SKJAL I. VILJAYFIRLYSING
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Alpjodagjaldeyrisjodurinn
Washington, D.C., 20431

US.A.
Ageti Strauss Kahn:

1. I medfylgjandi greinargerd um stefnu i efnahags- og fjarmalum er skyrt fra pvi
hvernig tekist hefur ad uppfylla pau markmid sem sett voru fram i fjarstudningsasetlun okkar.
Eins og fram kemur i upphaflegri viljayfirlysingu um efnahagsastlunina, sem dagsett er 15.
noévember 2008, var stefnt ad pvi ad tryggja stodugleika krénunnar, endurreisa fjarmalakerfid
og tryggja sjalfbeerni i opinberum fjarmalum a naestu misserum.

2. Seinkun hefur ordid & pvi ad stefnumid deetlunarinnar keemust i framkveemd en
na er okkur ad takast ad na settum markmidum. Vid férum pess & leit ad veitt verdi
undanpaga fra peim arangursviomioum sem kveda & um hreinan fjarmagnsjofnud rikissjods
og hreinan gjaldeyrisforda fyrir desemberlok 2008, endurfjarmdgnun bankanna fyrir lok
febrtar 2009 og pa vidvarandi vidleitni ad herda ekki gjaldeyrishoftin enn frekar. Eins og
greint er fra i samkomulaginu hefur verid stadid vid forgangsadgerdir til ad snua stefnunni i
tilsettan farveg. Einkum skal bent & ad gjaldeyrisforda hefur verid haldid hefilega yfir
lagmarki fra og med agustlokum (beitt hefur verid peningastefnu sem midar ad stodugleika &
gengi gjaldmidilsins), sampykkt hefur verid astlun um ad afnema gjaldeyrishoftin i prepum
(sem samramist auknum stddugleika gjaldmidilsins), tveir af storu vidskiptabdnkunum
bremur hafa verid endurfjarmagnadir, og astlun okkar til styrkingar rikisfjarmalanna hefur
verid sampykkt. Skyrt er fra stoou allra patta detlunarinnar i 1. og 2. 1id greinargerdarinnar.

3. Samkvaemt pessu forum vid fram & ad fyrstu endurskodun vegna
studningsfjarmognunarinnar verdi lokid. Vid forum pess einnig a leit ad gengid verdi fra
annarri greidslu samkvaemt pessu samkomulagi ad heildarupphaed 105 milljonir SDR.

4. par sem fyrsta endurskodun hefur frestast, meelumst vid enn fremur til pess ad
samkomulagid verdi framlengt til mailoka arid 2011 og greidslur endurskipulagdar i
samrami vid pad. Vid forum fram & ad malanlegum arangursviomidum asetlunarinnar verdi
sett hamark og lagmark fyrir 31. oktéber og 31. desember 2009, med arsfjérdunglegum
endurskodunum, eins og fram kemur i hinni teeknilegu Gtferslu @ samkomulaginu sem fylgir



hér med. Onnur endurskodun mun fara fram eftir 15. desember 2009. Vid férum einnig fram
& ad arangursviomidin um breytingu & nettdlanum Sedlabankans til einkageirans og breytingu
a nettélanum Sedlabankans til hins opinbera verdi felld nidur og pess i stad verdi sett nytt
arangursviomid um breytingu & hreinum innlendum eignum Sedlabankans. bar sem
innstaedur rikisins i Sedlabankanum eru mikilveegur lidur i stefnu okkar vardandi
skuldastyringu férum vid fram & ad hamark nettélana Sedlabankans til hins opinbera verdi
haft sem leidbeinandi markmid. Eins og gerd er nakvaeem grein fyrir hér ad nedan er tillaga
okkar su ad prir nyir lidir sem varda endurskipulagningu verdi settir sem malistika & pann
arangur sem nast mun & svidi efnahags- og fjarmala (2. lidur greinargerdarinnar). I hinni
teeknilegu Gtfaerslu & samkomulaginu er gerd nanari grein fyrir pvi hvernig arangur
aztlunarinnar er meeldur.

5. Vid teljum ad pau stefnumid sem sett er fram i viljayfirlysingunni pann 15.
névember 2008, sem og i medfylgjandi greinargerd, séu fullnzegjandi til ad markmidum
daetlunarinnar verdi nad. Vio erum reidubuin til ad gripa til frekari radstafana gerist pess
porf. Vid munum eiga samrad vid Alpjodagjaldeyrissjodinn um allar slikar radstafanir og
aour en stefnumid pessarar viljayfirlysingar verda endurskodud i samraemi vid stefnu sjéadsins
um slikt samréd.

Virdingarfylist,

Jéhanna Sigurdardottir Steingrimur J. Sigfdsson
forseetisradherra fjarmélaradherra

Mar Gudmundsson
bankastjori Sedlabanka Islands



SKJAL I1. GREINARGERD UM STEFNU | EFNAHAGS- OG FJARMALUM

1. Hrdd adlogun islensks hagkerfis i kjélfar fjarmalakreppu arsins 2008 heldur
afram, en jakvad teikn eru po farin ad sjast a lofti. Samdrattur i efnahagslifi landsins
hefur fram til pessa verid minni en gert var rad fyrir, fyrst og fremst vegna pess ad samdréattur
innlendrar eftirspurnar hefur beinst ad innflutningi i meira meeli en reiknad var med.
Fjarfestingar atvinnulifsins hafa verid minni en venst var og ekki er vitad med vissu hvener
storum verkefnum i al- og orkugeiranum verdur hrundid i framkvaeemd. Verdbolga hefur pé
minnkad vegna almenns stédugleika kronunnar. TAIf manada verdbdlga i &rslok 2008 var
18% og par med minni en gert var rad fyrir i aetlun okkar, og er ni komin nidur i u.p.b.

