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Utdrattur

Ritgerd pessi fjallar um Alpjédagjaldeyrissjodinn. Sjédurinn hefur verid mikid i
svidsljésinu hérlendis undanfarin misseri og flestir landsmenn virdast hafa skodun &
starfsemi stofnunarinnar. Ritgerdin mun kynna sjédinn og starfsemi hans.

[ fyrstu er farid er yfir sdgu sjodsins og adstedurnar sem leiddu til stofnunar
hans. | framhaldinu er fjallad um stjornun sjodsins og ahrifasvid hans. Starfsemi
sjodsins er gerd itarleg skil og fjallad eru um mismunandi hlutverk sjédsins p.e.
eftirlit, lanveitingar og teeknilega adstod.

Sérstakur kafli er um fjarmégnun sjédsins og einnig er kafli um samstarf
sjodsins vid adrar stofnanir. Sjodurinn hefur seett mikill gagnryni undanfarin ar og
fjallad er sérstaklega um asteedur pess og afleidingar.

Starfssemi Alpjodagjaldeyrissjodarins & Islandi hefur einnig verid umdeild.
Fjallad verdur um astaedur pess ad Island sotti um lan fra sjodnum, endurskodanirnar
tveer sem sampykktar hafa verid og asteedurnar sem lagu ad baki peim téfum sem urdu
a sampykktum.

Ad lokum er raedd porf islands & lanum og hvada adra moéguleika islendingar

hafa i stodunni sem upp er komin.



Formali

Ritgerd pessi er 6 ECTS eininga. Leidbeinandi var Haukur C. Benediktsson og honum
er pakkad keerlega fyrir adstodina.
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Inngangur

Haustid 2008 tok islenska rikid yfir rekstur priggja sterstu banka landsins.
Atburdarrasin sem fylgdi i kjolfarid hefur verid otraleg og enn i dag, um einu og halfu
ari sioar, birtast vikulega mikilveegar og ahugaverdar fréttir af gangi mala.
Fréttaflutningur af efnahagshruninu haustid 2008 og afleidingum pess hefur trollridid
fréttatimum og umreedupattum i sjonvarpi, Utvarpi og dagblodum. Adeins eldgos
virdast vekja meiri ahuga fréttamanna og almennings. Magn upplysinganna sem
almenningur hefur gleypt i sig, til ad vera med & nétunum er gridarlegt. Ord eins og
Icesave, gjaldeyrishoft, innherjavidskipti og Alpjdédagjaldeyrissjédurinn hafa
veentanlega, i fyrstu, komid moérgum spanskt fyrir sjonir.

Fyrir ~ hrunid  &rid 2008 hafdi afar litio verid fjallad um
Alpjédagjaldeyrissjodinn i islenskum fjéImidlum, p6 ad einstaka fréttir hafi borist af
lanveitingum sjédsins og motmalum gegn starfsemi sjodsins erlendis. bessi ritgerd
fjallar um Alpjodagjaldeyrissjodinn almennt og einnig um storf hans hér & landi sidan
haustid 2008. Leitast verdur eftir ad kynna sjodinn i stuttu mali, ségu hans og
starfsemi.

[ fyrstu er sdgu sjodsins gerd skil og fjallad um adstedurnar sem leiddu til
stofnunar hans. Farid er yfir dherslubreytingar sem ordid hafa a starfsemi sjodsins i
gegnum tidina, breytt hlutverk hans og helstu ahrifapeetti breytinga. Fjallad er um
hvada pjédir eru adilar ad sjéonum og hvernig honum er styrt. Starfssemi sjédsins er
gerd itarleg skil og fjallad um hvernig hann sinnir mismunandi hlutverkum sinum.

Serstakur kafli kynnir malieininguna sem sjédurinn notar yfir reikningsskil sin
og einnig er pvi lyst hvernig vold innan sjodsins skiptast & milli adildarrikja.
Alpjodagjaldeyrissjodurinn  vinnur naid med Alpjodabankanum og er samstarfi
stofnananna gerd greinargdd skil. Undanfarin ar hefur sjodurinn meett toluverdu
motlaeti vegna starfsemi sinnar vidsvegar um heiminn, reatt verdur um astedur
motmeaelanna og ahrif peirra a starfsemi sjodsins og adferdafraedi.

[ kjolfar bankahrunsins haustid 2008 sotti rikisstjorn Islands um vidblnadarlan
fra sjodnum. itarlega er fjallad um astaeedur fyrir lantoku, efnahagséetlun islands og
endurskodanir sjodsins & asetluninni. Skuldastada islenska rikisins er pvi nast redd
asamt porf Islands & lanum. Ad lokum er fjallad um hvada valkosti islendingar hafa,

adra en Alpjédagjaldeyrissjodinn.



1. Saga Alpjodagjaldeyrissjodsins

[ jali 1944 nittust fulltrGar 45 pjoda i beenum Bretton Woods, i New Hampshire i
Bandarikjunum. Markmid fundarins var ad skipuleggja alpjodlega efnahagslega
samvinnu, sem var i lamasessi eftir kreppu og strid aranna & undan. Kreppan mikla i
Bandarikjunum & pridja og fjorda aratug nitjandu aldar hafdi haft gridarleg ahrif a
efnahagslif pjoda um heim allan. Alpjodleg vidskipti drogust 6rt saman par sem pjodir
reyndu ad berja & kreppunni med innflutningstollum og gengisfellingum gjaldmidla
sinna, til ad verda samkeppnishafari & erlendum morkudum (IMF, e.d.-a).

Hugmyndir um stofnun sjods sem skapad geeti skilyrdi fyrir hagvexti og

hagsald komu fram um svipad leyti beggja vegna Atlantshafsins. | Bretlandi komu
hugmyndirnar fra hagfredingnum John Maynard Keynes lavardi en i Bandarikjunum
fra Harry Dexter White adstodarfjarmalaradherra (Olafur isleifsson, 2001a).
Fulltrdar pjédanna & fundinum voru sammala um ad stofna pyrfti alpjédlega stofnun
sem hafa myndi yfirsyn yfir alpjodapeningakerfid p.e. kerfi gengis gjaldmidla og
beirra alpjédlegu skuldbindinga sem gerir pjéoum kleift ad eiga vidskipti hvora vid
adra. Hin nyja stofnun atti ad tryggja gengisstédugleika asamt pvi ad hvetja og gera
adildarpjédum sinum kleift ad minnka homlur & inn- og utflutningi (IMF, e.d.-a).

