BIRGIR iSL. GUNNARSSON
formadur bankastjornar Sedlabanka islands

Erindi flutt & adalfundi Sambands islenskra sparisjoda
a Akureyri 8. oktober 1999

Go6dir fundarmenn. vikja um allt ad 2% til hvorrar attar fr& midgengi.
Vikmorkin voru vikkud i 6% i badar attir haustid
Eg vil hefja mal mitt med pvi ad pakka bodid hingad995. | framkvaeemd er gengisstefnan nG pannig ad
& adalfund Sambands islenskra sparisjoda. | m&edlabankinn leyfir genginu ad hreyfast innan
minu hér i dag mun ég raeda nokkur atridi sem snesikmarkanna ad pvi marki sem pad pjonar markmidi
storf og stefnu Sedlabanka islands i samhengi vidankans um ad studla ad litilli verdbdlgu. Um pessar
bréun efnahagsmala. Eg mun einnig reeda samskiptinundir er gengid um 3% yfir midgengi og hefur
vio lanastofnanir, Gtlanapréun, lausafjarreglur ogtyrkst nokkud ad undanférnu.
vaxtahaekkanir og patt sparisjodanna i Gtlanaproéun. | pessu umhverfi hefur Sedlabankinn i raun
Ad endingu mun ég fjalla um préun islensks fjaradeins eitt teeki, p.e. vexti i vidskiptum sinum vid
magnsmarkadar og leikreglurnar & peim markadi. lanastofnanir. Bankinn beitir ekki magntakmork-
unum i peningastefnu sinni heldur adeins voxtum.
Markmid Sedlabanka islands Munur innlendra og erlendra skammtimavaxta hefur
Légin um Sedlabanka islands setja honum fjélmorghrif & gjaldeyrisstrauma til og fra landinu og & gengi
markmid. Med timanum ma segja ad pau hafi eirkronunnar. Pessi munur er na 5,3 présentustig, p.e.
faldast, likt og gerst hefur vida annars stadar. | dagnlendir vextir eru 5,3 présentustigum haerri en
eru pau i adalatridum tvipeett, i fyrsta lagi ad studhadskiptavegnir erlendir skammtimavextir.
ad litilli verdbolgu og i 60ru lagi ad studla ad stédug- Eins og ykkur er kunnugt breytti Sedlabanki
leika i fjarmalakerfi. Litil verdbolga er sem sagtislands stjornteekjum sinum snemma ars 1998 il
meginmarkmid peningastefnu bankans en svokall&amraemis vid &kvardanir sem pegar hofdu verid
millimarkmid hennar er ad halda gengi kronunnateknar fyrir hinn veentanlega Sedlabanka Evropu.
stédugu gagnvart vidskiptavegnu gengi erlendr&idan pa hafa islenskir bankar og lanastofnanir buio
gjaldmidla. | opnu hagkerfi eins og & islandi evid apekkt umhverfi og hlidstaedar stofnanir |
stdédugt gengi mjog mikilvaegt til ad studla ad litilliEvrépu, ad 60ru leyti en pvi ad vextir eru mun heerri
verobdlgu. bessari gengisstefnu hefur i meginatridér & landi en i Evropu af ymsum astaedum sem ekki
um verid fylgt sidan 1989. Gengi krénunnar var fellverda raeddar sérstaklega hér. Meginlausafjarfyrir-
sidla ars 1992 og & ny um mitt ar 1993. Framkveengteidsla Sedlabankans fer nu fram & vikulegum upp-
gengisstefnunnar ték miklum breytingum vorié 199%08um hans & endurhverfum vidskiptum sem til
pbegar gjaldeyrismarkadur var settur & stofn og gengiessa hafa eetio farid fram & fyrirfram akvednum
for ad radast 4 markadi. | upphafi var midad viddxtum.
prong vikmork pannig ad gengi krénunnar matti
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Uppsveifla i efnahagslifinu lega ad Gtlanapréuninni og haettum sem henni kynnu
Kroftug uppsveifla hefur stadio yfir i islensku efna-ad vera samfara. Athygli var einnig vakin & miklum
hagslifi um nokkurra ara skeid. Arid i ar verdur hiderlendum skammtimalanum lanastofnana til pess ad
fjérda i rédinni med meiri en 5% hagvoxt. Framan afjarmagna vaxandi utlan.

