigjanleika til ad vardveita
verdstoougleika. Sedlabanki Evropu adstodar vid ad halda genginu innan £15% fraviks fra
akvednu midgengi vid evru. Ad 6dru leyti eru 16nd med undanpagu (e. derogation) eda i ERM
Il sjalfsteed i peningamalum og geta valid umgjord peningastefnu sem stridir ekki gegn
meginmarkmidum ERM Il og tryggir stédugleika gengis um midgengid og ad vikmdorkin séu
virt.> b6 er gert rad fyrir ad vaxtabreytingar verdi helsta teekid til ad halda gengishlutféllum
innan marka. Haegt er ad semja um prengri fravik likt og Danir hafa gert eda jafnvel myntrad
gagnvart evru likt og Eystrasaltslondin gerdu, en Sedlabanka Evrdpu er ekki skylt ad verja
slik prengri mork®. Upptaka & evru sem l6geyri framhja adlogunarferli ERM 1l samramist
ekki reglum sambandsins. Tvo Evréopuriki utan ESB, K6sovo og Svartfjallaland, hafa einhlida
tekid upp evru sem l6geyri og allmdérg riki utan Evropu hafa fest gjaldmidil sinn vid evru.

* Skuldirnar eru reiknadar sem brattéskuldir an vidskiptaskulda og lifeyrisskulda.

> [ peim tilfellum par sem hagkerfi eru ad ganga i gegnum verulega raunadlégun er moguleiki & hakkun
midgengisins i samreemi vid breyttar grunnforsendur hagkerfisins.

® Danska krénan er tengd vid evru med +2.25% vikmorkum.
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Sedlabanki viokomandi lands sér um ad halda gengi innan vikmarka og skal fyrst nyta til pess
eiginn gjaldeyrisforda. Heegt er ad fa studning fra sambandinu, ef & parf ad halda, og er pa
nytt eins konar adrattarlina (e. very short term financing facility). Par upphadir sem samid
hefur verid um til ad verja vikmork hafa verid mjog breytilegar. I tilviki Danmerkur er
uppheadin 0,3% af VLF en 1,9% i tilviki Lettlands. Midad vido 2% af VLF geti upphadin
fyrir Island verid um 30 ma.kr., en hdn er greinilega samningsatridi. Komi til pess ad verja
vikmorkin sjalf, kemur Sedlabanki Evropu beint ad malinu og inngrip hans eru i
grundvallaratrioum sjélfkrafa og o6takmorkud. PO getur SBE heatt inngripum ef pau 6gna
verdstodugleikamarkmidi hans.

Frjalsir fjarmagnsflutningar eru tryggdir i 63.-66. greinum sattmalans um starfshetti ESB
(TFEU) og falla undir EES-samninginn. Samkvamt gerdum fra attunda aratugnum fengu lIrar,
Frakkar og Bretar heimildir til pess ad vidhalda akvednum fjarmagnshéftum. Hins vegar gerir
regluverkid nu r&d fyrir ad fjirmagnshoftum hafi verid lyft & skipulagdan hatt nokkru adur en
riki geta gengid i sambandid’. Vid inngongu rikja i sambandid 2004 og 2007 var sett sem
skilyrdi ad hoftum yrdi lyft fyrir inngdngu. Riki & undanpégu, sem vinna ad pvi ad uppfylla
skilyrdin, geta veenst fjarhagsadstodar ef pau lenda i vandreedum med greidslujofnud
samkvaemt reglugerd 332/2002.

Stofnsattmali um samvinnu sedlabanka i Evropusambandinu (ESCB) gildir um pjédbanka &
evrusvaedi og Sedlabanka Evrépu (SBE) en gert er rad fyrir samvinnu vid alla sedlabanka
innan sambandsins. Einnig er gert rad fyrir samvinnu sedlabanka adildarrikja utan
evrusvaadisins, sbr. umfjéllun um pennan samning undir helstu gerdir (nr. 5 og 6) hér & eftir.

Helstu gerair:

5. Alyktun leidtogaradsins nr. 802/1997 um stofnun myntsamstarfs & pridja stigi

EMU Amsterdam 16. juni 1997. (31997Y0802(03), Resolution of the European Council on the
establishment of an exchange-rate mechanism in the third stage of economic and monetary union
Amsterdam, 16 June 1997 (97/C 236/03) ).

Efni:

Gerain er alyktun um ad koma skuli & gengis(dkvordunar)ferli sem setur ramma um
samskipti og samstarf evrurikjanna vid énnur adildarriki og riki utan bandalagsins.
alyktuninni er m.a. talad um 15% vikmork & gengi gjaldmidla adildarrikja utan evru-
svaedisins, um ad vaxtabreytingar verdi meginahaldid sem notad verdi til ad halda
gengishlutféllum i horfinu, ad akvardanir um vexti og vikmork verdi teknar & fundum
Sedlabanka Evropu med radherrum og sedlabankastjorum fra evrusvaedinu og
patttokurikjum utan pess. Fjallad er um prengri vikmérk sem verdi studd samkvaemt
nanara samkomulagi og skammtimafjarmégnun sem verdi tiltaek eftir nanari reglum. |
bessari alyktun er adildarléndum gert ad virda markmid um fjarmal hins opinberra
neerri jafnveaegi eda afgangi. Gripid verdi til naudsynlegra adgerda til pess ad bregdast
vid Ojafnveegi i rekstri hins opinbera pegar tillégur berast fra radinu i kjolfar skila
rikjanna & samleitnidsetlunum. Ljuka parf vidkomandi adgerdum innan ars nema
sérstaklega standi &. Onnur akveedi eru ad adildarriki gripi til naudsynlegra adgerda ef
visbendingar berast um ad skuldir hins opinbera verdi of haar, rikin gripi ekki til

"1 144. grein sattmalans um starfsheetti ESB (TFEU) er p6 minnst & 6ljésar timabundnar hémlur/héft pegar
adildarriki glimir vio greidslujafnadarkreppu likt og 43. gr. EES samningsins.
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undanpaguheimilda nema ad arlegur samdrattur hagkerfisins verdi yfir 0,75%.
Framkvaemdastjornin skili astandsskyrslum pegar hett er vid of miklum hallarekstri
eda skuldsetningu adildarrikja. Radio skal sekta 6ll riki sem gerast brotleg en beiti i
fyrstu 6vaxtaberandi bundinni innstaeedu sem sidar geti breyst i sekt.

6. Samningur nr. 325/2006 frd 16. mars 2006 milli Sedlabanka Evrépu og
pjodbanka adildarrikja utan evrusvadisins um starfshetti gengissamstarfs a

pridja stigi Efnahags- og myntbandalagsins. (32006X0325(01), Agreement of 16 March
2006 between the European Central Bank and the national central banks of the Member States outside
the euro area laying down the operating procedures for an exchange rate mechanism in stage three of
Economic and Monetary Union (2006/C 73/08)).