Tilgangur sjodsins samkveemt stofnskrd hans er ad greida fyrir vidskiptum,
studla ad hau atvinnustigi og hagvexti (Olafur isleifsson, 2001a).

Alpjodagjaldeyrissjodurinn®, skammstafad AGS, var formlega stofnadur i
desember 1945 vid undirskrift 29 stofnpjoda og var Island ein peirra. | mars 1946 voru
starfsreglur sjodsins sampykktar og kosin var framkvaemdastjorn sem skipud var 12
stjornarmonnum. AGS hof storf pann 1. mars 1947 og voru hofudstddvar i
Washington i Bandarikjunum, par sem peaer eru enn. Nastu arin fjolgadi
adildarpjédum toluvert og sérstok aukning vard a sjéunda aratugnum med innkomu
fjolmargra Afrikurikja sem nylega h6fou hlotio sjalfstedi (IMF, e.d.-a).

Stofnpjodirnar sampykktu ad halda gengi gjaldmidla sinna fostu gagnvart
Bandarikjadal og Bandarikjamenn ad halda gengi dollars fostu gagnvart verdi & gulli.
Gengi gjaldmidlanna matti eingbngu breyta vid meirihattar djafnveegi i
greidslujofnudi og pa med sampykki AGS. betta kerfi kalladist Bretton Woods kerfid

! e. International Monetary Fund, IMF



og var vid lyoi allt til 1971 pegar Bandarikjamenn hettu gengistengingu vid verd a
gulli (IMF, e.d.-a). Astada pess var ad allt fra byrjun sjounda éaratugarins hafdi
bandariskur dollar verid talinn ofmetinn gagnvart gullverdi og bar uppi gjaldeyrisforéa
margra landa, & sama tima og Bandarikjamenn glimdu vid halla & rekstri rikissjods,
aukna verdbolgu og vidskiptahalla. Gengisfelling dollars gangvart gulli arid 1968
dugdi ekki til, pvi fastgengisstefnan baud ekki upp & naegan sveigjanleika til ad meeta
efnahagslegu Gjafnvaegi. | agust 1971 tilkynntu Bandarikjamenn um timabundna
aftengingu dollars vid gull. bessi adgerd markadi upphafid ad falli Bretton Woods
kerfisins. | desember sama &r sampykktu tiu steerstu idnriki heims samkomulag um
nytt gengi milli gjaldmidla sem nefndist Smithson samkomulagid. bessi sampykkt hélt
ekki lengi og allar adgerdir vid ad festa gengi dollars aftur vid verd & gulli foru
Urskeidis. Sidan mars 1973 hefur gengi gjaldmidla gagnvart hvorum 6drum verid
fljotandi (IMF, e.d.-b).

Sidan Bretton Woods kerfid leid undir lok hafa adildarpjodir radid hvernig peer
haga gengismalum gjaldmidla sinna. baer geta leyft gjaldmidlinum ad vera fljotandi,
tengt hann vid annan gjaldmidil eda samansafn annarra gjaldmidla, fengid gjaldmidil
fra 6oru landi eda tekid patt i myntbandalagi. Eina tengingin sem ekki er leyfileg er
tenging gjaldmidils vid verd & gulli. Fljotandi gengi kom sér vel pegar oliuverd
heekkadi skyndilega i oktober 1973. Fljétandi gengi gerdi pjodum audveldara fyrir ad
adlagast haekkandi oliuverdi og minnkudu afallid. AGS bréast vid oliukreppunni med
breytingum a Gtlanaadferdum sinum og setti upp sérstakan oliusj6d (IMF, e.d.-b).

Um migjan attunda aratuginn héf AGS ad hjalpa moérgum fatekustu pjéoum
heims ad standa vid alpjodlegar skuldbindingar sinar. Arid 1986 stofnadi AGS nytt
lanafyrirkomulag sem kallad var SAF-lanaflokkurinn®. bad kerfi préadist sidan yfir i
ESAF-lanaflokkinn® arid 1987 (IMF, e.d.-b). Oliukreppan & attunda aratugnum bitnadi
verst a prounarlondunum. Lond sem fluttu inn oliu neyddust til ad taka lan fra bonkum
0g & sama tima haekkudu vextir & vesturlondum til ad reyna ad stemma stigu vid
aukinni verdbolgu, sem leiddi til alpjodlegrar kreppu. A éttunda &ratugnum fengu
bankar a vesturlondum gridarlegt fjarmagn fra pjodum sem fluttu Gt oliu og lanudu

peninga & moti til pjoda sem fluttu inn oliu, & breytilegum eda fljotandi voxtum. pegar

% ¢, Structural Adjustment Facility
% e. Enhanced Structural Adjustment Facility



vextir ruku upp Ur 6llu valdi arid 1979 haekkudu fljotandi vextir prounarlandanna
hratt. bessi vaxtahakkun er talin hafa kostad prounarléndin um 22 milljarda dollara &
arunum 1978-1981. A sama tima laekkadi verd Gtflutningsvara fra préunarléndunum
vegna samdrattar i efnahagslifinu og gengis. Pessar adstedur orsokudu frekari
lansporf hja préunarlondum, sem nyttu lanin t.d. til ad lekka gengi gjaldmidla sinna
(IMF, e.d.-c).

bessi préun skapadi ny vandamal sem AGS purfti ad takast & vid. Arid 1982
lokadi Mexikd gjaldeyrismarkadi sinum og tilkynnti ad landid geeti ekki lengur stadir
vid erlendar skuldbindingar sinar. AGS kom til méts vid Mexikd og hjalpadi til vio
endurfjarmognun lana og efnahagslega uppbyggingu landsins. Sidan pa hefur
starfsemi sjodsins i auknu meeli verid adstod vid préunarlond (IMF, e.d.-c).