uppsveiflunni gat pessi mikli hagvoxtur gengid par Utlan innlansstofnana toku ad vaxa ad mun upp
sem framleidslupaettir pjédarbusins voru ekki fullir midju ari 1998. i lok oktéber & sl. ari var 12 man-
nyttir. Hins vegar er nokkud um lidid sidan Sedlaada voxtur Gtlananna 21% og erlendar skammtima-
bankinn ték ad vara vid pvi ad framleidslugeta pjédskuldir lanastofnana, p.e. innlansstofnana, FBA og
arbdsins veeri nanast fullnytt og naudsynlegt veeri afauppings, namu taeepum 36 ma. kr.

hamla gegn ofpenslutilhneigingum. A fyrri hluta  Utlan jukust ad hluta til vegna vaxandi innlendrar
uppsveiflunnar var mjog mikil fiarfesting i pjodar- eftirspurnar, en litill vafi er & ad pau hafi einnig auk-
bdinu, m.a. vegna stéridjuframkveemda, en sidan té&t vegna ort vaxandi samkeppni lanastofnana. Nyjar
einkaneysla vid og hefur han drifid hagvoxtinn imetnadarfullar stofnanir komu til ségunnar og paer
seinni tid. Vidskiptahalli hefur vaxid. Hann var isem fyrir voru meettu samkeppninni af fullri horku.
fyrstu tengdur innflutningi a fjarfestingarvérum en eHja sumum jokst Gtlanagetan vegna aukins eiginfjar
nu miklu fremur afleiding neyslutengds innflutnings.i kjélfar hlutafjaratboda.

Vid nuverandi adsteedur vaxandi verdbolgu og Sedlabanki islands varadi vid Gtlanaaukningunni
mikils vidskiptahalla vid atlénd er mjog mikilveegt af tveimur asteedum. | fyrsta lagi neerdi hun innlenda
ao rikissjéour skili myndarlegum afgangi. Fjarlagaeftirspurn og i 60ru lagi fylgir jafnan su heetta mikilli
frumvarpid sem lagt var fram fyrir viku sidan felur idtldnaaukningu ad ahaettumat lanastofnana sleevist
sér umtalsverdan afgang og meiri en um langt skeidg ad sad sé freekornum Utlanatapa seinni ara. ba
Ad mati Sedlabankans felur afgangurinn i sér aukiBlasti jafnframt vid ad eiginfjarstada margra lana-
adhald fra arinu i ar. Mjog mikilveegt er vid rikjandistofnana var i ryrara lagi, ekki sist eiginfjarstada ad
adsteedur ad afgreida frumvarpid med a.m.k. peisiepptum vikjandi ldnum. Reynsla annarra pj6éda er
afgangi sem i pvi felst. Pad er ekki adeins naudsywmtti til varnadar i pessum efnum. Neegir i pessu sam-
legt til pess ad tryggja hin efnahagslegu ahrif &andi ad visa til pess sem gerdist i Finnlandi, Noregi
komandi éri, heldur einnig til pess ad efla tri almenmg Svipj6d fyrir nokkrum arum.
ings og markada & &setning stjérnvalda um ad vio-
halda stodugleika efnahagslifsins. Miklu skiptirErlendar skammtimaskuldir
einnig ad launasamningar samrymist aframhaldantikil erlend skammtimalan voru sérstakt ahyggju-
stbdugleika sem til lengdar tryggir best kjor launefni vegna pess ad mikil ahaetta getur verid pvi sam-
pega. Heettur stedja ad stédugleikanum um pesdara ad treysta a pau um of. Sem fyrr segir ndmu
mundir og peim verdur ad maeta med 6llum tiltaekurerlend skammtimalan lanastofnana teepum 36 ma. kr.

