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Einhlida upptaka er lausn a gjaldeyrisvanda
Eftir Arseel Valfells og Heidar Gudjonsson

Arseell Valfells
[ Smelltu til ad sja steerri mynd ]

Eftir Arszel Valfells og Heidar Gudjonsson: "Vid hofum ahyggjur af pvi ad ef & ad fara pa
leid ad taka upp nyja mynt med adild ad ESB pa verdi kostnadur fyrirteekja og heimila svo
har ad varanlegur efnahagslegur skadi hljotist af."

UNDIRRITADPIR hafa bent & einhlida upptoku a 66rum gjaldmidli sem valkost sem stjérnvold settu ad

skoda i niverandi efnahagsprengingum. Fatt er verra i krisum en ad hafa ekki valkosti. Asteeda pess

ao einhlida upptoku evru er stillt fram sem valkosti er einmitt su ad mikil dvissa rikir um hversu langan
tima pad tekur fyrir island ad fa fast land i gengismalum med hefdbundnu umsoknarferli ad ESB. bvi

vaknar su spurning hvort islenskur efnahagur hafi efni a pvi ad bioa?

Hér rikir dvissa.

1) Liklegt er ad pad taki a.m.k. 12 manudi ad semja vio ESB

2) Ovissa rikir um ad adildarsamningur verdi sampykktur i pjédaratkvaedagreidsiu
3) bad parf fleiri en eina pjédaratkveedagreidslu sem og breytingu a stjérnarskra
4) bad tekur 27 adildarriki 1-2 ar ad sampykkja inngéngu islands i ESB

5) EkKi er vitad hvar island lendir i bidrod adur sampykktra adildarrikja

6) Frekari steekkun ESB er had sampykkt Lissabon-sattmalans

7) Saekja parf um ERM Il eftir sampykkt en Bulgaria soétti par um fyrir 2 arum og hefur enn ekki fengid
svar

8) Island parf ad vera a.m.k. 2 ar i ERM Il og uppfylla oIl skilyrdi til pess ad geta fengid adild ad EMU
og par med evru.

bvi tekur upptaka evru med inngdéngu i ESB i minnsta lagi 5 ar, geeti haeglega tekio 10 &r.

Adlogunarferlid feelist i pvi ad framhald verdi a gjaldeyrishéftum um ofyrirsédan tima. Sedlabanki
Islands telur ad um 500 milljardar kréna séu nu inni i landinu af svokdlludum joklabréfum og 18%
vaxtastig pydir ad greiddir eru um 100 milljardar & ari i vexti. Leyfilegt er samkvaemt nyjum
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gjaldeyrishoftum ad taka vexti Gt Ur landinu & hinu opinbera gengi. Pad munar um minna. Almenningur
og fyrirtaeki munu bera pann vaxtabagga og atvinnulifid verdur lokad & medan i gjaldeyrishéftum og
mun hugsanlega bida verulegt tjén af.

pvi er haldid fram ad Sedlabanki islands sé lanveitandi til prautavara. Hver getur nefnt deemi um slika
fyrirgreidslu bankans, sem eingdngu sinnti einféldustu lausafjaradstod, en brast algerlega sem
lanveitandi til prautavara? Hvernig er haegt ad halda pvi fram ad Sedlabanki Evropu sé lanveitandi til
prautavara? Benelux-bankinn Fortis, einn steersti banki Evropu, leitadi ad prautavaralanum i september
og Sedlabanki Evropu adhafdist ekkert. Sedlabankar Belgiu, Hollands og Luxemborgar gatu heldur
ekkert ad gert, enda voru peir bunir ad framselja peningaprentunarvald sitt til Sedlabanka Evrépu. bad
deemdist pvi & riki hvers lands ad gripa inn i med rikisstyrki. bad sama 4 vid i Bandarikjunum pegar
vandinn var ordinn pad mikill ad pingid sampykkti i haust rikisadstod til bankanna par i landi, enda gat
Sedlabankinn ekki sinnt hlutverki sinu sem skyldi. Pad gerdist einnig i Bretlandi. pad fer ekki fram hja
peim sem med fylgjast ad sedlabankar eru ekki lanveitendur til prautavara i alpjédaveeddum heimi,
heldur rikisstjornir. Pegar allt kemur til alls er pad rikid sem stendur & bakvid sedlabankana, eins og
alltaf hefur verid. Einhlida upptaka er pvi ekkert frAbrugdin adild ad myntbandalagi pegar horft er til
lanveitanda til prautavara.

pvi hefur einnig verid haldid fram ad gjaldeyriskreppan stafi fyrst og fremst af fjarmagnsflotta fra
landinu vegna vantrausts & islenskt fjarmalakerfi og efnahagsmal — ekki adeins vantrausts a
pj6darmyntina sem slika. Likur a fjarmagnsflotta fra landinu minnka verulega med pvi ad taka upp
trausta mynt og audveldara er ad endurreisa traust & fjarmalastofnanir og efnahag.