Sjodurinn adstodadi i framhaldinu fjolmorg riki Sudur-Ameriku og énnur
préunarlénd sem lent hofou i greidsluvanda. Markmid sjodsins var ad érva hagvoxt og
auka utflutningstekjur svo unnt veeri ad greida af erlendum lanum. pétttaka sjodsins
vid efnahagslega uppbyggingu hafdi oft pau ahrif ad 6nnur riki og alpjodlegar
fjarmalastofnanir budu einnig fram adstod (Olafur isleifsson, 2001a).

Vid fall Sovétrikjanna 1991 jokst fjoldi adildarrikja r 152 I6ndum i 172. AGS
adstodadi flest fyrrum riki Sovétrikjanna ad snua frd midstyroum efnahag yfir i
markadshagkerfi. Hin nyju riki unnu naid med sjédnum meiripart tiunda aratugarins
og fengu radgjof i efnahagsmalum asamt fjarhagslegri og teknilegri adstod. Um
aldarmétin hofdu flestar pessara pjoda komid upp markadshagkerfi eftir miklar
breytingar (IMF, e.d.-d).

Arid 1997 skall 4 efnahagskreppa i Austur-Asiu. Nénast 61l 16ndin sem i vanda
lentu leitudu adstodar AGS, badi vid endurbeetur & efnahagsstefnu og vegna
lanveitinga. Miklar deilur voru um hvernig best veeri ad medhdndla pessa kreppu og
var AGS hardlega gagnrynt fyrir adgerdir sinar. Gagnryni pessi var meiri en nokkru
sinni fyrr i s6gu sjodsins. A heimasidu sinni segir ad sjodurinn hafa lert af pessum
mistokum og muni i framtidinni vinna 6druvisi ar malum (IMF, e.d.-d).

A tiunda &ratugnum vann AGS naid med Alpjédabankanum ad pvi markmidi
ad létta skuldabyrdi fateekra landa. Arid 1996 var komid & fot atak sem kallast HIPC-



4takid® og 4rid 2005 MDRI-atakid®. Pessir sj6dir hafa pad markmid ad engin fataek
pbj6d skuli bera meiri skuldabyrdi en hdn getur stadid undir (IMF, e.d.-d).

A fyrstu arum pessarar aldar jokst hagvoxtur & alpjédavisu og greiddu margar
pjodir upp skuldir sinar vid AGS éasamt pvi ad koma sér upp sterkari
gjaldeyrisvarasjodi. Efnahagskreppan sem hofst 2007 i Bandarikjunum, teygdi anga
sina um allan heim og henni fylgdi mikid 6jafnvagi i alpjodlegu fjarmagnsstreymi. A
arunum 1980-1995 var alpjodlegt fjarmagnsstreymi a bilinu 2%-6% af vergri
heimsframleidslu en hafdi & seinustu arum haekkad upp i 15%. Arid 2006 var
fjarmagnsstreymid um 7.200.000 milljonir dollara, sem var prefoldun fra arinu 1995.
Hradasta aukningin hefur verid & vesturlondunum en ung hagkerfi og préunarléndin
hafa einnig ordid fjarhagslega tengdari umheiminum (IMF, e.d.-e).

Efnahagskreppan sem hofst arid 2008 syndi hversu brothattir
fjarméalamarkadir voru og fljétlega var skollin & versta kreppa sidan i Kreppunni
miklu. Skyndilega st6d AGS frammi fyrir fjolda lansumsdkna fra 16ndum sem farid
hofou illa Gt ar kreppunni. Med studningi vel stedra adildarrikja tdkst sjéonum ad
prefalda utlanagetu sina, i 750 milljarda dollara. Til ad tryggja skilvirkni Gtlana sinna,
i petta skiptid, endurskodadi sjodurinn Utlanastefnu sina t.d. med ad bjéda rikjum med
sterkan efnahagslegan grunn upp & sveigjanlegri lanasamninga en adur pekktust (IMF,
e.d.-e).

2. Stjérnun Alpjodagjaldeyrissjodsins
AEdsta akvordunarvald innan AGS er hja sjodradi®. Radid er skipud af einum fulltria
og einum varafulltrda fra hverju adildarriki. Fulltrdinn er venjulega annad hvort
fjarmalarédherra eda sedlabankastjori i heimalandi sinu (IMF, e.d.-i).

Fulltrai Islands i sjodradi er Mar Gudmundsson sedlabankastjori og
varafulltrdi er Bjorn RuOnar Gudmundsson skrifstofustjori i efnahags- og
vidskiptaraduneytinu. (IMF, 2010d). bratt fyrir ad vera adsta akvordunarvald innan

sjodsins sinnir sjooradid ekki daglegum akvoérdunum innan sjodsins heldur eru peer i

*e. Heavily Indebted Poor Countries Initiative
® e, Multilateral Debt Relief Initiative
® e. Board of Governors



hondum framkveemdarstjornar’ AGS. Sj6dradid tekur p6 enn akvardanir um adild og
brotthvarf pjdda, breytingar & kvota og SDR, asamt pvi ad kjosa framkvaemdastjora
AGS (IMF, e.d.-i).

Sjodrad AGS far radleggingar fra tveimur nefndum, fjarhagsnefnd® og
préunarnefnd (IMF, 2010f). | fjarhagsnefndinni sitja 24 fulltrdar, einn ar hverju
kjordeemi sem hafa pad ad markmidi ad vera radgefandi fyrir sjéorad dsamt pvi ad
mota aherslur i starfi  framkvemdastjornar  sjodsins.  brounarnefndin  er
samstarfsverkefni AGS og Alpjodabankans og hefur pad hlutverk ad upplysa
stofnanirnar um efnahagslega préun i préunarlondunum (IMF, e.d.-i).