Efni:

Gerdin er samningur & milli Sedlabanka Evropu og Sedlabanka adildarlanda ESB utan
evrusvaadisins i gengissamstarfi vid bankann um vinnulag i pessu gengissamstarfi, pad
er ERM II. Til pessa samnings er visad sem ,Sedlabankasamningsins® i 6drum
gerdum. Hann virdist hafa grundvallarpydingu fyrir ERM 1l og pess vegna fyrir island
strax eftir hugsanlega inngéngu i ESB. Hann er endurnyjud uUtgafa af upphaflegum
samningi, sem gerdur var 1998 vid adildarriki fyrir upptoku evrunnar. Fjallad er
tiltélulega lauslega um akvordun og endurskodun midgengis ERM-mynta gagnvart
evru, inngrip vid og innan vikmarka, samrads- og samkomulagsskyldu, fjarmégnun,
eftirlitsrétt- og skyldu Sedlabanka Evropu o.fl. Tekid er fram ad péatttaka i ERM 11 sé
valkvaed, en @tla verdi ad adildarriki @ undanpagu gangist undir ERM II. Riki &
undanpagu eru samkvaemt ordasafni SBE riki sem eru ad bda sig undir upptoku evru,
en uppfylla ekki enn skilyrdin. Danmork og Bretland eru formlega undanpegin evru-
upptdku og Svipjod hefur enn sem komio er frestad upptoku & evru pratt fyrir sterka
stodu rikisfjarmala og gjaldmidilsins.

7. Akvordun radsins nr. 415/1998 fra 29. juni 1998 um samrad innlendra yfirvalda

vid Sedlabanka Evrépu um lagafrumvérp. (31998D0415, Council Decision of 29 June 1998
on the consultation of the European Central Bank by national authorities regarding draft legislative
provisions).

Efni:

Akvordunin fjallar um skyldu adildarrikja til ad hafa samrad vid Sedlabanka Evrépu
vegna lagafrumvarpa sem fjalla um efni sem heyra undir starfssvid bankans. b4 kemur
jafnframt fram ad pegar riki, sem ekki hafa tekid upp evru, gerast adilar ad 3. stigi
EMU, pé skuli pau einnig hafa samréad vid Sedlabanka Evropu um lagafrumvorp sem
snerta starfssvid bankans, s.s. gjaldmidilsmal, greidslumidla, greidslukerfi og
greidslujofnud, sem og reglur um fjarmalastofnanir svo framarlega sem paer hafa raun-
veruleg ahrif a stédugleika fjarmalastofnana og markadi.

Ahrif:

Akvordunin geeti kallad & lagabreytingar komi til adildar. betta vardar 16g nr. 55/1991
um pingskdp Alpingis en i dkvorduninni er talad um innlend yfirvold (e. national
authorities) sem neer til fleiri adila en Alpingis. Gera ma rad fyrir ad stjérnvold beri
abyrgd & sliku samrédi. Slik samradsskylda geeti verid alika og vardandi svokalladar
teeknilegar reglur um voéru og farpjonustu, sbr. 16g nr. 57/2000.
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3. Efnahagsstefna eftir upptoku evru

I lok adlogunarferils til upptoku evru er gengi fest varanlega og hafinn undirblningur fyrir
gjaldmidlaskipti. Sérstakar undanpagur vegna vidskiptahalla og vidurlaga vegna halla a rikis-
rekstri hverfa. Jafnframt hefst full patttaka i stofnunum a bord vid Sedlabanka Evropu. Loks
feest adgangur ad nystofnudu evrépsku fjarmalastodugleikakerfi (e. European Financial
Stabilisation Mechanism), sja umfjéllun um gerd nr. 407/2010 (nr.8).% Vid evruupptokuna eru
hlutafjarframldg greidd ad fullu og framldg til gjaldeyrisforda reidd af hendi, sja nanar i kafla
um fjarhagsleg ahrif. Eftir ad evra hefur verid tekin upp fer Sedlabanki Evropu med
sameiginlega peningastefnu og hefur fengid vidtekar heimildir til ad framfylgja henni og
beita til pess vidurlogum, ef porf krefur. Studningur vid gengi er ad sjalfsogdu Ur sdgunni,
enda er abyrgd a evrunni fyrst og fremst hja Sedlabanka Evrépu og yfirstjorn bandalagsins.

Mikilveegustu stjornteeki Sedlabanka Evropu eru markadsadgerdir, einkum endurhverf
vidskipti med skuldabréf sem standast tilteknar krofur Sedlabanka Evrdpu. Slik vidskipti eru
notud til ad stydja vid lausafjarstodu bankakerfa adildarrikjanna og hafa ahrif & vexti. pessi
vidskipti eru undir stjorn og & abyrgd Sedlabanka Evropu, en pjodbankarnir gegna
Iykilhlutverki i framkvaemd, og geta haft nokkurt frumkveedi, t.d. um daglan. Engu ad sidur
reedst pad af reglum Sedlabanka Evrépu hvada stofnanir f4& adgang ad fyrirgreidslu
sedlabankakerfis Evrépu. ba eru gerdar kréfur um hagskyrslugerd, upplysingatflun og
vidskiptaumhverfi. Loks purfa adildarlondin ad taka upp greidslukerfi og bokhalds- og
uppgjorskerfi sem fullnaegir kréfum bankans. Fjallad er nanar um pessi kerfi i fjérda hluta
greinargerdarinnar. Eins og kemur fram i aliti utanrikismalanefndar Alpingis um pingsalyktun
um adildarumsékn ad ESB péa er liklega litid svigram til ad semja um undanpagur eda
sérstaka medhondlun & evrusveedinu. Undirbaningsferlid ad upptoku evru gegnum patttoku i
ERM I1 er eitt mikilveegasta vidfangsefni samninga vegna 17. kafla.

Helstu gerair:

8. Reglugerd radsins nr. 407/2010 fra 11. mai 2010 sem stofnar evropska fjarmala-

stodugleikakerfid. (32010R0407, Council Regulation (EU) No 407/2010 of 11 May 2010 establis-
hing a European financial stabilisation mechanism).

Efni:

Med reglugerdinni er stodugleikakerfio (EFSM) sett & fét. EFSM er lanasjodur fram-
kveemdastjornarinnar til adstodar evrurikjum i fjarhagsvanda. Riki sem sakjast eftir
adstod purfa ad syna fram & efnahagsdeetlun & alika hatt og gert er vegna
fjarhagssadstodar til adildarrikja sem ekki hafa tekid upp evru. Lan til irlands og
Grikklands i naverandi efnahagsvandraedum hafa m.a. komid i gegnum EFSM.

9. Reglugerd radsins nr. 2532/98 fra 23. névember 1998 um heimildir Sedlabanka
Evréopu til ad beita vidurlégum og reglugerd Sedlabanka Evrépu nr. 2157/1999
fra 23. september 1999 einnig um heimildir Sedlabanka Evréopu til ad beita

vidurlégum. (31998R2532, Council Regulation (EC) No 2532/98 of 23 November 1998 concerning
the powers of the European Central Bank to impose sanctions), (31999R2157, European Central Bank

& Annar sj6dur sem nyttur hefur verid samhlida vid lanafyrirgreidslu til illra staddra evrurikja er European
Financial Stabilisation Facility sem er sett upp med rammasamning og er ekKki hluti gerda Evrépusambandsins:
http://www.efsf.europa.eu/about/legal-documents/index.htm
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10.

11.

Regulation (EC) No 2157/1999 of 23 September 1999 on the powers of the European Central Bank to
impose sanctions (ECB/1999/4).

Efni:

Markmid reglugerdanna er ad gera SBE Kkleift ad framfylgja verdstodugleika a evru-
svaedinu. Sedlabanka Evrépu er heimilt ad beita pau fyrirteeki eda pa I6gadila sem ekki
fara eftir reglugerdum eda akvordunum bankans vidurlégum, svo sem sektum og fé-
vitum. Reglugerdin tekur einungis til peirra rikja sem tekid hafa upp evru. I seinni
reglugerdinni er ad finna frekari utferslu & heimild SBE. Kvedid er a um per
meginreglur sem gilda vid rannsokn a fyrirteekjum eda I6gadilum, og um gagnkveema
upplysinga- og tilkynningarskyldu framkvaemdastjornar Sedlabanka Evropu og
sedlabanka adildarrikjanna vid rannsokn mala.