11%. Auk pess sjaum vid enn fram & ad stodugleiki naist i efnahagslifi landsins & arinu 2010.

2. porf okkar fyrir ytri fjarmdégnun er i meginatridum si sama og gert er rad fyrir
i deetluninni. Utflutningur mun verda minni en gert var rad fyrir & arabilinu 2009-2010
vegna minni alpjodlegs hagvaxtar , en meiri samdrattur en reiknad var med i innlendri
eftirspurn atti einnig ad draga Ur innflutningi.Vardandi fjarmagnsjéfnudinn kunna ad verda
tafir & beinum fjarfestingum erlendra adila i alidnadinum, en aztlunin um stigminnkandi
gjaldeyrishoft etti ad draga ur Utfleedi fjarmagns og vega par a méti. Athugun a nylegum
gognum um erlendar skuldir i lok ars 2008 hefur leitt til haekkunar & metnum erlendum
skuldum og greidslubyrai til millilangs tima, en gert er rad fyrir pvi ad hin herta
fjarmalastefna sem gerd er grein fyrir i pessari viljayfirlysingu vegi & moti pvi.

Peningastefna

3. Peningastefnan mun afram mida ad pvi ad vidhalda stédugu gengi krénunnar,
innan ramma sveigjanlegrar gengisstefnu. par sem reiknad er med ad krénan verdi undir
raunvirdi til lengri tima litid, verdur afram mikil heetta & ad an traustrar peningastefnu (sem
neer beedi til gjaldeyrishafta og vaxtastigs) geeti mikid utfleedi fjarmagns leitt til mjog mikils
gengisfalls. Slikt myndi reyna mjog & efnahag heimila og fyrirteekja og skapa med pvi
ovidunandi haettu & verdbolgu og hamla vexti efnahagslifsins.

4. Asattanlegt vaxtastig verdur afram mikilvaegt fyrir stédugleika krénunnar.
Gjaldeyrishoftin hafa dregid Ur prystingi & styrivexti, en par sem erfitt er engu ad sidur ad
hindra ad farid sé i kringum pau hefur verid naudsynlegt ad halda hlutfallslega hau vaxtastigi
til ad halda genginu stédugu. Fra marsbyrjun hofum vid getad laeekkad styrivexti i &féngum,
par sem gengi krénunnarr hefur verid vel yfir sogulegu lagmarki og gjaldeyrisstadan hefur
haldist stodug. Vio munum afram fylgjast med stédugleika gjaldmidilsins sem og ad
gjaldeyrisfordinn sé stédugur og taka mid af peim pattum i naestu stefnuakvérdunum, og vera
reidubuin til ad herda & stefnunni i peningamalum ef naudsyn krefur. Forgangsadgerd adur
en endurskodun fer fram er ad settu markmidi um gjaldeyrisvaraforda verdi nad, an pess ad
pad hafi ahrif & stodugleika gjaldmidilsins. Til framtidar er pess veenst ad hin vidteka
stefnudaetlun sem vid hofum gert, og inniheldur m.a. loford um utanadkomandi fjarmégnun,
fjarhagslegar skuldbindingar og apreifanlegan arangur vid endurskipulagningu



fjarmalakerfisins, styrki gengi kronunnar og gjaldeyrisvarafordann. Med pessu mati yrdi til
aukid svigram til ad leekka styrivexti og afnema gjaldeyrishoft i afongum.

5. Vid hofum gert daetlun um ad draga smam saman ur gjaldeyrishéftum a
aezetlunartimabilinu. Han hefur verid sampykkt af rikisstjorninni (forgangsadgerad fyrir
endurskodun) og er sem hér segir:

e Heegt verdur ad hefja afndm gjaldeyrishafta pegar grunnskilyrdi hafa verid uppfylit.
Fyrst og fremst parf: (i) ad innleida ad fullu asetlun okkar um efnahagslegan
stodugleika; (ii) ad koma & fot 6flugu fjarméalakerfi sem er vel stjornad, er undir
tilhlydilegu eftirliti og verdur i stakk baid til ad standast 6fyrirsjaanlegt
fjarmagnsflaedi pegar hoftum hefur verid aflétt; (iii) ad koma & skilvirku
fyrirkomulagi lausafjarstyringar, og (iv) ad safna nagilegum gjaldeyrisforda (til ad
tryggja gengisstodugleika og lausafjarframbod i bankakerfinu ef naudsyn krefur).
Pess er vaenst ad ofangreindum skilyroum hafi verid fullnaegt undir lok arsins 20009.

e Greint verdur & milli reikninga, eignaflokka og vidskipta sem héftum verdur létt af
snemma i ferlinu og annarra sem afram munu seeta takmdrkunum um lengri tima.
Hinum sidarnefndu, svokolludu ,,heftu reikningum* munu tilheyra fjareignir sem
taldar eru miklar likur & ad verdi fluttar ar landi, og ef hdftum yroi aflétt of snemma
kynni pad ad grafa undan skilvirkni kerfisins.