Framkvaemdastjorn AGS sér eins og adur segir um daglegan rekstur sjodsins. |
radinu hefur hvert kjordeemi einn fulltria. Framkvaemdastjorn tekur flestar akvardanir
i malefnum AGS. Framkvaemdastjornin hefur adsetur i Washington og fundar 2-3
sinnum i viku. Par er t.a.m. reedd framvinda og stada efnahagsmala i adildarrikjum og
i heiminum ©6llum, lanveitingar til einstakra rikja, hvernig fyrirbyggja eigi
fjarmalakreppu, studning vid préunarlond dsamt stefnu sjodsins og hlutverki hans.
Venjulega eru akvardanir teknar einhljéda en pd hafa att sér stad kosningar innan
stjornarinnar (IMF, e.d.-i).

Adalframkvaemdastjori AGS heitir Dominique Strauss-Kahn, hann er franskur
og er 61 ars gamall. Hann er &dsti yfirmadur yfir starfslidi sjodsins og er
stjornarformadur framkveemdastjérnar AGS. Stjornunarteymi AGS samanstendur af
Strauss-Kahn og nastrddendum hans, peim John Lipsky, Takatoshi Kato og Murilo
Portugal. Teymid hefur yfirumsjon med stérfum starfsmanna og heldur sambandi vid

adildarriki, adrar stofnanir og fréttastofur (Sedlabanki islands, e.d.-b; IMF, e.d.-j).

3. Adildarriki

[ dag eru nanast allar sjalfsteedar pjodir adilar ad AGS. Adildarrikin eru 186 talsins en
medal peirra fau pjoda sem ekki eru adildarriki ma nefna Kubu og Nordur-Kaéreu
(IMF, e.d.-f). Til ad fa inngdngu verdur riki ad seekja um inngdngu og vera sampykkt
af meirihluta adildarrikja (IMF, e.d.-g).

" e. Executive Board
8 e. International Monetary and Financial Committee
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4. Starfsemi sjoosins

Starfsemi sjodsins skiptist i meginatridum i eftirlit og lanveitingar. Eftirlitshlutverkid
felur i sér radgjof i efnahagsmalum til adildarpjoda og sedlabanka peirra, sem byggir &
greiningum & efnahag rikjanna. Radgjof pessi er helst & svidi rikisfjarmala, gengismala
0g peningamala asamt ymissa skipulagspatta i hagkerfinu. AGS hefur einnig eftirlit
med alpjédlegum og stadbundnum hagkerfum eda morkudum og framkvemir
rannsoknir, spar og greiningar (IMF, e.d.-h; Olafur Isleifsson, 2001b).

Lanveitingarnar skiptast sidan i tvennt, annarsvegar lanveitingar til rikja i
timabundnum efnahagsvanda og hinsvegar adstod vid barattu gegn fatekt i
prounarldondum. Til ad tryggja ad lanveitingar beri arangur setur sjodurinn oftar en
ekki strong skilyrdi um breytingar i efnahagsmalum lantakanda. AGS veitir einnig
teeknilega adstod og pjalfun til ad adstoda riki vid stjornun efnahagsmala (IMF, e.d.-h;
Olafur isleifsson, 2001b).

4.1. Eftirlitshlutverk

Eitt af meginverkefnum AGS er eftirlit med efnahagslifi adildarrikjanna og skiptist
pad i tvennt. Annars vegar heimsakja sérfreedingar sjodsins adildarrikin reglulega og
uttekt er gerd & stodu og horfum i efnahagslifi peirra. Hinsvegar gerir sjodurinn
heildsteeda Uttekt a stodu og horfum & heimsbuinu og i alpjodafjarmalakerfinu
(Sedlabanki Islands, e.d.-a).

Eftirlit med efnahagsmalum i adildarrikjunum felst i adalatrioum i pvi ad
sjodurinn metur hvort efnahagsproun og efnahagsstefna rikjanna leidi til sjalfbeers
hagvaxtar og stodugleika. Medal annars er fylgst med gengismalum, rikisfjarmalum,
peningamélum, greidslujofnudi og fjarmalastvdugleika. [ lok hverrar heimsoknar
afhendir sendinefnd sj6dsins alit® sem felur i sér Gttekt & st6du landsins asamt
efnahagsaztlun og sendir einnig skyrslu til framkvemdastjornar sjodsins. Adildarrikin
réda pvi svo sjalf hvort pau fari eftir radleggingum sjédsins (Sedlabanki Islands, e.d.-
a).

Eftirlitshlutverk AGS hefur proast toluvert fra stofnun hans. Fyrstu arin var

adallega fylgst med peningamalum, rikisfjarmalum og vidskiptajofnudi. Eftir ad

® e. Concluding statement
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markadir urdu opnari og fjarmagnsflutningar frjalsari hefur eftirlitido i auknu meli
beinst ad 0drum pattum s.s. fjarmélastédugleika og leit ad leidum til ad afstyra
fjarmalakreppu. Likt og komid hefur i 1jos geta efnahags- og fjarmalakreppur i einu
landi audveldlega haft ahrif & 6nnur 16nd og efnahagssvaedi og jafnvel borist til peirra.
Pvi er naudsynlegt ad hafa stofnun sem fylgist med efnahagsmalum flestra sjélfsteedra
rikja. Undanfarin ar hefur sjodurinn lagt aukna &herslu & gagnseei, ekki sist eftir
gagnryni sem hann hlaut eftir Austur-Asiu kreppuna. A heimasidu sjodsins ma nu i
flestum tilfellum finna mat hans & efnahagsmalum adildarrikja (Sedlabanki islands,
e.d.-a).

4.2. Taeknileg adstod

Sjédurinn veitir adildarrikjum sinum teknilega adstod & sérsvidum sinum s.s. i
mélefnum sedlabanka, peninga- og gengismalum, skattstefnu og pjodhagfreedi. Pessi
adstod er yfirleitt veitt endurgjaldslaust til peirra rikja sem hennar njota. Markmidid er
ad adstoda vid honnun og framkveemd efnahagsstefna med aukinni teeknikunnattu i
stofnunum s.s. fjarmalaraduneytum, sedlabénkum og hagstofum. Um 75% rikja sem
adstod piggja eru fateek adildarriki og er staerstur hluti peirra Afrikulénd. Adstodin fer
fram & ymsan hatt t.d. er sérfredingar sendir til adildarrikja par sem peir veita adstod
og kenna innfaeddum en einnig er bodid upp & namskeid og malstofur (Sedlabanki
islands, e.d.-a; IMF, e.d.-I).