Reglugerd radsins nr. 2531/1998 fra 23. névember 1998 um lagmarks bindiskyldu
Sedlabanka Evropu og reglugerd Sedlabanka Evropu (SBE) nr. 1745/2003 fra 12.

september 2003 um alagningu lagmarks bindiskyldu. (31998R2531, Council Regulation
(EC) No 2531/98 of 23 November 1998 concerning the application of minimum reserves by the
European Central Bank), (32003R1745, Regulation (EC) No 1745/2003 of the European Central Bank
of 12 September 2003 on the application of minimum reserves (ECB/2003/9).

Efni:

Reglurnar eru &pekkar peim islensku par sem Sedlabankinn hefur vid breytingar &
reglum um bindiskyldu haft reglur SBE til hlidsjonar. I reglum sem Sedlabanki
islands setur er gert rad fyrir 2% bindiskyldu en gert er rad fyrir ad setja megi
bindiskyldu & bilinu 0%-10% i reglugerdinni.

Ahrif:
Reglurnar myndu ekki pyda mjog mikla breytingu fra niverandi framkvemd, enda er
bindigrunnur i islensku reglunum nu pegar sa sami og hja SBE.

Viomidunarreglur Sedlabanka Evropu nr. 6/2002 fra 26. september 2002 um
lagmarksstadla Sedlabanka Evrépu og sedlabanka adildarlandanna vid
framkveemd peningastefnunnar, gjaldeyrisvioskipta i tengslum vid styringu
gjaldeyrisforda Sedlabanka Evrépu og styringu & erlendum eignum Sedlabanka

Evrdpu. (3200200006, Guideline of the European Central Bank of 26 September 2002 on minimum
standards for the European Central Bank and national central banks when conducting monetary policy
operations, foreign exchange operations with the ECB's foreign reserves and managing the ECB's
foreign reserve assets (ECB/2002/6).

Efni:

I vidmidunarreglum vegna innherjavidskipta og vidskiptastadla er fjallad um hvernig
breyta eigi reglum adildarrikjanna til samremis vid reglur Sedlabanka Evrépu um
bann vid innherjavidskiptum. Auk pess er sagt hvernig skuli farid med gjafir og ad
fordast hagsmunaarekstra. Akvordunaradilar og starfsmenn eru skyldadir til ad halda
sig fra pvi ad vera adilar ad nokkrum efnahagslegum eda fjarmalalegum faerslum sem
geta hindrad sjalfstaedi peirra og hlutleysi. beir eiga enn fremur ad reyna ad komast hja
adsteedum sem eru liklegar til pess ad leida til hagsmunaarekstra. | reglunum eru settir
fram lagmarksstadlar sem sedlabankar adildarlandanna purfa ad fara eftir eigi peir
vidskipti i umbodi Sedlabanka Evrépu.
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Ahrif:

Breyta pyrfti I6gum og reglum Sedlabankans til samreemis vid efni vidmidunarreglna
um lagmarksstadla Sedlabanka Evropu og sedlabanka adildarlandanna vid framkvemd
peningastefnunnar, gjaldeyrisvioskipta i tengslum vid styringu gjaldeyrisforda
Sedlabanka Evropu og styringu & erlendum eignum Sedlabanka Evropu. [ pvi
sambandi pyrfti t.d. ad innleida reglur SBE um bann vid innherjavidskiptum, reglur
um gjafir til starfsmanna og reglur um hagsmunaarekstur. I raun yrdi breytingin ekki
endilega svo mikil fra pvi sem nG er enda Sedlabankinn med innri reglur um
innherjavidskipti, gjafir, hagsmunaarekstra og fleira af pvi tagi.

12. Alyktun leidtogaradsins nr. 202/1998 fra 13. desember 1997 um samhafingu
efnahagsadgerda & pridja stigi evropska myntsamstarfsins og um 109 gr. og 109b
gr. i samningi Evrépusambandsins. (109. gr. er na 131. gr. i sattmalanum um

starfsheatti ESB (TFEU)). (31998Y0202(01), Resolution of the European Council of 13 Decem-
ber 1997 on economic policy coordination in stage 3 of EMU and on Treaty Articles 109 and 109b of
the EC Treaty (98/C 35/01).

Efni:

Gerdin er alyktun leidtogaradsins (European Council) sem fjallar um samhafingu &
pbridja stigi Evrépusamstarfsins - eftir Amsterdamsattmalann. Peningamalastefna og
gengi verda sameiginleg & evrusvadinu, og mikil tengsl vid adildarpjodir utan evru-
sveedisins. Til ad koma i veg fyrir misgengi og arekstra verdur fylgst naid med
hreyfingu pjéohagssterda, par & medal fjarhag hins opinbera, gerd og uppbyggingu
vinnumarkada, voru- og pjonustumarkada, proun verdlags og skattkerfisumbdtum.
Allt skal petta gert med fullu tilliti til dreifraedis og sjalfsteedis adildarrikja, sjalfstedis
sedlabanka, hlutverks ECOFIN radsins, pjodhefda og pekkingar og abyrgdar sem fyrir
hendi er hja adilum vinnumarkadarins. Framkvaemdastjorninni er uppélagt ad veita
adhald med sérstakri aherslu & fyrirbyggjandi atridi (e. early warning) og setja fram
viomidunarreglur (e. guidelines). Gefid er undir fotinn med inngrip &
gjaldeyrismorkudum utan ESB, en i undantekningartilvikum. L6gd er ahersla a sjalf-
stedi adildarrikja i efnahagsmalum 6drum en peninga- og gengismalum, pé ad teknu
tilliti  til  sameiginlegra  hagsmuna. Loks er fjallad um  samskipti
framkvaemdastjérnarinnar og SBE par sem 16gd er ahersla a sjalfstaedi bankans.

13. Vidmidunarreglur Sedlabanka Evrdpu nr. 7/2000 fra 31. agust 2000 um peninga-

stjornunarteki og verklag evropska sedlabankakerfisins a Evrusvaedinu.
(3200000007, Guideline of the European Central Bank of 31 august 2000 on monetary policy
instruments and procedures of the eurosystem (ECB/2000/7) (2000/776/ECB)).

Efni:

Gerdin inniheldur vidmidunarreglur eda handbok Sedlabanka Evropu um teeki
peningastefnunnar og verklag evropska sedlabankakerfisins. 1 handbdkinni er fjallad
all itarlega um markmid evropska sedlabankakerfisins & evrusvaedinu. Er farid i
talsverdum smaatridum ofan i adgerdir og verklag sedlabankakerfisins, gagnadila pess
i vidskiptum, eignir sem teekar eru i vidskiptum kerfisins vid ytri adila, hvada krofur
eru gerdar til ytri adila i mismunandi vidskiptum og fjélmargt fleira.
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Ahrif:

Gerdin & ad langmestu vid evrusvadid, pvi er efni hennar ekki eins yfirvofandi og
Sedlabankasamningurinn og samhafingaralyktunin. Vidmidunarreglurnar yrdu hins
vegar mjog mikilveegar i starfi Sedlabanka Islands vid upptdku evrunnar.

14. Vidmidunarreglur Sedlabanka Evrépu nr. 16/2006 fra 10. névember 2006 um

lagaramma fyrir bokhald og reikningsskil i sedlabankakerfi Evrépu. (3200600016,
Guideline of the European Central Bank of 10 November 2006 on the legal framework for accounting
and financial reporting in the European System of Central Banks (ECB/2006/16)).

