Birgir Isleifur Gunnarsson, formadur bankastjornar

Verdstodugleiki og fjarmalastodugleiki & Islandi’

Fyrir hénd Sedlabanka islands byd ég ykkur velkomin til pessarar rad-
stefnu um samspil verdstddugleika og fjarmalastddugleika i litlum
opnum hagkerfum. bad er heidur fyrir Sedlabanka [slands ad standa ad
radstefnunni i samvinnu vid SUERF? Vid erum pakklat David
Llewellyn, Eduard Hochreiter, Beatrix Krones og Michael Bailey hja
SUERF fyrir einkar anagjulega samvinnu vid undirbining rédstefn-
unnar. Sérstaklega byd ég velkominn adalreedumann radstefnunnar
Andrew Crockett, bankastjora JP Morgan Chase International og fyrr-
verandi bankastjora Alpjodagreidslubankans i Basel.

Vidfangsefni radstefnunnar er timabeert og nytur vaxandi athygli badi
innan og utan sedlabanka. Eg er pess fullviss ad framsdguerindi og
umraedur & radstefnunni muni auka skilning okkar a samspili verd-
stddugleika og fjarmalastodugleika og & pattum sem vid munum kjosa
ad beina athygli okkar ad & komandi tid.

I pessu efni munum vid njota leidsagnar vidurkenndra framségumanna
og patttakenda. Eg pakka peim sem godfuslega sampykktu ad hafa
framsogu & radstefnunni og leggja fram ritgerdir, og ég hlakka til ad
hlyda a framlag peirra.

I pvi sem hér fer & eftir mun ég stuttlega lysa eigin reynslu okkar &
svidi verdstodugleika og fjarmalastodugleika.

Gildandi 16g um Sedlabanka Islands voru sampykkt arid 2001. Med
peim var Sedlabankanum falid pad meginmarkmid ad studla ad
stddugu verdlagi. Bankanum var veitt svokallad teekjasjalfsteedi, p.e.
sjalfstaedi til pess ad vinna 6hindrad ad meginmarkmidi sinu, fjarhags-
legt sjélfsteedi bankans var eflt, og 16gin folu i sér skyr akveedi um
gagnsai og reikningsskil gagnvart stjornvéldum og almenningi. |
I6gunum er einnig kvedid & um ad Sedlabankinn skuli studla ad virku
og oruggu fjarmalakerfi, m.a. greidslukerfi i landinu og vid Gtlénd.
Bankanum var med 6drum ordum falid ad sinna vidfangsefnum & svidi
fjarmalastodugleika auk pess ad vinna ad meginmarkmidinu um
stddugt verdlag.

! Avarp vid setningu radstefnu SUERF og Sedlabanka islands i Reykjavik 3. juni

2004; pytt ar ensku.
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hagfraedinga vid haskdla, vidskiptabanka og sedlabanka.
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Um svipad leyti og 16gin toku gildi var med sameiginlegri yfirlysingu
rikisstjornar og Sedlabankans tekid upp verdbdlgumarkmid. pPad vard
kjolfesta peningastefnunnar. Verdbolgumarkmidid var skilgreint sem
2%% hakkun visitdlu neysluverds & tolf manada timabili. pessi um-
gjord krefst mjog vandadra vinnubragda af halfu Sedlabankans.
Bankinn birtir reglulega pjédhags- og verdbdlguspar. Verdbolguspain
er kjolfesta verdbolgumarkmidsstefnunnar. [ arsfjordungsriti sinu,
Peningamalum, birtir bankinn itarlega greiningu & framvindu og
horfum i efnahags- og peningamalum. bar eru einnig birt rok banka-
stjornar fyrir dkvordunum i vaxtamalum auk pess sem gefnar eru
skyrar visbendingar um pad hvers veenta megi vid framkvemd
peningastefnunnar pegar litid er fram & veg. | pessum efnum leitast
bankinn vid ad tala eins skyrt og unnt er.