4.3. Lanastarfsemi

Riki i alvarlegum fjarhagsvanda sem ekki getur greitt af skuldbindingum sinum, getur
haft skadleg ahrif & alpjodahagkerfid. Yfirlyst hlutverk AGS er ad studla ad
stodugleika alpjédahagkerfisins. bvi geta Oll adildarriki, fatek eda rik, leitad til
sjoosins, ef pau eiga i greidsluerfidleikum og fengid lan. Markmid med lanum sjodsins
eru ad studla ad greidslujofnudi, koma jafnveegi & hagkerfid og leggja grunn ad
efnahagslegri uppbygginu (IMF, e.d.-k).

Pessi lan eru yfirleitt & hagsteedari kjorum en lan sem bjddast a almennum
markadi en jafnframt fylgja peim ymis skilyrdi s.s. hvernig skuli unnid ad
efnahagsumbotum i lantokurikinu. Auk pess ad veita hefdbundin 1an og neydarlan
vinnur sjédurinn med skuldsettum préunarrikjum ad pvi markmidi ad létta skuldabyrai

peirra (Sedlabanki Islands, e.d.-a).
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Um 80% adildarpjoda hafa fengid lan fra sjodnum einu sinni eda oftar en
heildarlansfjarhedir hafa verid mjog breytilegar frd stofnun sjodsins. Fyrstu tvo
aratugina fra stofnun sjodsins fér meira en helmingur lana til idnrikja en sidan &
attunda éaratug sidustu aldar hafa idnrikin ad mestu fjarmagnad sig a
fjarmalamorkudum. | stad idnrikjanna hofu prounarlond ad taka 1an hja sjodnum. A
attunda aratugnum jukust Gtlan sjodsins mikid vegna oliukreppunnar og einnig i
skuldakreppunni a niunda aratugnum. Efnahagsumbreytingar i Mid- og Austur-
Evropu leiddu til frekari eftirspurnar eftir lanum. Fyrir kreppuna sem skall a arid 2008
hofdu idnriki vesturheims ekki sétt um lan frd sjodnum i langan tima (IMF, e.d.-k).

Tilgangur lanveitinga AGS hefur breyst mikid sidan sjodurinn var stofnadur. |
timans ras hefur fjarhagsadstod sjédsins proast fra pvi ad hjalpa rikjum ad komast yfir
skammtima sveiflur i efnahagslifinu, yfir i ad adstoda vid urvinnslu mikils
greidslujafnadar t.d. vegna utflutningsbrests, nattruhamfara, strids, umbreytingu
efnahags, fateektar, erlendra skulda eda banka og gjaldeyrisméla (IMF, e.d.-k).

Megintilgangur Gtlana sjodsins i dag skiptist i prennt. I fyrsta lagi ad adstoda
riki i greidsluvandraedum svo ekki komi til greidsluverkfalls eda gjaldprots. Slikir
atburdir myndi hafa gridarleg ahrif i rikinu og hugsanlega einnig & onnur riki, i
gegnum efnahagsleg og fjarhagsleg ahrif, svokallada smitun. | 6dru lagi geta
efnahagsaztlanir sampykktar af lantokuriki og sjodnum endurvakid traust annara rikja
og verid grundvéllur fyrir lanveitingum fra vinapjodum. | pridja lagi leggur sjédurinn
sig fram vid ad fyrirbyggja efnahagskreppur. Par sem kostnadurinn vid
efnahagskreppu er adildarrikjum dyrkeyptur dsamt ahrifum smitunar vill sjédurinn
heldur lana til ad koma i veg fyrir kreppu, en ad lana pegar kreppa er hafin. Vegna
naverandi heimskreppu lanadi sjodurinn um 60 milljarda dollara til adildarrikja fra lok
ars 2008 og byrjun 2009 (IMF, e.d.-k).

I mars 2009 kynnti sjodurinn mikid breytta Gtlanastefnu dsamt nyrri lanalinu,
FCL™. Vegna mismunandi adstedna lantokurikja skiptast Gtlan sjédsins & sjo
mismunandi lanalinur. Lénveitingar til préunarlanda koma fra ECF', SCF! og

RCF®-lanalfnunum. Lén til pj6da sem stefna ad efnahagslegum umbreytingum veitir

%, Flexible Credit Line

e, The Extended Credit Facility
12 6. The Standby Credit Facility
3 e. The Rapid Credit Facility
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EFF' l4analinan og dreifast lanveitingar venjulega & 3 4r en endurgreidsla skal fara
fram um 5-10 &rum fré fyrsta lani. Sérstok lanalina er fyrir 1an vegna neydaradstodar,
sem bydst pjodum sem hafa upplifad nattGruhamfarir eda strid. Adur nefnd FCL
lanalina felur i sér ad sjédurinn veitir skilyrdislaus lan, i fyrsta skipti i ségunni. Til ad
fa slik 1&n verdur lantdkurikid pé ad komast i gegnum strangt inntokuferli par sem
m.a. eru settar krofur um afar sterkar efnahagslegar undirstodur, skyr og sterk
stefnumal asamt framdrskarandi framkveemd stefnumala (IMF, 2010m).

Ad lokum er lanalinan sem lan islands kemur fra og kallast hin SBA™ eda
vidbunadarlan. peirri lanalinu er &tlad ad hjalpa medalrikum pjodum ad vinna a
skammtima vandamélum vardandi greidslujofnud. Vidbanadarlanin eru ekki 6ll
greidd ut vid sampykkt framkvaemdastjornar heldur dreifast lanveitingar yfir timabil,
yfirleitt 1-2 ar. Fyrir hverja Gtborgun lans parf sjodurinn ad stadfesta ad stada
lantokurikis fylgi stefnu og uppfylli krofur efnahagsaatlunar med endurskodun. Ef
stada lantakanda batnar hradar en spdd var og ekki er talin porf & frekari lanum fra
sjoonum getur lantokuriki hvenaer sem er heett vid frekari lantoku. Vidbunadarlan skal
greida a 3-5 arum fra lantoku (IMF, 2010m).