e Hoftin verda afnumin i &féngum. I fyrsta afanga verdur hagt ad afnema héft af 6llu
innstreymi erlends fjarmagns 4 tiltolulega skommum tima. | 68rum afanga verdur
hoftum af utstreymi fré ,,6heftum* reikningum, eignaflokkum og vidskiptum aflétt
smam saman, eftir pvi sem horfur um greidslujéfnud batna og traust & islenska
bankakerfinu eykst. I lokadfanganum verdur hoftum smam saman 1étt af ,, heftum*
reikningum. bessi afangi hefst ekki fyrr en tveimur fyrri &fdngunum loknum og ad pvi
gefnu ad nagur gjaldeyrisfordi seé til stadar (til ad studla ad pvi ad gengid haldist
stodugt). Notkun krénunnar i alpjodlegum vidskiptum verdur &fram had
takmaorkunum par til afnam gjaldeyrishaftanna kemst a lokastig.

e Takmarkanir & Gtstreymi frd ,,heftum* reikningum, pegar hoftum af peim verdur
aflétt, verda annadhvort afnumdar med stighaekkandi vidmidunarfjarhaedum eda med
sérhaefdum uppbodum a breytanlegum skuldabréfum.

e bar sem ekki er haegt ad aflétta hoftum umsvifalaust og naudsynlegt er ad framfylgja
reglum um pau verdur stjornsysla par ad Iutandi einnig efld. Reglubundin
tilkynningaskylda banka og annarra adila sem stunda gjaldeyrisvidskipti hefur verio
hert, komid hefur verid & fot sérstakri eftirlitsstarfsemi i Sedlabankanum og sérstok
rannsoknardeild sett & laggirnar innan Fjarmalaeftirlitsins. Tveir sidastnefndu
adilarnir skiptast a upplysingum og starfa saman ad pvi ad auka eftirlit og tryggja
samraemd vinnubrdgd samkvemt formlegu samkomulagi milli Sedlabankans og



Fjarmalaeftirlitsins sem undirritad var i juni sl. Vid ventum pess ad petta aukna
adhald veradi til pess ad haegt verdi ad létta a vaxtastefnu Sedlabankans.

e Aatlunin verdur betrumbeett og endurskodud med tilliti til fenginnar reynslu fra fyrri
stigum. Fyrirkomulag gjaldeyrishaftanna verdur i stodugri endurskodun til ad tryggja
ad pau virki med lagmarksumsyslu og ad undanskot verdi sem minnst. Sedlabankinn
er avallt tilbainn til ad herda eftirlit med pessum ,,heftu reikningum ef adstaeodur
krefjast pess.

e DOtt oftast sé haegt ad yfirfera almennar greidslur pa hafa gjaldeyrishoftin
smavegileg ahrif & tvo paetti slikra greidsina eins og paer eru skilgreindar, samkvaemt
Alpjodagjaldeyrissjodnum: vexti af skuldabréfum (en yfirfaersla peirra er akvoroud af
gjaldeyrisreglunum i samraemi vid eignarhaldstimabilid) og verdtrygginguna af
vidkomandi afborgun héfudstéls. Ad pvi leyti sem pessi akvaedi takmarka
gjaldeyrisvidskipti forum vid fram & ad Alpjodagjaldeyrissjodurinn veiti okkur
timabundna undanpagu fra pvi arangursviomidi sem fjarstudningsastlunin kvedur &
um.

6. Adgerdir i peningamalum hafa verid hertar til studnings aztluninni.
Sedlabankinn hefur sett fram aaetlun um inngrip sem inniheldur viomid um asattanlegt
gengisflokt og markmid um hreina gjaldeyrisséfnun i samraemi vid markmid asetlunarinnar
um hreina stodu gjaldeyrisfordans. Reglur um lausafjarstyringu hafa einnig verid hertar. Fré
og med 1. jali héfum vid aukid lausafjarstyringu & markadi, og sett upp asetlun um vikulega
utgafu innstaedubréfa (28 daga innsteedubréf verda notud til ad draga ur lausafé pannig ad
vaxtagangur Sedlabankans hafi meiri ahrif).

Stefna vardandi fjarmélakerfio

7. Stefna okkar vardandi fjarmalakerfid mun afram lata nokkrum meginreglum. |
fyrsta lagi er mikilvaegt, fra pjodhagslegu sjonarmidi, ad komio verdi a fot traustu bankakerfi
eins fljott og unnt er. pratt fyrir ad vid leggjum afram aherslu a ad vernda innlendar
innstaedur hofum vid, i 6dru lagi, enga fjarhagslega getu til ad taka a okkur tap einkageirans
vegna bankakreppunnar umfram pad sem ordid er, hvort sem um veeri ad reeda bein framlog
rikisins eda ad gengid vaeri 6beint 4 efnahagsreikning pess med aukinni ahattu. I pridja lagi
verdur ad tryggja ad komid sé fram vid innsteedueigendur og krofuhafa a sanngjarnan hatt, an
mismununar og i samrami vid gildandi 16g.

8. Vid hofum eflt yfirumsjon med endurreisn fjarmalakerfisins. Framkvemdanefnd
sem skipud er af fulltrdum forsetisraduneytis, fjarmalaraduneytis, vidskiptaraduneytis og
Sedlabankanum mun &fram hafa yfirumsjon med endurreisn fjarmalakerfisins. Sérstok nefnd
var stofnud & vegum fjarmalaraduneytis, vidskiptardduneytis og forsaetisraduneytis til ad
styra endurfjarmognun nyju bankanna priggja. Virtir fjarméalaradgjafar hafa verid raonir til ad



fjalla um endurgjald. Ollum vidkomandi adilum hefur opinberlega verid gerd grein fyrir
bessum nyju nefndum og abyrgdaradilum.

9.

Meginmarkmidid er ad endurfjarmagna nyju bankana prja (sem stofnadir voru

eftir hrun gémlu bankanna). Mikid hefur aunnist, en gera parf enn betur til ad leida petta
verkefni til lykta.