Pegar verdbolgumarkmid var gert ad kjolfestu peningastefnunnar geetti
mikils ojafnveegis i hagkerfinu. Mikid pensluskeid hofst & seinni hluta
sidasta aratugar. | upphafi einkenndist pad af beinni erlendri
fjarfestingu og utflutningi, og pa var pjodarbuid i tiltélulega godu jafn-
veegi. Sidar breyttist penslan i ofpenslu og mikinn voxt einkaneyslu
sem var drifinn afram m.a. af hrédum vexti Gtlana & fjarmalamarkadi
par sem frelsi til athafna hafdi verid aukid til muna. Ojafnveegi
myndadist i pjodarbuskapnum.

Med timanum leiddi vaxandi 6jafnveegi til pess ad veentingar breyttust
til hins verra, a.m.k. ad hluta til vegna ort vaxandi vidskiptahalla vid
atlénd. Gengi kronunnar tok ad leekka og leekkadi um pridjung a einu
og halfu ari par til sidla ars 2001. bessi framvinda hafdi ahrif & vero-
bolgu par sem hakkandi innflutningsverd kom fram i innlendu verd-
lagi. begar verdbdlgumarkmid var tekid upp var haekkun visitolu
neysluverds sidustu tolf manudi 4%. Gengi krénunnar hélt afram ad
leekka um sinn, og verdbolga for toluvert upp fyrir efri polmork vero-
bolgumarkmidsins. Sedlabankinn fylgdi adhaldssamri peningastefnu
og hakkadi styrivexti sina jafnt og pétt i sgulegt hamark. A endanum
leiddi petta til pess ad hratt dr6 ur verdbolgu, en hun hafdi nad hamarki
i janGar 2002. Undir lok pess ars var han komin undir verd-
bolgumarkmid, og pannig hefur stadid lengst af sidan par til i nyjustu
melingu.

Sedlabankinn hefur ni haft verdbolgumarkmid i lidlega prja ar. Vid
teljum ad pessi stefna hafi verid arangursrik. Tiltélulega hratt tokst ad
koma béndum & verdbdlgu eftir ad hin nyja stefna var tekin upp & tima
mikils Ojafnveegis i pjdédarbuskapnum. bess eru einnig skyr merki ad
verdbolgumarkmidid hafi 6dlast traverdugleika & morkudum og i
pjodfélaginu i heild. Frekar mun reyna & pessa stefnu a naestunni, en pa
mun m.a. koma til dvenju mikil bein erlend fjarfesting i alidnadi og
framkvemdum vid byggingu tengdra orkuvera sem fjarmagnadar
verda med lantokum.



SI-17470

Reynsla okkar bendir eindregid til pess ad haegt sé ad fylgja stefnu
verdbolgumarkmids i litlum opnum hagkerfum rétt eins og i storum
hagkerfum med 6fluga fjarmalamarkadi. Stefnan krefst mikils aga og
sérpekkingar af sedlabanka.

Su ahersla sem 16g0 er a fjarmalastédugleika i Sedlabankalégunum fra
2001 er edlileg og i samraemi vid vidurkennd vidfangsefni sedlabanka.
Sedlabanki Islands hafdi med hondum bankaeftirlit til loka ars 1998
pegar pad var sameinad eftirliti med starfsemi tryggingarfélaga i nyrri
stofnun, Fjarmalaeftirlitinu, sem Sedlabankinn & naid samstarf vid.
Medan Sedlabankinn bar abyrgd & bankaeftirliti beindist athygli hans
ad sjalfsogou ad einstokum stofnunum og eftirliti med pvi ad starfsemi
beirra samrymdist gildandi 16gum og reglum. Adur en bankaeftirlitid
var flutt frd Sedlabankanum hafdi bankinn pegar beint athygli sinni ad
fjarmalastodugleika i vidari skilningi med hlidsteedum heetti og adrir
sedlabankar a peim tima. pad var lidur i pvi ad a arinu 2000 hof
bankinn ad birta tvisvar & ari skyrslur um fjarmalastodugleika i ars-
fjoroungsriti sinu, Peningamalum.