radum. i lok oktéber i fyrra. A® miklum meirihluta munu
pessar skuldir hafa verid med skemmri en priggja
Vextir og Utlanapréun manada lanstima. | lok oktéber 1998 nam gjaldeyris-

Undanfarin tvé ar hefur Sedlabanki islands haekkadrdi Sedlabankans 29 ma. kr.
vexti fimm sinnum, fyrst i nGvember 1997, pa i sept- Sammerkt [6ndum i Mid- og Sudur-Ameriku og i
ember 1998 og sidan i prigang i ar, i febraar, juni dgustur-Asiu sem lentu i efnahagsprengingum fyrr &
september. Vaxtahaekkanir hafa ahrif a4 lansfjareftipessum aratug var ad erlendar skammtimaskuldir
spurn med toluverdri t6f en hafa skjot ahrif & gendiéfdu vaxio Ur héfi fram og pegar triin & efnahags-
kronunnar sem sidan hefur ahrif & innlent verdlag. stefnuna brast pornadi mjég skyndilega adgangur
I haustskyrslu bankans sem Gt kom i névembdreirra ad erlendu skammtimalansfé. Utistandandi
1998 var fjallad um ofpensluhaettuna i islenskurakuldir purfti ad sjalfsogdu ad greida a gjalddaga,
pjodarbuskap en athyglinni jafnframt beint sérstakgjaldeyrisfordi sedlabankanna dugdi skammt og
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gengi gjaldmidla pessara landa leekkadi mjog mikioymsum forsvarsmoénnum bankanna, m.a. fyrir ad
Engin algild regla er til um hve haar erlendatrufla verdmyndun a innlendum fjarmagnsmarkadi
skammtimaskuldir mega vera an pess ad fela i sgég ad hefta frampréun hans. Ad pvi leyti sem vid-
heettur. P4 hafa virtir hagfraedingar varpad pvi fram skipti & innlendum fjarmagnsmarkadi byggoust a
alpj6édavettvangi ad pegar erlendar skammtimdadmlulausum innflutningi erlends skammtimalans-
skuldir lanastofnana fara fram Ur gjaldeyrisforodjar var 6hjakveemilegt ad lausafjarreglurnar heféu
sedlabanka vidkomandi lands kunni ad vera heettahamlandi ahrif. Bankastjérn Sedlabankans var hins
ferdum. vegar sannfeerd um ad vidskipti & innlendum markadi
Ad mati Sedlabanka Islands voru erlendamyndu vaxa og dafna & ny og telur ad reynslan hafi
skammtimaskuldir lanastofnana svo hadar & hausttadfest pad. Enn eimir pd eftir af gagnryninni fra pvi
manudum 1998 ad peer folu i senn i sér ahaettu fyfivor og allt par til nd hafa fulltrdar lanastofnana t.d.
einstakar stofnanir og fyrir pjédarbuid i heild, genghaldid pvi fram ad lausafjarreglum Sedlabankans sé
kronunnar og stédugleika efnahagslifsins. um ad kenna ad mjog hefur dregid Ur vidskiptum
Haustskyrslu Sedlabankans 1998 fylgdi bankaned spariskirteini rikissjods & eftirmarkadi. betta er
stjorn Sedlabankans eftir med fundum med forsvarsdrangt og neegir i pvi sambandi ad minna & ad
monnum allra helstu lanastofnana, p.m.t. sparisjo&idskipti hafa verid mjog lifleg med hisbréf sem eru
anna. A fundunum lagdi bankastjornin aherslu ad 6llu leyti sambeerileg spariskirteinum med tilliti til
sOému atridi og i haustskyrslunni og bryndi fyrir for-lausafjarreglnanna. Vidskipti med spariskirteini
svarsménnum lanastofnana mikilvaegi varfeerinnaréfdu og dregist verulega saman adur en lausafjar-
Utlanastefnu og aheettumats, haetturnar sem feeluseglurnar voru settar.
miklum erlendum skammtimaskuldum og naudsyn Enn jukust Gtlan med vaxandi hrada og ekki tok
bess ad hyggja vel ad eiginfjarstédu stofnana sinnaad draga ar erlendum skammtimaskuldum lanastofn-
kjolfar fundanna sendi bankastjérn Sedlabankarema fyrr en lausafjarreglurnar pvingudu fram laekkun
snemma i desember bréf til forsvarmanna allra helspeirra, en sem kunnugt er toku reglurnar gildi med
lanastofnana par sem enn var hnykkt & pessum sowaxandi punga fra 21. mars til 21. juli sl. Raunar
atrioum. haekkudu skammtimaskuldirnar allt til loka mars og
bPegar kom fram i febrdar var ljést ad advaranindmu pa teepum 57 ma.kr. bPréunin var bankastjorn
Sedlabankans héfdu verid ad engu hafdar. Utl&Bedlabankans mikid ahyggjuefni, ekki sist su stad-
hofou haldid afram ad aukast med vaxandi hrada agynd ad henni pétti mikid skorta & ad forsvarsmenn
erlendar skammtimaskuldir jukust s6muleidis odanastofnana hefou neegilegan skilning & heettunum
voru i lok janGar 10 ma.kr. heerri en i lok oktébesem fo6lust i mikilli erlendri skammtimafjarmégnun
1998. | ljosi pessa sa Sedlabankinn sig knuinn tiltlananna. Lanastofnanir hefdu teflt &4 taepasta vad i
pess ad heekka vexti og ad leggja lausafjarkvod filarmognun vaxandi utlana.
lanastofnanir sem fol i sér ad peer voru pvingadar til Lausafjarreglur Sedlabankans hafa leitt til mjog
pess ad draga Ur veegi erlendra skammtimalana i filweettrar lausafjarstodu innlansstofnana og minnkandi