I april sl. lauk mati & peim eignum sem fluttar voru fra gémlu bénkunum til hinna
nyju. Hver banki fékk pvi i sinn hlut aztlad eignaveromaeti ad gefnum tilsettum
forsendum. betta eignamat var mikilvaegt sem lidur i upplysingadflun og gagnlegt
innlegg i samningavidreedum vid krofuhafa.

Vid héfum lokid upplysingaskiptum vid skilanefndir gomlu bankanna til ad vidraedur
um endurgjald til peirra og hugsanlegt greidslufyrirkomulag geti farid fram &
gegnsajan og sanngjarnan hatt. Vid hofum einnig tryggt fullnseegjandi adgang
skilanefnda gémlu bankanna ad 6hadri skyrslu um verdmeeti eigna og einnig ad
vidskiptadzetlunum nyju bankanna. Sidast en ekki sist h6fum vid hitt fulltria
krofuhafahdpa gémlu bankanna og midlad upplysingum (til vidbotar peim
upplysingum sem pessir adilar hafa fengid hja skilanefndunum).

Setja vard vidreedum akvedin timamork, en kréfuhafar urdu pé ad fa naegilegan tima
til ad vinna ar upplysingum og skoda adra kosti. Vidraedur hofust i april en urdu mun
tidari i fyrri hluta janimanadar eftir ad skilanefndirnar fengu adgang ad
vidskiptadzetlunum nyju bankanna og 6hadu matsskyrslunni um eignir bankanna. Um
midjan jali og einnig um midjan agust var timinn framlengdur ad beidni fulltrua
krofuhafa.

......

sanngjarnt mat & eignum, og svo mun afram gert. pad getur i 6llum tilvikum
samanstadid af skuldaskjali med fostum voxtum og skjali par sem tekid er mid af
fjarhagslegri nidurstddu vid endurgreidslu. begar hefur verid gengid fra slikum
samningum vid skilanefndir gamla Kauppings og Glitnis. Vid stefnum ad pvi ad na
samkomulagi vid skilanefnd Landsbankans um midjan november.

islandshanki og Nyi Kaupping banki hafa verid endurfjarmagnadir (forgangsadgerd
fyrir endurskodun) eftir bradabirgdaaritun endurskodenda a stofn efnahagsreikninga
pbeirra (samkvaemt alpjédlegum reikningsskilastddlum (IFRS)), og endurskodun a
endurgjaldi fyrir fluttar eignir. Eiginfjarhlutfall (ad medtalinni fjarmagnsporf til ad
standa straum af markads- og rekstrarahettu) hefur i badum pessum nyju bonkum
verid hakkad i 12%, med framlagi i formi markadshefra rikisskuldabréfa. Vid
veentum pess ad Landsbankinn verdi endurfjarmagnadur og ad markadshef
rikisskuldabref verdi einnig notud til ad eiginfjarhlutfall hans verdi hid sama. Vid
leggjum til ad endurfjarmdgnun Nyja Landsbankans verdi skipulagsmarkmid fyrir
novemberlok.



10.  Hafist hefur verio handa vid ad endurskipuleggja starfsemi nyju bankanna:

e Gerd hefur verid aatlun um hvernig komid verdi til mots vid fjarhagslegt 6jafnveegi
pbeirra. Gjaldeyriseignir bankanna umfram skuldir valda pvi ad hetta er & ad peir geti
ordid fyrir miklu fjarhagslegu tapi ef til gjaldeyrissveiflna kemur. Taka mun tima ad
eyda pessari skekkju, og eins og fjallad hefur verid um hér fyrir framan mun
endurfjarmognun bankanna taka mid af pessu. Vid gerum rad fyrir ad samkomulagid
vid bankana verdi med mismunandi hatti. Vid veentum pess ad um verdi ad reeda
sambland endurgjalds i erlendri mynt; vikjandi lana (sem hluta af endurfjarmégnun);
endurskodunar & l&num og innlansvoxtum; og skuldbreytinga (i samraemi vid
endurskipulagninguna sem gerd er grein fyrir hér ad nedan) i hverjum banka fyrir sig.

e Nyju bankarnir prir hafa afhent Fjarmalaeftirlitinu endurskodadar vidskiptaasetlanir
sem na til naestu priggja ara (Fjarmalaeftirlitid tok vid peim og for yfir paer um midjan
jandar 2009 i samraemi vid skipulagsmarkmid aztlunarinnar). Pessar
vidskiptadeetlanir eru byggdar a pjodhagslegum horfum og taka til starfsmannahalds,
skipulags bankans og peirrar pjonustu sem hann mun veita vidskiptavinum sinum i
framtidinni. Paer innihalda arsfjoroungsleg markmid um ad gjaldeyris6jofnudi verdi
smam saman eytt (i samreemi vid &atlun um hvern banka fyrir sig i punktagreininni
hér fyrir ofan), um endurskipulagningu lana, og um ad starfsemin verdi rekin i
samraemi vid pad sem best gerist i alpjédavidskiptum.

e Sem stjérnsysluteeki gagnvart nyju bonkunum héfum vid sett & fot Bankasyslu
rikisins til ad fara med hlutabréf rikisins i bonkunum. Starfsemi hennar verdur komin
i fullan gang i lok oktdber 2009. I stjorn Bankasyslunnar eiga seti sérfredingar sem
baa yfir mikilli reynslu og heaefni & svidi bankamala, og i umbodi hennar mun
stofnunin annast samningavidraedur vid bankana um endurskipulagningu & starfsemi
peirra i pvi skyni ad peir nai ad skila stodugri ardsemi, og til ad tryggja ad starfsemi
beirra sé almennt rekin af hagsyni og fyrirhyggju. Stofnunin mun einnig hafa umsjon
med ad avallt sé farid ad settum reglum um fjairmognun bankanna og veita sampykki
sitt fyrir auknu fjarmagni til ad vidhalda vexti eigna.