Efni:

Viomidunarreglur pessar kveda a um samhafingu arlegra reikningsskila sedlabanka
adildarrikjanna ad pvi er vardar eftirfarandi atridi: Birtingu upplysinga vardandi
evrusedla i umferd, pdknun vegna hreinna krafna/skulda innan evrukerfis vegna
athlutunar evrusedla innan evrukerfisins og peningatekjur. Vidmidunarreglurnar
greina sig fra fyrri vidmidunarreglum um svipad efni ad pvi leyti ad sedlabankakerfi
Evropu mun nota nalgun sem byggist & efnahagslegum forsendum til ad skra
gjaldeyriskaup, fjarmalagerninga i erlendri mynt og tengdri uppséfnun. Onnur grein
vidmidunarreglnanna takmarkar gildissvidid vid bokhald og reikningsskil innan evru-
kerfisins.

4. Gagnao6flun fyrir Evropusambandid, greidslu- og uppgjorskerfi, gjald-
midlaskipti

Evrépusambandid gerir miklar kréfur um vinnslu hagskyrsina um peningamal, greidslujofnud
og fjarmal. 1 17. kafla er fjallad itarlega um gagnadflun, stadla pvi vidkomandi og skipti &
upplysingum. Su gagnasofnun heyrir i flestum tilfellum nu pegar undir EES-samninginn.
Hagstofa Evropusambandsins (Eurostat) sér um ad innlend yfirvéld myndi samraemt net sem
myndar evrépska hagskyrslukerfid (ESS) til ad tryggja ad hagskyrslur liggi timanlega fyrir og
bjoni stefnumidadri hagskyrslupdrf Evropusambandsins. Sedlabankinn hefur ekki verid i
miklu samstarfi vio Hagstofu Evropusambandsins en gogn fra Sedlabankanum hafa verid nytt
af Hagstofu Islands i peirra hagtolugerd sem sidar hafa svo verid send til Hagstofu
Evrépusambandsins. Hagstofan hefur tekid virkan pétt i pvi samstarfi i samreemi vid EES-
samninginn og starfar eftir evropskum stodlum vardandi pa peetti sem visad er til i 17. kafla,
b.e. samreemdrar visitdlu neysluverds og pjodhagsreikninga.

Auknar krofur verda geroar til sofnunar upplysinga, hagskyrslugerdar og Urvinnslu vegna
adildar ad Evrdpusambandinu og myntsamstarfinu. Hagstofa Evropusambandsins og
Sedlabanki Evrépu styra upplysingadflun fyrir sambandid. Hagtélur greidslujafnadar og
upplysingar um peningamal fjarmalafyrirteekja og markada eru upplysingasvid sem medal
annars parf ad efla hér & landi. Gera méa rad fyrir talsveroum kostnadi og auknum mannafla til
ad uppfylla kréfur um gagnatflun og hagskyrslugerd.

A evrusvadi er notad storgreidlukerfid Target2. Gera ma rad fyrir talsverdum kostnadi vid
bad og adlogunartima. Pegar er hafin vinna vid tengingu vid verdbréfahluta kerfisins, en sa
hluti er opinn fyrir 16nd utan evrusvaedisins. Einnig parf ad breyta bokhalds- og uppgjorskerfi
Sedlabanka islands ad krofum sambandsins. Rétt er ad kanna moguleika & fjarhagsadstod fra
sambandinu vegna innleidingar pessara kerfa.
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[ 17. kaflanum eru fyrirmali er lGta ad undirblningi og framkveemd gjaldmidlaskipta vegna
upptoku evru auk eftirfylgni til ad tryggja 6ryggi og notagildi gjaldmidilsins. Vid gjaldmidils-
skipti parf ad framleida sedla og mynt og vid pa framleidslu parf ad uppfylla dkvedna
Oryggis- og gaedastadla. Pad parf ad flytja reidufé a milli stada og dreifa reidufé fyrirfram til
adila sem setja reidufé i umferd. Vid gjaldmidilsskipti parf einnig ad vera dkvedin umgjord og
rammi til ad rada vido innkollun eldra reidufjar. Til pess ad vidhalda traverdugleika
gjaldmidils, leggja sedlabankar mikla &herslu & 6ryggi og geedi sedla i umferd. Traverdugleika
er einnig vidhaldid med pvi ad sedlabankar innleysa skemmda sedla og gamla sedla. Auk pess
er traverdugleika vidhaldid med 6flugri barattu gegn félsunum, og med pvi ad koma i veg
fyrir ad eftirmyndir af sedlum og mynt séu utan regluramma svo sem hofundarréttar.
Sedlabanki Islands gerir ni pegar svipadar krofur og etti ekki ad vera erfitt ad gangast undir
regluverk ESB i pessu efni. Innan bankans er jafnframt nokkur reynsla af gjaldmidilsskiptum.
A Islandi er greidslumidlun hapréud og notkun rafreenna vidskipta Gtbreidd. betta leidir m.a.
til pess ad notkun reidufjar & Islandi er litil midad vid nagrannaléndin. pessi stadreynd, auk
pess ad Island er Iitid land, gerir pad ad verkum ad gjaldmidilsskipti & islandi &ttu ad vera
tiltélulega audveld. Gera mé rad fyrir ad kostnadur vegna sedlaprentunar og myntslattu laekKki
med upptoku evru vegna steerdarhagkvaemni.

Helstu gerdir:

15. Vidmidunarreglur Sedlabanka Evropu nr. 15/2004 fra 16. juli 2004 um hagtdélur

greidslujafnadar, erlendrar stodu og gjaldeyrisforda. (3200400015, Guideline of the
European Central Bank of 16 July 2004 on the statistical reporting requirements of the European
Central Bank in the field of balance of payments and international investment position statistics, and
the international reserves template (ECB/2004/15) (2004/808/EC)).

Efni:

Reglugerd nr. 184/2005 um greidslujofnud, pjonustuvidskipti vido utlond og erlenda
fjarfestingu hefur verid tekin upp i EES samninginn. Gégn um greidslujofnud parf ad
senda manadarlega en uppgjor greidslujafnadar hefur einungis verid arsfjoroungslega
4 Islandi. Jafnframt eru gerdar meiri krofur til arsfjordungslegra talna um
greidslujofnud og arlegra talna um erlenda st6du pjodarbusins hvad vardar myntskipt-
ingu og landaskiptingu en er nu fyrir hendi. P4 er farid fram & skiptingu milli skradra
0g Oskradra fyrirteekja i beinni erlendri fjarfestingu sem ekki er fyrir hendi i gdgnum
Sedlabankans. 1 6. gr. vidmidunarreglnanna er sérstaklega kvedid & um ad
hagskyrslugerd um verdbréfafjarfestingu verdi ad adlagast vidteknu verklagi. Sam-
kveemt vidmidunarreglum er frumskilyrdi ad gdégnum verdi safnad arsfjéroungslega
med svokalladari ,,verdbréf-fyrir-verdbréf* (e. security-by-security) adferd. I pvi skyni
er naudsynlegt ad notast vido midleegan verdbréfagagnagrunn (e. centralised securities
data base).

Ahrif:
Porf er a kostnadarmati vegna uppsetningar a midleegum gagnagrunni. Gera ma rad
fyrir ad sérsmida purfi hugbinad vegna verksins.