Haestu Utistandandi 1an sjodsins i gegnum SBA-lanalinuna i mars 2010 eru til
Ungverjalands, 10,5 milljardar SDR, Ukrainu 11 milljardar SDR og Rimeniu taepir
11,5 milljardar SDR. Haestu lanin koma p6 ar FCL-lanalinunni par sem Polland hefur
fengid teepa 14 milljarda SDR og Mexiké tepa 32 milljarda SDR (IMF, 2010n).

4.4. Skilyrai fyrir lanum

Ollum lanum fra AGS, ad undanskildum FCL lanunum, fylgja skilyrdi sem lantaki
parf ad fara eftir. Undanfarin ar hafa skilyrdi sjodsins um efnahagslega uppbyggingu
po ordid sveigjanlegri. Skilyrdi sjodsins fela i vidum skilningi i sér baedi skipulag
stuoningsaztlana AGS p.e. pjodhagfredilega peaetti og formgerd, asamt peim
verkferum sem notud eru til ad fylgjast med gangi efnahagsuppbyggingar
lantokurikis. Samkvemt sjodnum er markmidid med skilyrdunum ad hjalpa rikjum ad

leysa skuldastédu sina an pess ad setja hagseeld pjodarinnar i heattu. Einnig er

4 e, Extended Fund Facility
15 e, Stand-By Arrangements
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skilyrdunum &tlad ad vernda hagsmuni sjédsins med pvi ad tryggja ad efnahagur
pjodarinnar verdi ndgu 6flugur til ad haegt sé ad endurgreida lanin (IMF, 2009a).

Vid akvoroun skilyrda vinnur AGS ut fra peirri reglu ad lantakandi beri abyrgd
a vali, honnun og framkvaemd stefnu sem muni bera arangur. Efnahagsstefnu
lantakanda er lyst { viljayfirlysingu'® sem fylgir umsékn um lan fra sjédnum. Markmid
efnahagsdatlunar og stefna lantakanda fer eftir adstedum hverrar pjodar.
Sameiginlegt markmid allra asxtlana er po avallt ad vidhalda greidslujofnudi og
bjodhagfraedilegum stddugleika og leggja grunninn ad vexti hagkerfisins og hagsald
(IMF, 2009a).

AGS hefur i gegnum tidina verid hardlega gagnryndur fyrir dvideigandi og
6sanngjorn  skilyrdi sem nénar er fjallad um i kaflanum Gagnryni a

Alpjbédagjaldeyrissjodinn.

4.5. Fjarmagn Alpjédagjaldeyrissjodsins

Fjarmagn sjodsins kemur fra adildarpjédunum, adallega i gegnum kvota. AGS &
einnig ramlega 3000 tonn af gulli, sem gerir sj6dinn ad pridja stersta gulleigenda
heims. Strangar reglur gilda p6 um notkun gullsins. Til ad mega selja eda taka vid
gulli sem greidslu verdur ad fast sampykki 85% adildarrika en einnig ma sjodurinn
ekki kaupa gull eda eiga i 6drum vidskiptum med pad. Nylega sampykktu adildarrikin
ad selja ram 400 tonn af gullbirgdum sjédsins. Hagnadurinn af sélunni verdur nyttur
til lanveitinga til préunarlanda &samt pvi ad tryggja enn fremur rekstrargrundvoll
sjoosins til langs tima (IMF, 20101).

AGS tekur ekki lan a fjarmalamarkadi en hefur gert lanasamninga vid efnadar
adildarpjodir um lan vid sérstakar adstedur t.d. alvarlega fjarmalakreppu.
Samningarnir kallast NAB ' og GAB*® og voru endurnyjadir &rid 2007, med
sameiginlegri lansgetu upp & 34 milljarda SDR.

[ april 2009 var &kvedid ad hakka Gtlanagetu AGS um 250 milljarda dollara
med tafarlausri fjarmognun fra G-20"° rikjunum og i framhaldinu skildi lansgeta NAB
haekkud i 500 milljarda dollara. Arid 2009 gerdi sjodurinn einnig nokkra tvihlida

1%e. Letter of intent

7 e, The New Arrangements to Borrow

18 o, The General Arrangements to Borrow
19 Samtok 20 sterstu hagkerfa heims
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lanasamninga vid Kinverja, sem eru hvorki adilar ad NAB eda GAB. Allt petta
aukafjarmagn & ad tryggja ad sjodurinn geti veitt adildarrikjum sinum adstod i
naverandi efnahagskreppu (IMF, 2010I).

Sjodurinn  veitir  prounarlondum  tvennskonar fjarhagsadstod, lan og
skuldaaflausn. Lanin eru veitt af PRGF? og ESF*! deildunum og skuldaaflausnin af
HIPC % og MDRI # &tokunum. Fjarmagn bessara sjoda kemur fra framlégum
adildarrikja og sjéonum sjalfum, en ekki ur kvotakerfinu. Lansgeta PRGF og ESF
sjodanna er nu um 26 milljaréar dollara og geta peir lanad & 0,5% arsvoxtum (IMF,
2010I).

5. SDR

Melieiningin sem AGS notar yfir 6ll sin reikningsskil hefur & islensku verid kollud
sérstok drattarréttindi®*, skammstafad SDR. Sjédurinn bjo SDR til arid 1969 sem
studning vid fastgengisstefnu Bretton Woods kerfisins. Adildarrikin purftu pa ad eiga
varasjodi i gulli og einhverjum adalgjaldmidlum heimsins til ad geta keypt eigin
gjaldmidil & erlendum mdérkudum, til ad halda réttu gengi. Vandmalid vid petta
fyrirkomulag var ad alpjodlegt frambod & tveimur helstu eignum varasjodanna p.e.
gulli og bandariskum dollar var ekki negt til ad standa undir peirri miklu aukningu i
alpjédavidskiptum sem atti sér stad & pessum arum. bvi var dkvedid ad bda til nyjan
valkost til ad eiga sem varaforda p.e. SDR (IMF, 2010b).