11.  GOmlu bankarnir prir eru nu i slitamedferd. Hamarksendurheimt krofuhafa verdur
akvedin i samraemi vid lagalega stodu eigenda tryggdra skuldabreéfa, innsteedueigenda og
eigenda 6tryggadra skuldabréfa samkvaemt gildandi 16gum um gjaldprot. Enn fremur var sett &
stofn embeetti sérstaks saksoknara til ad rannsaka grun um refsiverda hattsemi medal
stjornenda goémlu bankana og leggja fram akeerur. L6gd er ahersla a ad pessu embaetti séu
veittir naegir fjarmuni til ad pad geti sinnt skyldum sinum.

12.  Verid er ad gera radstafanir til tryggja virkni pess sem eftir stendur af
fjarmalakerfinu. Margir innlendir sparisjodir og fjarfestingabanki urdu fyrir tapi vegna
hruns gdmlu bankanna priggja og i kjolfar 6roleika & innlendum og erlendum
fjarmalamorkudum. 1 mars 2009 reyndist naudsynlegt ad gripa inn i starfsemi nokkurra
bessara stofnana par sem kréfuhafar og eigendur gatu ekki fundid vidunandi lausn & greidslu-



og/eda lausafjarvanda (pratt fyrir ad peim hefdi verio veittur frestur oftar en einu sinni).
Innlan voru flutt i adrar fjarmalastofnanir. Til ad starfsemi sparisjodanna geti haldid afram
var sett fram aztlun sem heimilar okkur ad leggja fjarmagn i starfhefar stofnanir pannig ad
eiginfjarhlutfall peirra verdi 12% af vegnum ahattugrunni. Framlag rikissjod nemur allt ad
20% af bokfaerdu eigin fé sparisjods i lok ars 2007. Til ad uppfylla tilskildar kréfur skal
rekstrardaetlun peirra, sem og hafni og hagsmunalegt sjalfsteedi yfirstjérnenda og forstjora
fyrst tekid til itarlegrar rannsoknar af Fjarmalaeftirlitinu, og fjarmalaraduneytid verdur ad
vera fullvisst um ad i rekstrarasetlunum peirra se hvorki ahetta né tap yfirfeert a hid opinbera.
Vid veentum pess ad pessari atlun verdi lokid eigi sidar en 30. névember, og ad pa hafi allir
starfandi sparisjodir verid fjarmagnadir ad fullu. Vid leggjum til ad pad verdi
skipulagsmarkmid ad né pessum &fanga & tilsettum degi.

13.  Sem eigandi fjarmalastofnana hefur rikisstjérnin sampykkt adgerdaasetlun sem
gildir & medan enduruppbygging fjarmélakerfisins stendur yfir. Meginmarkmidio er ad
tryggja bankapjonustu um land allt, jafnframt pvi sem unnid er ad pvi ad byggja upp traust og
ardbaert fjarmalakerfi og studla pannig ad hagvexti. Onnur markmid okkar eru m.a. ad auka
samkeppni og skilvirkni og studla ad gegnseei i fjarmalakerfinu. Atlunin er ad minnka
eignarhlut rikisins i bonkunum pegar markadsadstaedur leyfa.

14. Einnig er unnid ad endurbétum a regluverki og eftirlitsstarfsemi. Alpjédlegur
sérfreedingur hefur lokid endurskodun & reglum og eftirliti med ad peim sé framfylgt og birt
nidurstodur sinar (samkvamt arangursviomidi asetlunarinnar um endurskipulagningu),
0g vid &tlum ad innleida helstu tillégur hans:

e Radgert er ad lagt verdi fram & Alpingi lagafrumvarp um valdsvid eftirlitsstofnanna,
gerd Utlanaskraar (til ad haegt verdi ad greina og fylgjast med storum ahattum),
umbeetur & innsteedutryggingakerfinu, og skynsamlegar reglur um stérar dhettur og
lan til tengdra adila. Vid leggjum til ad lagafrumvarp petta verdi skipulagsmarkmid
fyrir desemberlok.

e [ arlegri starfsazetlun Fjarmalaeftirlitsins verdur 16gd ahersla & ad auka tidni
vettvangsathugana med aukinni sérhafingu innan stofnunarinnar og meiri fjarmunum
til ad sinna sliku eftirliti. Til ad efla rannsoknarstarfsemi sina er Fjarmalaeftirlitid
jafnframt ad koma a fot sérstakri bokhaldsrannsdknadeild med sérhaefdu starfsfolki til
ad koma upp um og fyrirbyggja fjarsvik og légbrot, veita adstod vid malsoknir og
studla ad minnkandi ahettu. Formleg starfsemi deildarinnar hofst i agust.

e Einnig er &formad ad leggja fram lagafrumvarp um gjald- og greidsluprot banka svo
ad til verdi reglurammi um skilamedferd banka.

