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Yfirlysing sedlabankastjora vardandi sérstaka bindiskyldu &
fjarmagnsinnstreymi sem gefin var & kynningarfundi um
vaxtadkvordun

[ rammagrein i Peningamalum sem gefin voru Gt i névember
sidastlionum kom fram su afstada Sedlabankans ad hin sérstaka bindi-
skylda & fjarmagnsinnstreymi yrdi ébreytt enn um sinn par sem vaxta-
munur gagnvart utlondum veeri enn verulegur. Jafnframt lysti bankinn
peirri skodun sinni ad sérstaka bindiskyldan yrdi laekkud svo fljott sem
adsteedur myndu leyfa og ad pvi skyldi stefnt ad han yrdi ad jafnadi ekki
virk. bessi afstada bankans hefur ekki breyst enda stutt um 1idid og
vaxtamunur hefur litid breyst sidan i nbvember.

AdJ undanférnu hefur verid sett fram gagnryni & ofangreinda afstdu en
einnig & utferslu og framkveemd sérstoku bindiskyldunnar. Sedla-
bankinn telur edlilegt ad meta hvort eda i hve rikum meeli pessi gagnryni
a rétt & sér og kanna hvort mogulegt er ad bregdast vio med urbétum.
Gagnrynin hefur einkum verid tvenns konar. I fyrsta lagi er pvi haldid
fram ad hin sérstaka bindiskylda hafi studlad ad heerri voxtum og ad i
ljosi slaknandi spennu se fremur asteeda til ad orva erlenda fjarfestingu
heldur en hitt. Jafnvel hefur verid fullyrt ad sidustu vaxtaleekkanir Sedla-
bankans hafi ekki skilad sér i laegri voxtum fyrir heimili og fyrirteeki.
6oru lagi hefur teeknileg Gtfeersla bindiskyldunnar sett gagnryni, m.a.
hvad vardar eignaflokka sem falla undir bindiskyldu og hugsanleg
neikveed ahrif a virkni einstakra markada.

A0 hin sérstaka bindiskylda hafi studlad ad haerri voxtum hér a landi en
ella er ekki vel grundud gagnryni. Pad var beinlinis markmid bindi-
skyldunnar ad beina adhaldi peningastefnunnar i rikari meli i
vaxtafarveginn fremur en gengisfarveginn. Rokunum fyrir bindiskyldu
verdur pvi teepast beitt gegn henni. An hennar veeru vextir hér & landi
vissulega leegri en peir eru um pessar mundir en gengi kronunnar veeri
einnig heerra pvi midlun peningastefnunnar hefdi i rikari meli verid
beint um gengisfarveginn. Mat bankans er ad vid niverandi adsteedur
veeri pad éheppileg blanda enda er raungengi um pessar mundir mjog
hatt i sogulegu samhengi og ef pad haekkadi mikid meira myndi pvi
fylgja aukin &hetta og alag a atflutningsatvinnuvegi. bau ahrif yrdu ad
visu ad 6llum likindum timabundin enda benda badi hagfraedilegar
kenningar og tolfreedirannsoknir til pess ad fjarstreymistaeki af pessu
tagi hafi ekki til lengdar ahrif & raungengi, ekki frekar en peningastefna
almennt. En timabundin hakkun raungengis getur eigi ad sidur valdid



skada vid nuverandi adsteedur i téluverdan tima og aukid likur & gengis-
ostddugleika sioar.

Farid er ad slakna & spennu i pjodarbdskapnum. HUn po enn veruleg og
ekki tilefni til ad gripa til sérstakra adgerda til ad orva eftirspurn, hvort
sem pad er med 6rvun erlendrar fjarfestingar eda med 6drum heetti. Pad
eru pvi ekki rok fyrir slokun & bindiskyldunni nu ad pad purfi ad 6rva
bjodarbuskapinn. Slikar adsteedur geta hins vegar audvitad skapast sidar.