16. Reglugerd radsins nr. 2533/98 fra 23. november 1998 um gagnaséfnun

Sedlabanka Evropu vegna hagtélugerdar. (31998R2533, Council Regulation (EC) No
2533/98 of 23 November 1998 concerning the collection of statistical information).
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Efni:

Markmidid med reglugerdinni er ad utvega Sedlabanka Evropu nagjanleg gogn til ad
bla til heildarmynd af préun peningamala i adildarrikjum evru. Adildarléndum er
skylt ad skipuleggja hagtolugerd sina i samraemi vid parfir og i fullu samstarfi vid
sedlabankakerfi Evropu (ESCB). Sedlabanka Evropu er heimilt ad setja reglur um
gagnasofnun a hans vegum. Reglugerdin heimilar einnig Sedlabanka Evropu — i
samvinnu vid sedlabanka adildarlanda evrusveedis — ad stadreyna gaedi gagna og fram-
kveema gagnasofnun. Ef grunur er um brot & reglum hefur Sedlabanki Evropu — med
adstod sedlabanka adildarrikis — heimild til ad fara & vettvang og skoda baekur
skiladila, taka afrit af peim, fara fram & skil skjala og skriflegar eda munnlegar
utskyringar. Sedlabanka Evropu er einnig heimilt ad leggja & sektir ef gégnum er ekKi
skilad innan tilskilins timafrests eda pau eru 6fullgerd eda rong.

17.Vidmidunarreglur Sedlabanka Evropu nr. 9/2007 fra 1. agust 2007

um hagtolur peningamala, fjarmalafyrirteekja og markada.
(3200700009 Guideline of the European Central Bank of 1 August 2007 on monetary,
financial institutions and markets statistics (recast) (ECB/2007/9) (2007/830/EC)).

Efni:
Viomidunarreglurnar taka saman hvada gogn parf ad senda Sedlabanka Evrépu um
peningamal, fjarmalageirann og fjarmalamarkadi.

Ahrif:

Sedlabanki Islands parf ad adlaga talsvert af gégnum ad sundurlidunum og skil-
greiningum Sedlabanka Evropu, einkum m.t.t. landaskiptingar, métadilaflokkunar og
greiningar & eftirstodvatima eigna og skulda. Einnig parf ad reikna at hreyfingar milli
manada, leidréttar fyrir endurmati, endurflokkunum og gengisleidréttingum en slikt
hefur ekki verid hluti af hagtélugerd Sedlabankans.

18.Vidomidunarreglur Sedlabanka Evropu nr. 7/2002 fr4 21. ndvember 2002

19.

um arsfjéroungslega fjarmalareikninga. (3200200007 Guideline of the European
Central Bank of 21 November 2002 on the statistical reporting requirements of the
European Central Bank in the field of quarterly financial accounts).

Efni:
Viomidunarreglurnar fjalla um ad sedlabankar evrusveaedis skuli senda Sedlabanka
Evrépu arsfjordungsleg gogn fyrir fjarmalalegar eignir og skuldir.

Ahrif:

Sedlabankinn hefur hafid vinnu vid gerd fjarmalareikninga i samvinnu vid Hagstofu
Islands. Gégn skulu na aftur til fjorda arsfjordungs 1997, en erfitt verdur ad vinna
gogn upp aftur til pess tima par sem pau hafa tekid talsverdum breytingum &
timabilinu. Nuverandi vinna midar vid gogn aftur til arsins 2003.

Reglugerd Sedlabanka Evrépu nr. 63/2002 fra 20. desember 2001 um
tolfreedi inn- og (tlansvaxta gagnvart heimilum og fyrirteekjum
(annarra en fjarmalastofnana). (32002rR0063, Regulation (EC) no 63/2002 of the
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20.

European Central Bank of 20 December 2001 concerning statistics on interest rates applied
by monetary financial institutions to deposits and loans vis-a-vis households and non-
financial corporations (ECB/2001/18)).

Efni:

Reglugerdin fjallar um méanadarlega gagnaséfnun innlans- og utlanavaxta fra innlans-
stofnunum til heimila og fyrirteekja, & nyjum lanum annars vegar og & stéou peirra hins
vegar, skipt eftir timalengd. Markmid reglugerdarinnar er ad upplysa Sedlabanka
Evropu um vaxtafét evruldna, inn- og Gtlan eftir lanstima og breytingu peirra fra
einum tima til annars.

Anrif:
Beeta parf vid og breyta nlverandi gagnaséfnun Sedlabankans um inn- og utlansvexti
innlansstofnana til samraemis vid skilgreindar krofur Sedlabanka Evrépu.

Akvordun Sedlabanka Evropu nr. 7/2007 fra 24. jali 2007 um skilmala og skilyrdi

storgreidslukerfisins Target2-ECB. (32007D0007, Decision of the European Central Bank of
24 July 2007 concerning the terms and conditions of TARGET2-ECB (ECB/2007/7) (2007/601/EC)).

Efni:

Target2 storgreidslukerfid er midlegt greidslu- og uppgjorskerfi i eigu Sedlabanka
Evropu (SBE). Tilgangur kerfisins er ad auka 6ryggi i greidslumidlun og styrkja sam-
eiginlega framkvemd peningastefnu evrusvadisins. Skilgreind eru skilyrdi fyrir
patttoku og skilmala henni tengdri. Um er ad reda tvd kerfi; storgreidslukerfi
evrulanda Target2 annars vegar og aform um nytt midlegt verdbréfauppgjorskerfi
Target2-Securities (T2S) hins vegar. Storgreidslukerfid Target2 er i dag eitt stersta
greidslukerfi heims og adild ad pvi eiga pau riki sem eru med evru. Sedlabankar
adildarrikja sem hafa eigin gjaldmidil (s.s. Danmork, Bretland og Svipj6d) eiga pess
jafnframt kost ad tengjast Target2 storgreidslukerfinu. Odrum rikjum, par & medal
EES rikjunum, stendur hins vegar ekki til boda bein adild ad kerfinu. Adild ad pessu
kerfi, med beinum eda ébeinum heetti er hins vegar mjog pydingarmikil hvad vardar
oryggi og skilvirkni greidslumidlunar yfir landameeri. Oliklegt er ad Islandi bjodist
patttaka i Target2 nema til ESB adildar komi. Aform SBE um uppbyggingu og préun
midleegs verdbréfauppgjorskerfis (T2S) opnar po e.t.v. tiltekna adkomu ad Target2 eda
ad minnsta kosti T2S vegna pess ad SBE leggur rika aherslu & ad 16nd utan evru-
sveedisins (Danmérk, Bretland, island, Noregur, Pélland, Svipjod og Sviss) verdi
patttakendur.

Ahrif:

Fyrir island er pad mikid hagsmunamal ad na tengingu vid pessi kerfi, badi Gt fra
sjonarmidum 6ryggis og skilvirkni. Adgangur ad slikum innvidum er jafnframt
bydingarmikill pattur i ad byggja upp a ny traverdugleika og traust & islenskum
fjarmalamarkadi séd fra sjonarholi peirra sem utan landsins standa. Umtalsverdur
kostnadur getur falist i undirbdningi sem fallid getur & stjornvéld og fyrirteki a
fjarmalamarkadi. Fyrr eda sidar parf po ad huga ad pessum pattum her & landi, jafnvel
b6 svo ad ekki komi til ESB adildar. Undirbuningur fyrir slika tengingu er i raun
sameiginlegt hagsmunamal ESB og islands. Med visan til stddu mala ni maetti ef til
vill fara i samstarf vio SBE um pessi mal og hugsanlega fa fjarhagslegan styrk fra ESB
til ad endurbata naverandi islenska innvidi (storgreidslukerfi Sedlabanka islands og
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verdbréfauppgjorskerfi Verdbréfaskraningar Islands) pannig ad pau geti att hnokralaus
samskipti vid innvidi ESB.