SDR er ekki gjaldmidill heldur gjaldeyriskarfa en virdid er reiknad ut fra gengi
evru, japansks jens, sterlingspunds og bandarisks dollar. I fyrstu var SDR p6 tengt vid
verd a gulli i pvi magni ad pad jafngilti einum dollar. Sidan Bretton Woods kerfid féll
hefur SDR verid tengt vid gengi peirra fjogurra gjaldmidla sem adur voru nefndir.
AGS birtir daglega nyja atreikninga & virdi SDR gagnvart Bandarikjadal og & 5 ara

fresti endurskodar sjodurinn samsetningu gjaldeyriskérfunnar (IMF, 2010b).

2 ¢, Poverty Reduction and Growth Trust
21 e The Exogenous Shocks Facility
%2 o, Heavily Indebted Poor Countries Initiative
28 . Multilateral Debt Relief Initiative
2 @, Special Drawing Rights
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Oll 1an sem sjodurinn veitir eru i SDR og bera SDR vexti. Vextirnir er
reiknadir vikulega og eru peir byggdir & vegnu medaltali vaxta a skammtimaskuldum

a peningamoérkudum gjaldmidlanna sem gjaldeyriskérfuna skipa (IMF, 2010b).

6. Kvoti

Til ad mogulegt sé fyrir AGS ad standa undir skuldbindingum sinum vid adildarpjodir
parf sjodurinn toluvert starfsfé. Megnid af fjarmagni sjodsins kemur fr4 adildarpjodum
i gegnum svokallad kvotakerfi. Vid inngdngu er nyju adildarriki Uthlutad kvota sem er
alikur kvota annarra adildarrikja med samberilegan efnahag og adstedur (IMF,
2010d).

Sjédurinn tok nylega i gagnid nyja formalu vid Gtreikning sinn & kvota hverrar
pjodar. HUn er vegid medaltal af vergri pjodarframleidsiu (50%), opingattarvisitélu
hagkerfis® (30%), efnahagslegum 6stodugleika (15%) og varasjodi rikis (5%). Vid
atreikning vergrar pjodarframleidsiu er notud verg pjodarframleidsla reiknud ut fra
gengi gjaldmidils (60%) og jafnvirdisgildi hans (40%) (IMF, 2010d).

Heildarkvoti er um 217 milljardar SDR en Bandarikjamenn bera mestan kvota,
37,1 milljard SDR en minnstan kvéta ber Palau, 3,1 milljon SDR (IMF, 2010c). Kvoti
islands er 117,6 milljonir SDR og er landid par & svipudum slédum og t.d. Honddras,
Liberia og Lettland (IMF, 2010d).

Steerd kvotans hefur téluverd ahrif a stddu pjéoa innan sjodsins t.d. a
fjarframlog, atkveedisrétt og adgang ad fjarmagni. Vid inngongu skal hver pjéd
stadgreida inngdngugjaldio ad fullu, ad minnsta kosti 25% pess skulu greidd i SDR
eda einhverjum af sterstu gjaldmidlum heims t.d. bandariskum dollar, sterlingspundi,
japénskum jenum eda evrum. Hin 75% eru aftur & moti greidd i gjaldmidli nyju
adildarpjédarinnar (IMF, 2010c).

Atkvaedisréttur innan AGS byggir & kvota hverrar pjodar. Oll adildarrikin hafa
250 grunnatkveedi en sidan beetist eitt atkveedi vid fyrir hver 100.000 SDR i kvota.
Bandarikin eru pvi med mestan atkveedisrétt eda 371.743 atkveedi, um 17% af
heildaratkvaedum. Til samanburdar hefur island 1.426 atveedi sem eru 0.06% atkvada

(IMF, 2010d). Kvoétinn setur einnig hamark a hversu mikid lansfé adildarriki getur

% Opingéttarvisitala er malikvardi & hversu opid hagkerfid er gagnvart Gtlondum
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fengid fra sjodnum. Samkvemt ndverandi reglum sjédsins getur hvert riki fengid allt
ad tvofaldann kvota sinn ad l&ni arlega og i heild sexfaldann kvota sinn (IMF, 2010c).
I undantekningar tilfellum geta lan p6 ordid heerri, samanber lan sjodsins til Islands
arin 2008 og 2009 sem eru samanldégd 665 milljon SDR, sem samsvarar 565% af
kvota en lanid verdur i heildina 1.4 milljardur SDR sem samsvarar 1190% af kvota
(IMF, 2010e).

Stjornarnefnd AGS endurskodar kvotann reglulega, venjulega a 5 ara fresti.
Allar breytingar a skiptingu kvotans purfa ad vera sampykktar med 85% atkveaeda. Tvo
helstu atridin i endurskoduninni eru sterd heildarkvéota og skipting hans milli
adildarrikja. Sidasta a&tlada endurskodun kvétans var i jantdar 2008 og pa var ekki
talin porf & ad auka eda breyta kvotanum. Premur manudum sidar var pé sett fram
reglugerd sem ol i sér toluverdar breytingar & kvotanum. Breytingarnar fela t.d. i sér
notkun nyju formdlunnar vid Gtreikning kvétans, haekkun & kvota peirra 54 pjoda sem
voru vanmetnar eftir ad nyja formalan var tekin i gagnid asamt preféldun

grunnatkvaeda til ad koma til méts vid smeerri pjodir (IMF, 2010c).

7. Kjordeemi

Steerstu adildarrikin p.e. Bandarikin, Japan, pyskaland, Frakkland, Bretland, Kina,
Russland og Saudi Arabia hafa eigin seti i framkvaemdastjorn og fjarhagsnefnd. Adrar
pjodir koma fram saman og mynda kjordemi i hépum fjogurra eda fleiri rikja, um
hvert sati. Island er adili ad kjordemi Nordurlanda og Eystrasaltsrikja sem saman
hafa 3,43% heildaratkveeda (IMF, 2010d).