Endurskipulagning skulda

15. Markviss endurskipulagning a skuldastédu heimila og fyrirtaekja er mikilvaegur
lidur i pvi ad stefnan um endurskipulagningu fjarmalakerfisins nai fram ad ganga.
Mikilveegt er ad takast & vid lan sem eru i vanskilum og lan sem geetu farid i vanskil til ad



studla ad hrodum efnahagsbata. Nokkrar meginreglur verda hafdar ad leidarljési vid nanari
stefnumotun & pessu svidi, par med talid naudsyn pess ad: beina ihlutun okkar pangad sem
porfin er mest (og i samraemi vid getu fjarmalakerfisins), vidhalda greidsluvenjum og fordast
skipulegar vanefndir, hAmarka endurheimt eigna, og audvelda markadnum ad greina milli
areidanlegra lantakenda sem njéta skulu greidsluadlogunar og éareidanlegra lantakenda sem
rjufa skal 6ll fjarhagstengsl vid.

16.

Pegar hefur verid gripid til ymissa radstafana fyrir heimilin og nu er 16go

meginéhersla & regluverk vardandi gjaldprot einstaklinga.

17.

Medal markvissra adgerda til ad stydja vid skuldsett heimili er: (i) setning laga um
,timabundna greidsluadlogun fasteignavedkrafna 4 ibudarhtisnadi sem veita heimild
til ad lengja lanstima hoflegra vedlana ef Urreedi utan démstola hafa reynst
ofullnaegjandi, og (ii) breyting a gjaldprotalogum til ad einstakir skuldara og 6tryggair
krofuhafar geti samid sin & milli. bar sem pessi 16g hafa nu tekid gildi héfum vid
aflétt 6formlegri frystingu & afborgunum vedlana og heimild um ad ekki sé hagt ad
ganga ad veoum mun fra og med oktoberlokum renna Gt, og verda ad fullu Gtrunnin i
janutarlok 2010.

Vid erum ad skoda gogn um tekju- og skuldastodu heimilanna til ad meta hvort porf
sé fyrir frekari adgerdir & pessu svidi. Vid munum einnig setja fram vidmidunarreglur
i samraemi vid bestu starfshaetti a alpjodavisu til ad studla ad skjotri
endurskipulagningu & skuldastédu heimilanna an adkomu démstdla, og pad mun
tryggja ad i 6llum fjarmalastofnunum verdur unnid samkvaemt samraeemdri aaetlun, par
sem tekid er tillit til adsteedna.

Auk pess hefur regluverk vardandi gjaldprot einstaklinga verid endurskodad i peim
tilgangi ad meta hvort frekari lagabreytinga sé porf, par med talid hvort kvedid skuli &
um radgjafarpjonustu i 16gunum og ad pau taki einnig til eigenda tryggdra
skuldabréfa i greiosluadldgunarferli einstaklings. Démsmalaraduneytid hefur gefio Gt
skyrslu sem inniheldur helstu umbétatillégurnar og mun leggja fram frumvarp fyrir
Alpingi i névember 2009.

Naudsynlegt verdur ad meaeta skuldavanda fyrirteekja med valfrjalsum Grraedum

og adgerdum sem byggja a gjaldprotlégunum, sem og med adstod eignasyslufélags:

Unnid verdur ad pvi med bonkunum ad haegt verdi ad greida ur skuldum fyrirteekja an
adkomu domstdla. Vid munum asamt peim endurskoda leidbeiningar peirra um
endurskipulagningu utan démstdla. | samraemi vid bestu starfshatti 4 alpjodavisu er
um ad raeda: valkveaeda greidslustddvun og stddvun adfara, akvaedi um
endurfjarmognun, og upplysingaflaedi fra skuldara til krofuhafa. Leidbeiningarnar
munu kveda & um lagmarkskilyrdi pess ad haegt sé ad breyta lanaskilmalum (ef slikt
er naudsynlegt), par med talid pau skilyrdi sem gilda um skuldara pegar lan eru
endurskipuldgd. bess er vaenst ad endurskipulagning gangi hradar fyrir sig pegar
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videigandi leidbeiningar liggja fyrir og breytingar & I6gum um gjaldprot fyrirtekja
hafa verid sampykktar.

o Dodmsmalaraduneytid hefur gefid at skyrslu sem inniheldur helstu tillégur um
endurbaetur & 16gum um gjaldprot fyrirteekja og samsvarandi breytingatillogur &
I6gunum verda lagdar fyrir Alpingi i nGvember 2009. Endurskodunin mun beinast ad
eftirfarandi atrioum: (i) ad greidslupol verdi kannad &dur en til gjaldprots komi; (ii)
ad domsurskurdi verdi hradad vardandi endurskipulagningu sem starfhaef fyrirteeki og
akvedinn meirihluti krofuhafa hafa komid sér saman um; (iii) ad eigendur tryggdra
skuldabréfa eigi adkomu ad endurskipulagningunni; (iv) ad greitt verdi fyrir nyrri
fjarmdgnun medan & endurskipulagningu fyrirteekis stendur med pvi ad gera grein
fyrir hver forgangsrédun slikrar fjarmdgnunar skuli vera; (v) ad fram komi i hvada
rod krofur tengdra adila, sem njéta abyrgdar, skulu vera vid gjaldprotaskipti; (vi) ad
starfsreglur verdi hertar til ad skiptamedferd oOstarfhaefra fyrirtekja gangi hratt fyrir
sig, og (vii) ad komid verdi & samraeemdum starfshattum milli islenskra og erlendra
domsstola pegar um gjaldprot sem na yfir landameeri er ad raeda.

e Log sem kveda a um stofnun eignasyslufélags voru sampykkt & Alpingi i jali 20009.
Eignasyslufélagid & ad tryggja ad fjarhagsleg endurskipulagning tiltekinna storra
fyrirteekja undir stjorn bankanna gangi naegilega hratt fyrir sig. Eignasyslufélaginu er
&tlad ad hafa umsjon med eignum, sem purfa p6 ekki ad vera i eigu félagsins, og gera
okkur kleift ad nyta sérfraedipekkingu og efla samlegd (hid sidarnefnda med pvi ad
endurskipuleggja fyrirteeki sem eru sameiginlegir vidskiptavinir bankanna med adstod
fulltria peirra). Eignasyslufélaginu er &tlad ad annast fjarhagslega
endurskipulagningu storra fyrirteekja sem eru starfhaf. Pad verdur sett undir faglega
stjorn sem feer pad verkefni ad hamarka endurheimt eigna.