mdgnun Utlana sinna. erlendra skammtimalana. | lok agust voru pau 15
ma.kr. laegri en pegar pau voru heest i lok mars og
Lausafjarreglur hafa trdlega haldid afram ad leekka.

Lausafjarreglurnar eru einkum vartdarreglur i peim

skilningi ad peer studla ad oruggari fjarmognun odlyjar lausafjarreglur

tryggja ad lanastofnanir eigi jafnan neegilegt lausaféd setningu lausafjarreglnanna sl. vetur hafdi Sedla-
til pess ad standa vid skuldbindingar sinar. Ljost vdranki islands frumkvaedi ad pvi ad bjoda lanastofn-
b6 ad a medan lanastofnanir veeru ad laga starfseamum og Fjarmalaeftirlitinu til samstarfs um maétun

sina ad hinum nyju reglum myndu paer hafa adhaldeyrra reglna sem byggdu & natimalegri vidhorfum
ahrif. Reglurnar voru gagnryndar harkalega apar sem leita meetti fyrirmynda medal ymissa
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nagrannalanda. Pessar nyju reglur eru nanast tilbUragust 23,3% pa gefur auga leid ad pessi mikla Gtlana-
0g geetu hugsanlega tekid gildi um naestu aramd@ukning sparisjédanna hefur att drjugan péatt i atlana-
baer verda hins vegar ekki settar a grundvelli ndgildgpenslunni.

andi laga um Sedlabanka Islands. bad kann pvi ad Undanfarin misseri hefur eiginfjarhlutfall spari-
nokkru ad verda had lagaheimildum Sedlabankarsgodanna leekkad hratt. Eg tel pvi astaedu til pess ad
med hvada heetti og hveneer hinar nyju reglur verdayna alvarlega fyrir sparisjodum og raunar lana-
settar. bPess ber og ad geta ad hinar nyju lausafjatefnunum i heild ad haegja mjoég a utlanum og gaeta
reglur eru fléknari i framkveemd en paer eldri odyllstu varkarni i Gtlanastarfsemi sinni. Mjog mikil-

kunna pvi ekki ad henta minni sparisjooum. vaegt er ad gefa gaum ad 6ryggi Utlana, hvort heldur
er til fyrirtaekja eda einstaklinga. Ad pvi kemur ad
Vaxtabreytingar i ar dregur ar umsvifum i efnahagslifi og prengja tekur