Ein asteeda pess ad bankinn beindi & meiri athygli ad fjarmalastodug-
leika i vidari skilningi & sidasta aratug var su ad samfara auknu frelsi &
fjarmalamorkudum jokst skilningur & pvi ad veikburda fjarmalakerfi
geti grafid undan efnahagslegum og peningalegum stédugleika med
sama hatti og Ojafnveegi i efnahagslifi og slok efnahagsstefna geeti
grafid undan stondugu fjarmalakerfi. Traust fjarmalakerfi, p.m.t. 6rugg
greidslu- og uppgjorskerfi, er einnig mikilveeg forsenda arangursrikrar
peningastefnu. Sidustu hémlum & fjarmagnsflutninga milli islands og
annarra landa var aflétt & midjum sidasta aratug. Frjalsraedi jokst &
fjarmalamarkadi, og par urdu verulegar skipulagsbreytingar. Pannig
dro rikissjodur med timanum Ur beinni eignaradild ad innlendum
bankastofnunum og hvarf alveg fra henni. pessi framvinda leiddi til
hardnandi samkeppni fjarmalastofnana & innanlandsmarkadi og tengdi
innlendan fjarmagnsmarkad mun nénari bondum vid alpjodlega fjar-
magnsmarkadi. Af pessu leidir m.a. ad i greiningu sinni a fjarmala-
stddugleika beinir Sedlabankinn jafnan athygli sinni ad neemi fjarmala-
kerfisins fyrir breytingum i ytra umhverfi, m.a. i frambodi erlends
lansfjér til endurfjarmégnunar, og vidkvemni fjarmalakerfisins fyrir
skyndilegum breytingum & gengi kronunnar.

Framvindan i islenskum pjédarblskap & seinni hluta sidasta aratugar
og fram & pennan var & margan hatt hlidsteed pvi sem gerdist annars
stadar a Nordurlondum fyrir lidlega aratug. Ekki parf ad hafa um pad
morg ord ad reynslan par gaf tilefni til nokkurrar dhyggju af undir-
liggjandi styrk islensks fjarmalakerfis. Sedlabankinn lysti hreinskilnis-
lega yfir ahyggjum i skyrslum sinum um fjarmalastédugleika, e.t.v.
skyrast i mai 2001. A svipudum tima birti Alpjodagjaldeyrissjodurinn
uttekt sina & islensku fjarmalakerfi og lysti ahyggjum af styrk fjarmala-
kerfisins i ljosi gridarlegs Ojafnveegis i pjédarbuskapnum og tiltélulega
veikburda bankakerfis ad mati sérfreedinga sjodsins. Sérfreedingarnir
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bentu & hrada laeekkun er ordid geeti & gengi kronunnar og myndi veikja
stodu bankanna og valda peim hattu.

A fyrri hluta pensluskeidsins pegar utlan og erlendar lantokur uxu
hvad hradast, ekki sist erlend skammtimalan, lagdi Sedlabankinn
lausafjarkvdd & innlansstofnanir. Tilgangurinn med pvi var ad hemja
voxt erlendra lana og knyja & um lengri lanstima peirra. Onnur
varudarregla sem Sedlabankinn setur vardar gjaldeyrisjofnud bank-
anna. Hun takmarkar mjog moguleika peirra til pess ad taka beina
gjaldeyrisaheettu. Til vidbotar pessum reglum getur Sedlabankinn
leitast vid ad hafa &hrif & bankana med opinberum prystingi, t.d. i
misserisskyrslum sinum um fjarmalastodugleika og med 6drum
opinberum eda dopinberum yfirlysingum og skilabodum. Bankinn
hefur nytt allar pessar leidir med mismiklum arangri. | samraemi vid
hefdbundid hlutverk sliks banka getur Sedlabanki Islands veitt svo-
kollud 1an til prautavara ef innlendur banki lendir i lausafjarerfio-
leikum. Sedlabankinn hefur einnig byggt skipulega upp gjaldeyrisforda
i pvi skyni ad styrkja lausafjarstoou hagkerfisins Ut a vid.