Stefnan i opinberum fjarmalum

18. Fjarmalastefna okkar mun afram beinast ad pvi ad styrkja sjalfbaerni i
opinberum fjarmalum og draga ur harkalegum skamm-tima ahrifum kreppunnar a
almenning i landinu. Geeta verdur adhalds i fjarmalum hins opinbera til ad hagt verdi ad na
vidradanlegri skuldastddu, lagmarka fjarmoégnunarpérf og studla ad stigminnkandi
gjaldeyrish6ftum og tilslokun i peningamalum. En petta verdur ad gera med heafilegum hrada
til ad neikvaed ahrif kreppunnar aukist ekki og haegt verdi ad standa vord um
grundvallaratridi hins norraena velferdarkerfis.

19. I samraemi vid fjarmalastefnuna i heild sinni hefur fjarlagahalli arsins 2009
aukist verulega, en nt verdur gripid til adgerda til ad draga Gr honum. I fjarldgum érsins
2009 var tekid fullt tillit til peirra dhrifa sem veenst var ad kreppan hefdi sjalfkrafa a tekjur og
atgjold, en ahrif hennar hafa aukist verulega sidan pau voru sett. NG pegar mestu
hreeringarnar i fijarmalakerfinu eru ad baki, og timi hefur gefist til ad vinna ad samkomulagi
um adgerdir i efnahagsmalum, munum vid herda stefnu okkar par ad latandi.
Heildaradldgunin nemur 30 milljérdum kréna (2% af landsframleidslu). A atgjaldahlidinni er
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skorid nidur i rekstri, fjarfestingum og vidhaldi, og parfamat vardandi félagslegar baetur
verdur endurskodad. Heildarhalli hins opinbera & arinu 2009 (ad medtdldum afélinum
voxtum) yroi takmarkadur vid 14,4% af landsframleidslu, sem yrdi i samraemi vid hreinan
lansfjarjofnud hins opinbera (ad medtéldum afélinum voxtum) sem nemur 200 milljéroum
kréna. Vio vonumst til ad geta dregid enn frekar ar pessum halla med pvi ad leggja allar
umframtekjur til hlidar.

20. BUid er ad gera aaetlun um adhald i rikisfjarmalum til millilangs tima. Astlunin
hefur verid sampykkt af rikisstjorninni (forgangsadgerd fyrir endurskodun). Ratt var um
azetlunina vid adila vinnumarkadarins i tengslum vid stédugleikasattmalann sem gerdur var i
juni 2009 og einnig hefur verid fjallad um hana a Alpingi. A&tlunin er margpaett:

e [ henni eru sett fram skyr markmid i opinberum fjarmalum. Innleiddar verda adgerdir
sem munu bzta frumjéfnud hins opinbera um 5%% af landsframleidslu arid 2010
(gert er rad fyrir ahrifum peirra adgerda sem gripid var til arid 2009 & arsgrundvelli),
um 4%2% af landsframleidslu arsins 2011, og um 3%% af landsframleidslu arid 2012
(frd um -8v4% af landsframleidslu arins 2009). Heildarhalli hins opinbera &tti
samkveemt pvi fara Ur 14,4% af landsframleidslu arid 2009 i 10,9% af
landsframleidslu &rid 2010 (ad medtdldum afélinum voxtum), og arid 2013 etti ad
verda tekjuafgangur.

e Til ad pessum markmidum verdi nad munum vid finstilla hreinan fjarmagnsjéfnud
rikissjods. Eins og fram kemur i stodugleikasattmala rikisstjornarinnar og adila
vinnumarkadarins munu riki og sveitafélog vinna ndid saman ad pvi ad framfylgja
adhaldi i fjarmalum og proun fjarhags hins opinbera. Einnig verdur 16gd ahersla & ad
fjarhagsaaetlanir sveitarfélaga verdi betur samraemdar fjarmalastefnu rikisins (med pvi
ad gera strangari krofur um meira jafnveegi i fjarhagsastlunum og takmarka lan).

e bar er sett fram aatlun um naudsynlegar radstafanir, fjallad um hvada arangri helstu
adgerdirnar skila og hvata fyrir hugsanlega samsetningu stefnunnar. Adgerdirnar
samanstanda af tekjuéflun og nidurskurdi Utgjalda:

> Adgeradir til tekjudflunar mida ad pvi ad frumtekjuhlutfall rikissj6ds verdi
ordid a.m.k. 32% af landsframleidslu arid 2013 og ad aukinni skattbyrdi verdi
dreift & sanngjarnan hatt. Skoda parf tekjuskattskerfi einstaklinga og
fyrirteekja, haeekkun neysluskatta, leidir til ad standa straum af
atvinnuleysisb6tum, umhverfisskatta og hvort fella megi nidur tiltekin
skattautgjold.

> Nidurskurdaradgerdir mida ad pvi ad leekka hlutfall frumuatgjalda rikissjods i
um pad bil 25% af landsframleidslu arid 2013. ber beinast ad frekari
nidurskurdi i rekstri, strangara parfamati & félagslegum botum og verulegum
samdreetti i fjarfestingum, sem héfdu aukist mikid & undanférnum arum.
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Standa skal vord um félagslega velferdarkerfid, sem og atvinnuskapandi
fjarfestingar og vidhald.