21.Vidmidunarreglur  Sedlabanka Evropu nr. 2/2010 fra 21. april 2010 um

verdobréfauppgjorskerfio TARGET?2 - verdbréf. (3201000002 Guideline of the European
Central Bank of 21 April 2010 on TARGET2-Securities (ECB/2010/2) (2010/272/EUV)).

Efni:

Viomidunarreglur vardandi frekari Gtfeerslu & aformudu verdbréfauppgjorskerfi (T2S)
med mogulegri patttoku sedlabanka utan evrusvaedis. Skilgreiningar, lysing &
teeknilegri uppbyggingu, skipulagi, stjérnun kerfisins, poknanagjaldskra og mogulegri
patttoku sedlabanka utan evrusvadis (sedlabankar Englands, Danmerkur, islands,
Noregs, Pdllands, Sviss og Svipjodar).

5. Fyrirhugadar umbetur & stjérn efnahagsmala innan sambandsins

Verulegar breytingar eru fyrirhugadar & umgjord efnahagsméla innan Evropusambandsins.
Breytingarnar mida ad pvi ad beeta samhafingu efnahagsstefnu adildarrikjanna, vardandi badi
fjarmal hins opinbera og pj6dhagslegt jafnveegi.

Adgeradir &rio 2010

Fjérar mikilveegar gerdir voru pegar sampykktar arid 2010 & pessu svidi: a) reglugerd radsins
nr. 1096/2010 fra 17. ndvember 2010, par sem Sedlabanka Evropu var ferd abyrgd a
akvednum peetti vardandi starfsemi European Systemic Risk Board, b) reglugerd
Evrépupingsins og radsins nr. 1092/2010 fra 24. ndvember 2010 vardandi yfirsyn
Evropusambandsins a svidi pjoédhagsvarudar (e. macro-prudential) fjarmalakerfisins og
stofnun European Systemic Risk Board, c) tillaga radsins fra 13. jali 2010 um breidar
meginlinur vardandi efnahagsstefnu adildarrikjanna, og d) reglugerd radsins nr. 407/2010 fra
11. mai 2010 vardandi stofnun European financial stabilisation mechanmism (EFSM).

Breytingar & sattmala Evrépusambandsins

Evropusambandid stefnir ad pvi ad ganga mun lengra a pessu svidi arid 2011. Leidtogaradio
sampykkti 16. desember 2010 ad breyta etti sattmalanum um starfsheetti ESB til pess ad haegt
veeri ad stofna varanlega umgjord um vidbrégd vid aféllum — European Stability Mechanism.
Leidtogaradio var sammala ad beeta eetti eftirfarandi malsgrein vid 136. grein sattmalans:
»Adildarrikin sem hafa evru sem gjaldmidil mega stofna umgjord um stodugleika til pess ad
tryggja stodugleika evrusvedisins i heild. Veiting fjarhagsadstodar samkveemt pessari
umgjord verdur gegn strongum skilyrdum.* Breytingin var akvedin 4 fundi leidtogarddsins
24. 0g 25. mars sl. og mun taka gildi 1. jantar 2013, ad pvi gefnu ad han hafi verid sampykkt
formlega af 6llum adildarrikjum sambandsins.

Fyrirhugadar lagabreytingar
Framkvaemdastjorn Evropusambandsins birti 29. september 2010 sex nyjar tillogur ad
adgeroum til pess ad styrkja efnahagslega umgjérd Evrépusambandsins. Radid og
Evropupingid stefna ad pvi ad komast ad samkomulagi vardandi breytingarnar i juni 2011.
Tillogurnar voru eftirfarandi:

Greinargerd pessi inniheldur yfirferd & regluverki ESB & vidkomandi svidi og samanburd vid
islenska 16ggjof. Han tiltekur atrioi sem talid er rétt ad halda til haga fyrir komandi
samningavidraedur. Skjalid inniheldur ekki samningsafstddu Islands sem motud verdur &
sidari stigum.



Adildarvidradur islands og ESB 22

e Reglugerd um styrkingu eftirlits med stédu fjarmala hins opinbera og eftirlit og
samraemingu efnahagsstefnu (breytingar a reglugerd 1466/97). Beta & eftirlit med
utgjéldum hins opinbera. Samkvaemt tillogunum veeri framkveaemdastjorninni einnig
heimilt ad gefa at vidvaranir ef opinber fjarmal i evruriki eru i verulegu 6samremi vid
abyrg opinber fjarmal.

¢ Reglugerd um framkvemd adgerda vegna of mikils halla & rekstri hins opinbera
(breyting & reglugerd 1467/97). Breytingin gerir rad fyrir auknu eftirliti med proun
skulda adildarrikjanna og er skuldastddu veitt sama stada i ferlinu og halli & rekstri hins
opinbera. Breytingin er mikilveegur pattur i peirri proun sem ordid hefur i kjolfar
vandrada a evrusvadinu par sem skuldastada hins opinbera hefur fengid aukid veegi. Gert
er r&d fyrir ad adildarriki sem eru med skuldir umfram 60% af landsframleidslu gripi til
adgerda til ad draga Ur skuldunum a aseettanlegum hrada — skilgreint sem samdrattur
skulda upp & 1/20 af mismuninum af skuldum hins opinbera og 60% vidmiduninni sl. 3 &r.
[ tilfelli Islands geeti pessi regla pytt ad ef skuldir vid inngéngu i sambandid verda um
75% af landsframleidslu purfi ad draga ar peim sem nemur 0,75% af landsframleidslu &
ari.

e Reglugerd um skilvirka beitingu eftirlits med fjarmalum hins opinbera innan
evrusvadisins. Til pess ad styrkja framkveemd sattmalans um stodugleika og hagvoxt a
ad styrkja umgjord um refsingar fyrir evrurikin ef pau uppfylla ekki skuldbindingar sinar.
Ef evruriki reka stefnu i opinberum fjarmalum sem fer i meginatridum gegn abyrgri stefnu
& pvi svidi geeti viokomandi riki verid krafid um greidslu upphadar sem bera myndi vexti.
Ef riki er talio hafa brotid skuldbindingar sinar um of mikinn halla & fjarmalum hins
opinbera pyrfti viokomandi riki ad greida 0.2% af landsframleidslu. Greidslan breytist i
sekt ef rikio breytir ekki um stefnu & pessu svidi. Til pess ad tryggja framkveemd pessa
akvaedis er gert rad fyrir ad aukinn meirihluta purfi i rddinu til pess ad haegt verdi ad hafna
tillogu framkveemdastjérnarinnar um ad riki sé beitt vidurldgum. par sem vidurlégin gilda
adeins um evrurikin - munu pau ein fa ad greida atkvedi um tillogur
framkvemdastjornarinnar um vidurlog.

e Tilskipun um krofur vegna umgjardar opinberra fjarmala adildarrikjanna. Stefnt er
ad pvi ad i tillogunni veradi settar fram lagmarkskréfur um vardandi umgjérd fjarmala hins
opinbera, t.d. vardandi uppgjorskerfi, hagtolur, spagerd, fjarmalareglur, framkvemd
fjarlaga (e. budgetary procedures) og fjarmalaleg samskipti vid legra sett stjornvold (t.d.
sveitarféldg).