Eins og fram hefur komid i fréttum var Gtlanavoxt-ad atvinnufyrirteekjum og heimilum. Um leid mun
urinn i mai, juni og jali nokkru minni en manudinaprengja ad innheimtu Utistandandi lana. Verdi ekki
naest & undan. bratt fyrir petta gerdi vaxandi ver@engid fram med fullri gat na er liklegt ad spari-
bélga pad ad verkum ad Sedlabankinn haekkadi vexjddirnir og adrar lanastofnanir eigi eftir ad finna
i jani sl. | tengslum vié vaxtahaekkunina i febraar gafiyrir Gtlanatépum & komandi misserum og par med
Sedlabankinn til kynna ad hann myndi fremur kjosayrari afkomu en ella. begar prengja tekur ad er
ao styrkja gjaldeyrisfordann en ad leyfa gengi kronraudsynlegt ad bla vid trausta eiginfjarstdodu og pvi
unnar ad styrkjast og jékst fordinn umtalsvert i kjélbryni ég pad jafnframt fyrir sparisjodunum og 68rum
farid. | juni leiddi vaxandi verdbodlga hins vegar tillanastofnunum ad hyggja vel ad eiginfjarstédu sinni
pess ad bankinn akvad ad leyfa gengi kronunnar ag tryggja ad hun verdi naegilega traust til pess ad
heekka fremur en ad styrkja gjaldeyrisfordann endgera peim kleift ad takast & vid erfidari tima an pess
hefur innflutningsverdlag skjét ahrif a innlent verd-ad fjarhagslegri stédu peirra verdi stefnt i voda.
lag. Bankinn gaf hid sama i skyn vid vaxtabreyting-
una i september. Gengi krénunnar hefur heekkad ugtodugleiki i fjarmalakerfi og innlendur
ram 2% sidan i jani. fjarmagnsmarkadur

Vaxtahaekkunin i september kom i kjolfar meelEins og ég nefndi i upphafi er annad meginmarkmid
ingar & neysluverdi i byrjun manadarins sem f6l i s&@edlabanka islands ad tryggja stédugleika i fjarmala-
0,8% haekkun fra byrjun agust. Til viobotar dvenjkerfi. Eftir ad bankaetftirlit hvarf ar Sedlabankanum
mikilli haekkun verdbdlgu jokst Gtlanavoxtur inn- hefur verid unnid ad skipulagi verkefna i bankanum
lansstofnana a ny i agust og voru pad bankastjésem varda stodugleika i fjarmalakerfinu. Bankinn a
Sedlabankans mikil vonbrigdi. Visbendingar eru hingfnframt naid samstarf vid Fjarmalaeftirlitid og pess
vegar um ad Gtlan vidskiptabankanna hafi vaxid liti@r geett ad um tviverknad verdi ekki ad reeda. Eg mun

i september. ekki lysa pessum verkefnum nanar hér, en get po
ekki 14tid hja lida ad vikja ad afmdrkudu en mikil-
Utlanaproéun og eigid fé vaegu atridi sem vardar innlendan fjarmagnsmarkad.