Adlogun islenska hagkerfisins eftir ofpensluskeidid fra 1998 til 2001
var einkar atakalitil. Eg nefndi a4dur ad verdbolga hefdi farid undir
verdbolgumarkmid Sedlabankans sidla ars 2002. Vidskiptahalli sem
nam 10% af vergri landsframleidslu arid 2000 var horfinn med 6llu
ario 2002, tlanavoxtur stodvadist, og Olikt pvi sem gerdist sums
stadar annars stadar & Nordurlondum i upphafi sidasta aratugar stéou
islenskir bankar tiltdlulega traustum fotum i lok adlégunarinnar og
hafa styrkt stodu sina verulega sidan. Eflaust eru ymsar skyringar &
pessari fremur hagsteedu framvindu. Nefna meetti t.d. god ytri skilyrdi
& adlogunartimanum, adhaldssama stefnu i rikisfjarmalum, skjétt hvarf
vidskiptahallans vid atlénd, snarpan vidsnuning gengisins eftir ad pad
var i lagmarki og hrada minnkun verdbolgunnar & arinu 2002. A arinu
2003 fylgdi Alpjodagjaldeyrissjodurinn eftir dttekt sinni fra 2001 og
benti & hversu vel adlogun islenska hagkerfisins hefdi tekist, mjog
aukinn styrk fjarmalakerfisins og mikilveegar breytingar & 16gum og
reglum um fjarmalastofnanir og eftirlit med peim.

Eins og ég hef pegar nefnt er stodugleiki verdlags meginmarkmid
peningastefnu Sedlabanka Islands. Annad meginmarkmid er ad studla
ad stodugleika fjarmalakerfisins. 1 greiningu bankans & fjarmala-
stddugleika er athygli beint ad pjodhagslegum péattum og styrk og
stodu fjarméalakerfisins i heild. Bankinn vinnur ad pessum megin-
markmidum af miklum faglegum metnadi. Pessi tvd vidfangsefni
stydja i raun hvort annad i starfi bankans og njota pess hve starfsmenn
bankans, er peim sinna, eiga med sér nana samvinnu. Badi vidfangs-
efnin hafa ordid til pess ad Sedlabankinn litur na lengra fram a veg en
ella vid mat sitt & horfum i efnahags- og peningamalum og mdtun
stefnu sinnar. Pad atti ad leida til beettrar stjornar efnahags- og
peningamala.
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Enn er margt 6skyrt um samspil verdstédugleika og fjarmalastodug-
leika, en ég nefndi &dur ad traust fjarmalakerfi veeri forsenda efnahags-
stddugleika og peningastddugleika og arangursrikrar peningastefnu og
ad slok efnahagsstefna geeti grafid undan stondugum fjarmala-
stofnunum. Fra pvi ad frelsi var innleitt & innlendum fjarméalamarkadi
hofum vid aldrei verid i peirri stodu ad ahyggjur af framvindu sem
vardar stodu fjarmélastofnana hafi haft bein ahrif & eda stritt gegn
akvordunum i peningamalum. Markmid okkar er ad koma i veg fyrir
ad til sliks komi. Heettan sem kann ad hafa stedjad ad fjarmalakerfinu i
lok sidasta pensluskeids hvarf vegna pess hve hratt tokst ad koma &
stddugu verdlagi og na innra og ytra jafnveegi i pjodarbdinu.

Eg endurtek ad ég byd ykkur velkomin til pessarar radstefnu og veenti
pbess ad dvol ykkar hér verdi anagjuleg.
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