e Reglugerd um fyrirbyggingu og leidréttingu pjodhagslegs Ojafnveaegis. Med pessari
reglugerd er ESB ad faera sig inn & nytt svid. I reglugerdinni felst reglubundid eftirlit med
hvort heetta sé & pjodhagslegu Ojafnveegi innan adildarrikjanna samkvaemt fyrirfram
tilgreindum vidmidunum — svokalladri stigatoflu eda einkunnaspjaldi (scoreboard). A
grundvelli pess mun framkvamdastjornin hefja dypri greiningu & stédu peirra adildarrikja
sem helst eru talin i heettu og skilgreina undirliggjandi vanda. Fyrir adildarriki sem standa
frammi fyrir verulegu Ojafnveegi eda OGjafnveegi sem Ognar starfsemi efnahags- og
myntbandalagsins getur radid gefid ut tillogur og hafid adgerdir vegna of mikils
Ojafnvaegis (e. excessive imbalances procedure). Atlast er til ad vidkomandi riki leggi
fram &atlun um hvernig draga megi Ur ¢jafnveeginu sem sampykkt verdi af radinu, sem
akvedur timavidmid fyrir umbdtaaztlunina.
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® Reglugerd um eftirfylgni til pess ad tryggja framkveemd adgerda vegna of mikils
pbjodhagsdjafnveegis. Stefnt er ad pvi ad eftirfylgnin med adgerdum vegna mikils
bjédhagsofjafnvaegis muni likjast adgerdum vegna oOjafnveegis i fjarmalum hins opinbera.
Pau riki sem fara ekki eftir tillégum radsins til ad draga ar of miklu ¢jafnveegi purfa ad
greida arlega sekt sem nemur 0,1% af landsframleidslu (16 ma.kr. midad vid nuverandi
landsframleidslu islands). Likt og med sektir vegna fjarmala hins opinbera er gert rad fyrir
ad akvoroun um sekt verdi sampykkt nema ad aukinn meirihluti evrurikja leggist gegn
henni.

Anrif kafla

Helstu lagabreytingar

Allmargar breytingar parf ad gera a I6gum (sja nanar um einstaka gerd ad framan) en ekki er
ad sja neina alvarlega arekstra vid nugildandi islensk 16g. Breytingarnar snerta einkum 16g um
Sedlabanka Islands. Einnig parf ad méta umgjord og markmid opinberra fjarmala i samraemi
vid krofur sambandsins, hugsanlega med moétun skyrrar fjarmalareglu fyrir hid opinbera.
Reglugerdir Evropusambandsins og Sedlabanka Evropu hafa bein réttarahrif hér & landi vid
inngdngu an pess ad taka purfi efni peirra upp i islenskan rétt og virdast ekki nein lagaleg
vandamal vera vegna peirra. Meginverkefni er ad dkveda pa stefnu i peningamalum sem fylgt
verdur vid inngdngu i ERM Il med upptdku evru sem langtimamarkmid.

ESB gerir meiri krofur til sjalfsteedis sedlabanka adildarrikja en gerdar eru hérlendis, eins og
bent var & i skyrslu framkvemdastjornar ESB i febriar 2010. Tryggja parf sjalfstedi
sedlabankans innan stjornkerfisins og styrkja stddu hans. Tryggja parf stofnanalegt sjalfsteedi
bankans par sem nudverandi tilhdgun bankarads er med peim hetti ad haetta er & pélitiskum
ahrifum vid akvardanatokur. P4 parf ad stydja vid fjarhagslegt sjalfsteedi bankans t.d. vid gerd
fjarhagsaeetlunar og med skyrari bokhaldsreglum. Jafnframt parf ad skerpa & pvi i 16gum um
Sedlabankann ad bankinn stydur ekki vid 6gjaldferar fjarmalastofnanir nema i peim tilvikum
sem bankinn telst vera millilidur fyrir rikid.

Komi til adildar ad ESB og markmidid sett & upptoku evru parf ad gera breytingar & reglum
um bindiskyldu, rammareglum um vidskipti vid fjarmalafyrirteeki og sidareglum starfsmanna
sem eiga i vidskiptum fyrir hond sedlabanka adildarrikja. bar ad auki pyrfti ad gera allmiklar
breytingar til ad efla gagnadflun Sedlabankans og Hagstofu. P& parf einnig ad gera breytingar
a storgreioslukerfi Sedlabankans og bokhalds- og uppgjorskerfi hans. Nanari greining &
bessum atridum stendur yfir

Fjarhagsleg ahrif

patttaka i samstarfi Evropusambandsins a svidi efnahags- og peningamala mun kalla a aukna
pekkingu & malefnasvidum sambandsins i vidkomandi raduneytum og stofnunum. Patttaka i
starfi nefnda og vinnuhépa mun kalla & aukin ferdalég og er mikilvaegt ad velja ur paer nefndir
sem hafa mest ahrif eda fjalla mest um hagsmuni islands.

Hafa ber i huga ad innganga i ESB og upptaka evru munu pyda verulega aukningu Utgjalda
vegna hagt6lugerdar, baedi fyrir Sedlabanka Islands og skyrsluskilaadila. Gagnaskil til Sedla-
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banka Evropu munu hafa i fér med sér nokkurn kostnad medan verid er ad adlaga
gagnasofnun og vinnuferla ad skilgreiningum hans og kréfum &samt pvi ad adlaga og proa
upplysingakerfi. Ljost er ad fjolga parf starfsmonnum vid hagtélugerd og fjarmagna
breytingar & upplysingakerfum. Jafnframt fylgir pvi talsverdur kostnadur ad taka upp
storgreidslukerfi sambandsins (Target2). A moti kemur veruleg hagraeding og einféldun &
storgreidslukerfinu midad vid naverandi fyrirkomulag auk pess sem vidskipti og greidsluflaedi
verda einfaldari og skilvirkari.

Vid inngéngu i ERM Il og sidar i evrusveaedio pyrfti ad leggja fram hlutafé i Sedlabanka
Evropu. Midad vid hagtolur sidustu ara myndi Island purfa ad reida fram hlutafé pannig ad
hlutfall af heildarhlutafé nemi medaltali hlutar i heildarlandsframleidslu og hlutar i
mannfjolda Evrépusambandsins. Reiknadur hofudstoll Sedlabanka Evropu var um 5,8 ma.€ i
arsbyrjun 2009.° Gera ma rad fyrir ad hlutur islands yrdi um 0,07% eda um 625 m.kr. &
genginu €/kr 155. Riki i ERM II utan evrusvadis hafa greitt 7% af heildarframlagi pannig ad
vid inngdngu Islands i ERM |1 yrai slik greidsla vaentanlega um 44 m.kr. Greiddur er ardur af
framlaginu, i hlutfalli vid afkomu bankans eftir framlag i varasjod.