A nyloknum fundi peningastefnunefndar var farid yfir itarleg gogn um
vaxtaproun mismunandi lanaforma sem standa heimilum og fyrir-
teekjum til boda en einnig var skodud vaxtaproun & skuldabréfamarkadi.
Erfitt er ad finna peirri fullyrdingu stad i gégnunum ad vaxtalaekkanir
Sedlabankans hafi ekki midlast i adra vexti vegna hinnar sérstoku
bindiskyldu. bvert & méti hefur midlun i atlansvexti og vexti rikisskulda-
bréfa verid edlileg (sja gleeru). bad tti ekki ad koma a dvart pvi almennt
er vidurkennt ad midlun peningastefnunnar eftir vaxtafarveginum
verdur sterkari pegar teki eins og sérstoku bindiskyldunni er beitt. |
bessu sambandi hefur m.a. verid visad til haekkunar vaxtadlags &
fyrirteekjaskuldabréf (p.e. vexti a fyrirteekjaskuldabréfum i hlutfalli vid
vexti a rikisskuldabréfum). Erfitt er hins vegar ad tengja pa préun
bindiskyldunni pvi alagning sérstakrar bindiskyldu a fjarmagnsinn-
streymi atti ekki ad breyta hlutfallslegum véxtum skuldabréfa sem undir
hana heyra, sérstaklega ekki ef innstreymid sotti ekki adur i pau
skuldabréf sem eru ad leekka. Liklega eru adrar skyringar nertekari a
bessu, svo sem aukin mdtadiladhetta sem birtist i leekkun hlutabréfa-
veros peirra fyrirteekja sem gefa ut bréfin og, i tilfelli fasteignafélaga, i
horfum & minni haekkun fasteignaverds.pa geetu lifeyrissjodir verid ad
draga Ur eftirspurn sinni eftir pessum bréfum, m.a. vegna aukinna
fjarfestinga erlendis. Ad lokum er rétt ad nefna ad hér er um verdtryggd
bréf ad reeda med tiltdlulega litla veltu og sedlabankavextir hafa alltaf
minni ahrif a pa en dverdtryggda vexti og hefur pad ekkert med sérstaka
bindiskyldu ad gera.

Annars konar gagnryni hefur komid fram & bindiskylduna sem lytur ad
teeknilegri utferslu hennar og eignaflokkunum sem hun ner til.
Sedlabankinn telur edlilegt ad fara yfir pad mal og er su vinna hafin.
Afmorkun bindiskyldunnar tok mid af mati a virkni hennar en einnig
komu snidgodngusjonarmid til ségunnar. bannig la pad sjonarmid ad baki
bvi ad bindingin veeri einungis til eins ars ad ahrifin yrou pa mest a
fjarfestingu sem atla ma ad skammtimasjonarmid radi mestu um og pvi
liklega fremur tengda hreinum vaxtamunavidskiptum en annad
fjarmagnsinnstreymi.

Sedlabankinn hefur skodad og mun fara betur yfir pessi atridi a naestunni
i samhengi vid vinnu vid matun stefnu um framtidarfyrirkomulag bindi-
skyldunnar og endurskodun a framkveemd hennar sem stadid hefur yfir
um nokkurt skeid. Meginasteeda endurskodunarinnar er ad Sedlabankinn
telur mikilvaegt ad haegt verdi ad beita serstakri bindiskyldu & innstreymi
erlends fjarmagns ef adsteedur krefjast pess eftir ad takmarkanir sem enn
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er ad finna i 16gum um gjaldeyrismal hafa verid felldar nidur. Undir-
badningur tillagna par ad ldtandi stendur yfir og geetu peaer komid til
framkveemda & sidustu manudum arsins en Alpingi hefur lokaordid i
peim efnum. Pad geeti verid heppilegur timapunktur til ad gera
breytingar & framkveemd bindiskyldunnar.

Helstu nidurstddur pessarar vinnu hingad til voru kynntar a nylidnum
fundi peningastefnunefndar. par voru einnig raedd 6nnur atridi sem lita
ad sérstoku bindiskyldunni. Samkvaemt I6gum eru breytingar a bindi-
skyldunni gerdar af Sedlabanka islands og ad fengnu sampykki
fjarmala- og efnahagsradherra. Sedlabankinn hefur hins vegar talid edli-
legt i ljosi nédinna tengsla & milli hinnar sérstoku bindiskyldu og
midlunarferlis peningastefnunnar ad breytingar & henni verdi adeins
gerdar ad hofou samradi vid peningastefnunefnd.

Samantekid er pad afstada Sedlabankans ad ekki sé ad svo komnu maéli
tilefni til ad slaka a hinni sérstdku bindiskyldu. bar adsteedur munu hins
vegar skapast a nastu misserum ef spar ganga eftir og adstedur a
erlendum fjarmalamaérkudum breytast eins og nu er buist vid, og fyrr ef
einhverjir peir atburdir verda sem valda pvi ad spenna slaknar hradar og
sérstaklega ef hun snyst i slaka. Sedlabankinn og peningastefnunefnd
vaka yfir framvindunni og leggja til vidbrogd eftir pvi sem vid & og
tilefni gefst til. Almennt méa segja ad adsteedurnar til slokunar batni eftir
pvi sem vaxtamunur minnkar, gengi leekkar eitthvad og spenna slaknar.