Fra arsbyrjun til loka agust jukust Gtlan innlansstofn-  Innlendur fjarmagnsmarkadur hefur sem kunnugt
ana um 16,6% og a 12 manudum til loka agust jukust préast mjog hratt & undanférnum arum. betta er
pbau um 34%. Utlanavoxtur sparisjédanna, ad Spagkkur ad sjalfségdu kunnugt enda hafa sparisjédirnir
sj6dabankanum medtéldum, var 22% og 41% & sonwerid virkir patttakendur i pessari préun. Nyjar stofn-
timabilum eda umtalsvert meiri en hja innlansstofnanir hafa komid til, nyir fijarfestingarkostir, og sidast
unum i heild. I agustmanudi einum jukust atlaren ekki sist hefur innlendur hlutabréfamarkadur pro-
sparisjodanna um 4,4% en innlansstofnana i heild uast mjég hratt. Um pessi vidskipti hefur verio sképud
2,3%. begar haft er i huga ad hlutfall sparisjodannangjord sem i 6llum adalatridum er byggd a légum
og Sparisjodabankans i heildaratlanum var i lokg reglum Evropusambandsins. | pessu umhverfi er
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afar mikilvaegt ad i einu og 6llu sé farid ad gildandvegna pess ad sparisjédirnir og fyrirtaeki peirra hafa
reglum, ad vidskipti séu gagnsae pannig ad tryggt sérido adilar ad umfangsmiklum vidskiptum a hluta-
aod fjarfestar hafi allir adgang ad sému upplysingurbréfamarkadi og hefur verid gagnrynt hvernig ad
sem &hrif geta haft & mat a eignum peirra eda a fjgzeim hefur verid stadid. Almannasamtok eins og
festingaraform. Til pess ad tryggja ad allir sem starfsparisjodirnir eiga mikid undir pvi ad halda trausti og
a innlendum markadi fari ad peim reglum sem umirdingu almennings og pvi ber peim ad ganga a
vidskipti & honum gilda er naudsynlegt ad eftirlitsundan med gédu fordeemi pegar um er ad reeda ad
stofnanir sem vido héfum komid a fot bai vid 16ggjofvirda edlilegar og sjalfsagdar leikreglur fjarmagns-
sem gerir peim kleift ad sinna hlutverki sinu. Um leidnarkadarins.
verda peir sem starfa & markadi, fjarfestar og adrir, ad
axla abyrgd sem pvi fylgir. Annars er heett vid ad pabokaord
uppbyggingarstarf sem hér hefur farid fram hafi
verid unnid fyrir gyg og ad hér proist vidskiptahaettitGodir fundarmenn.
og umhverfi sem hrinda faglegum fjarfestum fra sér,
innlendum sem erlendum. Petta er ekki sist umhugBins og pegar hefur komid fram hefur Sedlabanki
unarefni pegar yfir stendur einkaveeding verdmeetialands fylgt adhaldssamri stefnu i peningamalum
eigna rikisins. Gagnsaei verdur ad rikja og fjarfestamdanfarin misseri. bessi stefna endurspeglast m.a. i
ad hlita peim reglum sem gilda um vidskipti & hlutamiklum mun innlendra og erlendra vaxta. Bankinn
bréfamarkadi. hefur lyst pvi ad hann muni afram fylgja adhalds-
Um leid og gagnseei er naudsynlegt sem og a&amri stefnu enda sé afar brynt ad draga na ar vero-
allir hafi adgang ad sému upplysingum sem vardadolgu og hverfa a ny til pess verdstddugleika sem vid
geta mat & verdobréfum verdur ad leggja aherslu & adfum buid vid undanfarin ar.
hart sé teki®d & pvi pegar fjarfestir nytir sér upplysing- Eg lzet ni senn lokid mali minu. Eg gat pess adan
ar sem ekki eru opinberar til pess ad dkveda ad kaupd hlutur sparisjodanna i heildaratlanum innlans-
eda selja verdbréf. | pessu samhengi minni ég 4 adtbfnana hefdi i lok agistmanadar verid rdmlega
peim [6ndum par sem fjarmalamarkadir eru virkasti23%. bad synir mikilveegi sparisjédanna i fjarmala-
eru leikreglur skyrari en annarsstadar og gera jaftifi landsmanna. Eg arna forsvarsménnum spari-
framt meiri krofur til hattsemi patttakenda & markadisjodanna allra heilla i sinum mikilveegu stérfum og
par er lika hvad hardast tekid a brotum gegn pessuaat i ljés von um aframhaldandi gott samstarf milli
reglum. Eg meeli pessi ord hér & pessum vettvangparisjodanna og Sedlabanka islands.
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