Vio upptoku evru pyrfti jafnframt ad leggja gjaldeyriseignir til Sedlabanka Evropu.
Inngreidslan er samkveemt somu hlutféllum og hlutafjarframlagid. Gjaldeyriseignir SBE um
sidustu aramoét namu 48 ma.€. Eftir pvi yrdi 0,07% hlutur {slands um 33,5 m.€ eda 5.2
ma.kr. & genginu 155 kr/€. Af fordaframlaginu eru greiddir endurkaupavextir Sedlabanka
Evrépu. Hlutafjarframlagid myndi ekki valda islenska rikinu vanda, og fordaframlagid er
innan vid 1% af gjaldeyrisforda Sedlabanka slands eins og hann er um pessar mundir. A méti
greidslu hlutafjar og gjaldeyriseigna til SBE kemur annars vegar hlutdeild bankans og hins
vegar vaxtagreidsla af gjaldeyrisframlagi. Arid 2008 nam hagnadarhlutdeild pjédbankanna
teepum 3% af 35% af inngreiddu hlutafé, en tepum 35% &rid 2009 og rimum 3% 2010. *°
Arid 2010 voru hins vegar 654 m. evra tekjur SBE af sedlaltgafu og 438 m. evra tekjur af
verdbréfavidskiptum lagdar i varasjodi vegna ahattu, en pad mun vera dvenjulegt. Hefdu
pessar tekjur komid til Gthlutunar med hagnadi, hefdi ardshlutfallid ordid teep 24%. bvi virdist
ekki Ovarlegt ad atla ad ardhlutfallid geeti ordid a.m.k. 5-10% ad medaltali og hlutur Islands
eftir pvi 30-60 m.kr. Til samanburdar var margfeldi vedlanavaxta Sedlabanka islands og sedla
og myntar i umferd 2,1 ma.kr. 2007, 2,8 ma.kr. 2008, 3,4 ma.kr. 2009 og 2,4 ma.kr. 2010.

Vextir af gjaldeyriseignum eru i arsskyrslu 2009 sagdir akvednir jafnir nyjustu voxtum i
adalendurkaupavidskiptum Sedlabanka Evropu. Peir hafa ad undanfornu verid 1%, sem er
afarlagt i sdgulegu samhengi. Samkvaemt greidslum og stofni i arsreikningi 2009 voru peir um
1,1% éarid 2009 en 3,5% 2008. Midad vido 1% vidmidunarvexti ma atla tekjur af framlagi
Islands um 50 m.kr. & ari en 100 m.kr. midad vid 2% vexti.

EES og Schengen

Nokkrar gerdir falla undir EES-samninginn og hafa verid innleiddar hér & landi an sérstakra
undanpaga. Ein slik gerd er nu i innleidingarferli (&kvordun framkveemdastjornarinnar nr.
961/2008 um notkun utgefenda verdbréfa i pridju 16ndum a tilteknum reikningsskilastodlum
pridju landa og alpjodlegum reiknisskilastédlum vid gerd samstaedureikningsskila). I l1dgum
nr. 163/2007 um Hagstofu Islands og opinbera hagskyrslugerd segir ad Hagstofan skuli m.a.

% Sja arsskyrslu SBE 2009 einkum bls. 220.
19°5j4 arsskyrslu SBE 2009, einkum bls. 204 og 220.
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forgangsrada verkefnum med hlidsjon af alpjoédlegum skuldbindingum rikisins. Hagstofa
Islands tekur dsamt 6drum hagstofum EFTA-rikjanna fullan patt i evrépska hagskyrslusam-
starfinu & grundvelli EES-samningsins.

Alpjédasamningar sem eiga undir kaflann
Engir sem vitad er um.

ESB stofnanir, nefndir og sjodir sem eiga undir kaflann

Sedlabanki Evrépu fellur undir kaflann en einnig evropskur adlégunarsjodur vegna
alpjodaveaedingar auk sjoda til ad takast a vid kreppur hja adildarlonum. Nokkrar mikilveegar
nefndir & svidi efnahags- og peningaméla hafa verid settar & fot i tengslum vid starf SBE og
rads Evropusambandsins. Ein mikilveegasta nefndin & pessu svidi er efnahags- og
fjarmalanefndin (e. Economic and Financial Comittee) sem var stofnud samkvaemt Maastricht
sattmalanum og pridja a&fanga EMU. Hlutverk hennar er ad fylgjast med stodu efnahags- og
fjarmala i adildarrikjunum sem og samskiptum vid onnur 16nd og alpjédastofnanir og
undirbua fundi radherranefndar um efnahagsmal (EcoFin). Adildarrikin, framkvaemdastjornin
og Sedlabanki Evropu tilnefna tvo fulltrda hvert um i sig auk tveggja varamanna. peir skulu
hafa serfreedipekkingu & svid efnahags- og fjarmala. Einn adalmadur og einn til vara skulu
koma fra stjornarradi og einn adal- og varamadur fra sedlabanka hvers adildarlands.

Medal annarra nefnda sem liklegt er ad Islendingar hefdu gagn af virkri patttoku i eru
peningamalanefnd (e. Monetary Committee), efnahagsstefnunefnd (e. Economic policy
Committee) og nefnd um tolfredi vardandi peningamal, fjarmal og vidskiptajofnud (e.
Comitteee on Monetary, Financial and Balance of Payments Statistics). Peningaméalanefnd
hefur pad hlutverk ad efla samvinnu & svidi peningaméla til ad tryggja virkni innri
markadarins og er samradsvettvangur sedlabankastjora adildarrikjanna. Efnahagsstefnunefnd
skal starfa ndid med efnahags- og fjarmalanefndinni. Adildarrikin, framkvaemdastjornin og
Sedlabanki Evrépu skulu eiga fulltrda i nefndinni, fjéra hver. Fulltrdar skulu vera 6hadir
sérfreedingar. Hagskyrslunefnd um peningamal, fjarmal og greioslujéfnud er skipud 1-3
fulltrum fra hverju adildarlandi. Peir koma fra peim stofnunum sem fast adallega vid
hagskyrslugerd. Hagskyrslunefndin hefur pad hlutverk med héndum ad adstoda
framkvemdastjornina vid ad skipuleggja og gera virka hagtélugerd um peningamal, fjarmal
og greidslujofnud.

Sjonarmid sem mikilveegt er ad hafa i huga pegar til vidraedna

kemur
Sjonarmid vid vidraedur snla fyrst og fremst ad patttéku i ERM 1l og upptoku evru asamt
skilyrdum (Maastricht skilyrdum) um adlégun ad evrusvadi.

[ aliti meirihluta utanrikismalanefndar vegna pingsalyktunartilldgu um umséokn um adild ad
Evropusambandinu segir ad i adildarvidredum eigi ,,ad leggja kapp & ad vidraedur um
gjaldmidilsmal verdi forgangsverkefni i vidraeduferlinu og i pvi eigi ad leita eftir
samkomulagi vid ESB og ECB um studning vid kronuna™. Auk pess er tekid undir pau

1 sj4 http://www.althingi.is/altext/137/s/0249.html
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sjonarmid ad Island leiti & fyrstu stigum vidraeedna eftir sérstoku samkomulagi vid ESB, og
eftir atvikum evropska sedlabankann, sem geti verid studningur a naestu misserum vid
islensku kronuna medan & adlogunarferli Islands staedi

Vardandi Maastricht skilyrdin parf ad benda a ad pott verg skuldastada hins opinbera sé yfir
60% af VLF markinu pa er skuldastadan leekkandi og sjalfbeer auk pess er hrein skuldastada
adeins 26% af VLF (2010). Stada lifeyrisskuldbindinga til framtidar er einnig betri en vida i
adildarrikjunum.

Onnur atridi

pad pyrfti ad skoda hvort heppilegt er ad gera vissar breytingar a regluverki um fjarmalakerfi
adur en ad adild ad ESB og evrusvaedi kemur, jafnvel pott peirra sé ekki krafist og peer purfi
ekki ad semja um. Par ma t.d. nefna hvort breytingar purfi ad gera & uppgreidsluakveedum
lanasamninga (t.d. Ibudalanasjods) asamt medhondlun verdtryggingar og vaxta & kronulanum.
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