Erfitt getur reynst ad afnema gjaldeyrishoft pegar krénan er enn vid lydi. bvi liklegt er ad vid afnam
haftanna yrdi verulegum hluta islensks sparnadar breytt i erlenda mynt og geymdur i islenskum eda
erlendum fjarmalastofnunum.

pvi er haldid fram ad innlendir adilar myndu einnig flyja hid nyja rikisbankakerfi eftir evruvaedingu.
Likurnar a flétta eru meiri ef studst er vid kronu frekar en erlenda mynt. bad veeri frédleg aefing fyrir
islending ad reyna ad stofna bankareikninga erlendis og feera 6ll dagleg bankavidskipti sin pangad
asamt lanum. Vidskiptabankar eru pjédlegir vegna nalaegdar vid vidskiptavininn. Vidskiptabankar hafa
engan ahuga & vidskiptavinum sem peir pekkja ekki. par vid beetist ad islenskt bankakerfi yrdi miklu
meira traustvekjandi ef pad byggdi & alpjédlegri mynt en ekki & islenskum krénum og pvi minni asteeda
til ad flyja. Pad er sama hvert litid er til ad finna daemi. Erlendir adilar hafa alltaf synt mikinn dhuga a ad
kaupa fjarmalafyrirteeki i I6ndum sem taka upp alpjodamynt. Med pvi yrdi kerfid tryggara. | dag hugsa
vidskiptavinir bankanna fyrst og fremst um gjaldmidilinn og hafa ahuga a ad eiga vidskipti vid innlendar
fjarmalastofnanir i erlendum myntum en er bannad pad med naverandi gjaldeyrishdftum.

pvi er haldid fram ad erlendir adilar sem eiga joklabréf og fjarfestingar & islandi séu liklegri til ad feera
fjarmagn sitt fra landinu ef pad stydst ekki lengur vid kronuna, smaestu og eina verstu mynt heims.
Joklabréfaeigendur vilja fa greitt i erlendri mynt ad lokum, hja pvi verdur ekki komist. Bj6dist peim
viodunandi kjor i evrum er liklegra ad peir haldi flarmunum sinum i landinu pegar gengisahaettan hefur
verid tekin ut.

Feerd hafa verid fyrir pvi rok hvernig unnt er ad tryggja islenskt bankakerfi i alpj6dlegri mynt an adildar
ad myntsamstarfi. Med pvi ad nota gjaldeyrisforda Sedlabankans og leggja afganginn af honum inn i
bankana sem nytt hlutafé. Med pvi ad fa tryggingu i erlendum eignum lifeyrissjoda landsins gegn
greidslu og med pvi ad hafa odregin lan frd AGS & hlidarlinunni ma tryggja hverja einustu evru, dollar
eda adra mynt i kerfinu. Slikt kerfi er hvergi til, og i raun Gparft, en er hér nefnt til sbgunnar til ad syna
hversu einfalt pad er ad tryggja kerfid. Liklegt er ad ad dbreyttu muni lida 5-10 ar par til rekstrarhaeft
umhverfi kemst & og gjaldeyrish6ft verda afnumin ad fullu.

Hvorugur undirritadra talar i nafni stofnunar eda félags. Undirritadir eru ekki sammala um hvort gangi
eigi i Evropusambandid edur ei. Vid viljum einfaldlega koma pvi & framfaeri ad pad eru fleiri kostir i
stédunni en adild ad myntbandalagi ESB i gegnum umsokn ad bandalaginu. Vido héfum ahyggjur af pvi
ao ef &4 ad fara pa leid ad taka upp nyja mynt med adild ad ESB pa verdi kostnadur fyrirteekja og
heimila svo har ad varanlegur efnahagslegur skadi hljotist af.

Alpjédélega fjarmalakrisan sem nu rikir er &n fordeemis. Pad hefur gert pad ad verkum ad stjornvold um
allan heim hafa purft ad gripa til 6hefdbundinna efnahagslegra adgerda. Sedlabanki Bandarikjanna
hefur hlotid mikla gagnryni fyrir ad hafa gripio til adgerda til ad stemma stigu vid fjarmalakreppunni.
Adgerda sem margar hverjar eru an fordeema og a hagfraedilega ,,0kortlégdu svaedi“. beirri gagnryni
svarar Ben Bernanke t.d. i Financial Times pann 5 janudar: ,Ein af nidurstddum minum eftir ad hafa
rannsakad kreppuna miklu er st ad félk er gjarnt &4 ad halda ad hefébundnar leidir séu 6ruggar...“ ,En
stefna Gt ar vandamali & alltaf ad byggjast & edli vandamalsins. | alvarlegum krisum geta hefdbundnar
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leidir reynst vera mjog vondar stefnur.”
mbl.is/esb

Arseell Valfells, lektor vid vidskipta- og hagfraedideild Hi. Heidar Mar Gudjonsson, framkveemdastjori
Novators.
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