21. Byrjad var ad innleida fjarhagsaatlunina vid undirbuning fjarlaga fyrir
fjarhagsarid 2010. Til ad na pvi markmidi okkar ad beeta frumjoéfnud hins opinbera um 5%:%
af landsframleidslu veentum vid pess ad purfa ad haekka frumtekjuhlutfall hins opinbera um
3%% af landsframleidslu, og leekka frumutgjéld hins opinbera um 2%2% af landsframleidslu,
til ad jafnast a vid aaetlada Utkomu arsins 2009 (frumutgjold rikissjods a rekstrargrunni
myndu pa nema 456 milljordum kréna). Nyjar adgerdir til tekjudflunar munu taka til
breytinga a tekjuskattkerfi einstaklinga, m.a. med pvi ad samraema pad skattlagningu
fjarmagnstekna, sem og frekari haekkana & vorugjéldum og umhverfisskéttum, og meiri
breytinga a virdisaukaskattkerfinu. Nyjar nidurskurdaradgerdir taka til launaleekkana,
nidurskurdar & naverandi Gtgjoldum rikisins, umbéta & félagslega botakerfinu og frekari
samdrattar i fjarfestingum og vidhaldi.

22. Unnid er ad aaetlun sem tryggir ad haegt verdi ad standa straum af hinum mikla
fjarlagahalla sem vid stondum frammi fyrir og draga Ur dhattu vegna abyrgoa. bessi
azetlun mun mida ad pvi ad lengja endurgreidsluferli kronuskulda og Iétta endurgreidslubyrai
erlendra skulda, sem og ad pess sé geett ad innsteedur rikisins séu asattanlegar og dregid sé ar
aheettu vegna &byrgda rikissjods. pessi dztlun verdur fullmotud med faglegri adstod
sérfreedinga & svidi skulda og fjarstyringar, medal annars fra Alpjédagjaldeyrissjodnum. Vid
leggjum til ad sampykki fjarmalaradherra vardandi asetlunina liggi fyrir i lok desember 2009
og verdi skipulagsmarkmia.

23.  Raédstafanir hafa verid gerdar til umbota & umgjoro rikisfjarmala og stjorn
opinberra fjarmala (skipulagsmarkmid fyrir janilok). Markmidid er ad stydja vid adhald i
rikisfjarmalum med pvi ad draga ur haekkunum & Gtgjéldum innan ars (neikveett einkenni &
nylegum fjarlogum). Eins og fram kemur i fjarhagsaeetlun okkar felur han i sér ad
utgjaldapak verdur bundid til nokkurra &ra (ad undanskildum faeinum évalkvaedum lidum
sem hadir eru sveiflum, og med fyrirvara um verdbolgubreytingar sem geetu gert
sveigjanleika asetlunarinnar ad engu); 1-2% verdur varid i sjod til ad meta fravikum og
ofyrirsjaanlegum utgjoldum, takmoérkunum a fjaraukalogum, takmaorkunum & lanum af
fjarveitingum nastu ara, nidurfellingu mikils uppsafnads tekjuafgangs og takmérkunum a
aframhaldandi yfirferslu & atgjoldum.

Erlendar lanveitingar
24, Samid hefur verid um nanast 6ll tvihlida lansfjarlofora:

e Gengid hefur verid fra samkomulagi vid Nordurlondin og Pélland og pad stadfest ad
fullu, og par med faest fjarstudningur sem nemur alls 2% , milljérdum bandarikjadala.
Einnig hefur verid gengid fra lani fra Feereyjum og pad hefur verid greitt ut.
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e Samningar hafa einnig verid gerdir vid Breta og Hollendinga, a vegum
framkvaemdavaldsins, um greidslu innsteedutrygginga i erlendum atibdum
Landsbankans. Vid vaentum pess ad samningarnir verdi stadfestir hid fyrsta, en pad
a@tti ad greida fyrir pvi ad tvihlida lan sem lofad hefur verid verdi greidd at. |
samningunum er gert rad fyrir ad eignir fallna bankans standi ad mestu leyti straum af
pessum innsteedutryggingum, en pad sem upp & vantar verdur tryggt med lani sem
rikissjodur islands abyrgist.

Vidbunadarlan Alpjodagjaldeyrissjodsins og ofangreind lan munu gera okkur kleift ad halda
uppi negjanlegum gjaldeyrisforda. pott mikil erlend skuldabyrdi Islands aukist par med
verulega eru lanaskilyrdin i samraemi vid greidslugetu okkar i nainni framtid og til millilangs
tima. Mat & pvi hvernig gengur ad meeta fjarporf okkar verdur afram hluti af
arsfjoroungslegum endurskodunum & aatluninni.

Oryggisradstafanir

25.  Akvadi um ytri endurskodun Sedlabanka islands hafa verid hert. Vid
oryggisuttekt & Sedlabanka Islands, sem framkvaemd var af Alpjodagjaldeyrissjodnum, kom
fram ad bokhaldi og skyrslugerd er i engu dbotavant, en lagt var til ad breytingar yrdu gerdar
a fyrirkomulagi ytri endurskodunar. Samkveemt pvi mun Rikisendurskodun eigi sidar en i lok
juli rada alpjédlegt endurskodunarfyrirteeki til ad annast, i sinu umbodi, arlega ytri
endurskodun Sedlabankans i samraemi vid alpjodlega reikningsskilastadla.