Londin kjésa sameiginlega fulltria i framkveemdastjorn og fjarhagsnefnd og
forysta i kjordaemi er til tveggja ara i senn. Island gegndi pvi hlutverki sidast arin 2002
0g 2003 pegar Olafur isleifsson (2002-2003) og Vilhjalmur Egilsson (2003) satu i
framkvemdastjorn AGS. Adur hofdu prir islendingar verid adalfulltriar
kjordemisins, Porhallur Asgeirsson (1960-62), Jon Sigurdsson (1980-1983) og
Ingimundur Fridriksson (1991-1993) (Sedlabanki Islands, e.d.-c). I dag eru Danir i

forsvari fyrir kjordeemid og & Per Callesen sati i framkvaemdastjorninni (IMF, 2010k).
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Fjarhagsnefnd Nordurlanda og Eystrasaltsrikja®® fjallar adallega um samstarf
landanna & vettvangi sjodsins og motar aherslur kjérdemisins. I nefndinni sitja tveir
fulltrdar fra hverju riki og eru fulltrGar fslands peir Arnér Sighvatsson,
adstodarsedlabankastjori  Sedlabanka Islands og fyrrnefndur Bjorn  Runar
Gudmundsson, skrifstofustjori i efnahags- og vidskiptaraduneytinu.  Undir
fjarhagsnefndinni starfar varafulltrdanefnd sem i sitja fulltriar allra atta rikjanna. Fyrir
[slands hond i peirri nefnd situr Jon b. Sigurgeirsson framkvaemdastjori skrifstofu

bankastjora, Sedlabanka islands (Sedlabanki Islands, e.d.-c).

8. Samvinna Alpjodagjaldeyrissjodsins og annarra
Upphaf baedi AGS og Alpjédabankans ma rekja til Bretton Woods radstefnunnar arid

1944. Markmid radstefnunnar var ad koma a fét kerfi sem studladi ad efnahagslegri
samvinnu rikja og uppbyggingu sem leida myndi til stddugs og audugs
alpjédahagkerfis. pratt fyrir ad markmidid haldist pad sama hja badum stofnunum,
hefur starfsemin breyst mikid og préast med breytingum i alpjodahagkerfinu og nyjum
vandamalum (IMF, 2010g).

Eins og adur segir skiptist starfsemi AGS i prennt, radgjof i efnahagsmalum til
adildarpjoda, eftirlit og lanveitingarnar. Lan fra AGS eru oftast til skamms tima og
mestmegnis fjarmognud med kvdtagreidslum adildarrikja. Starfmenn sjéosins eru
adallega hagfraedingar med reynslu i pjodhagfraedi og fjarmalastefnum (IMF, 2010g).

Alpjédabankinn starfar & hinn boginn med pjodum til lengri tima. Bankinn
vinnur ad efnahagslegri uppbygginu og berst gegn fateekt med teeknilegri adstod og
langtimalanum. Lan frd bankanum eru t.d. notud vid uppbyggingu heilbrigdis- og
menntakerfis, 6flun vatns og i barattunni gegn sjukdomum. Lanin eru adallega
fjarmognud med framlégum adildarpjoda asamt Gtgafu skuldabréfa. Vid bankann
starfa oftast sérfraeedingar a sinu svidi, malefni eda teekni (IMF, 20109).

Alpjodabankinn og AGS vinna saman vid ad adstoda adildarriki og hittast
framkvemdastjorar stofnananna reglulega til ad reda mikilveeg sameiginleg
vidfangsefni. Sjodrad AGS og fulltrdar Alpjédabankans hittast einnig arlega, a pingi

% @, Nordic Baltic Monetary and Financial Committee
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stofnananna. Par raeda fulltriar adildarpjoda saman og kynna skodanir lands sins a
maélefnum lidandi stundar i alpjédahagkerfinu (IMF, 2010g).

Pegar badar stofnanirnar koma ad adstod vid sama rikid vinna per naid saman
t.d. vid stefnumétun. Starfsmenn stofnananna vinna pa sameiginlega ad gerd
efnahagsaetlunar eda taka pétt i starfi hinnar stofnunarinnar. Stofnanirnar deila med
sér gognum og upplysingum um vidkomandi riki og starfa saman vid akvoroun
skilyrda fyrir lanum. (IMF, 20109).

AGS og Alpjodabankinn starfa einnig saman vid ad minnka skuldir fatekustu
bj6da heims og settu arid 1996 a fét adurnefnd HIPC-atak og ario 2005 MDRI-atakid.
Markmid pessara sjoda er ad hjalpa fatekustu pjodum heims ad proast og studla ad
uppbyggingu an pess ad i framtidinni skapist skuldavandi. Skuldsett préunarlénd
vinna med AGS og Alpjodabankanum i gegnum HIPC-atakid sem hefur pad ad
markmidi ad engin skuldsett pjod etti ad bera meiri skuldir en han getur greitt til
baka. Megindhersla HIPC-ataksins er & efnahags- og kerfisumbatur s.s. ad bata
félagslega kerfid med auknum fjarframlégum til heilbrigdis- og menntamala. Adeins
beer pjodir sem uppfylla skilyrdi AGS um inngongu i HIPC s.s. ad skulda meira en
rikid getur borgad, komast inn i ferlid. Til ad klara HIPC ferlid verdur rikid einnig ad
uppfylla ymis skilyrdi s.s. ad koma af stad endurb6tum i efnahagsmalum og ad hafa
fylgt skilyrdum sjodsins (IMF, 2010h; Sedlabanki Islands, e.d.-a).

Ef riki kemst i gegnum HIPC ferlid tekur MDRI ferlid vid en pad felur i sér
skuldanidurfellingu & 6llum skuldum fra AGS, Alpjédabankanum og Préunarsjédi
Afrikurikja®’. Skuldanidurfellingin felur p6 ekki i sér ad allar skuldir rikisins séu
felldar nidur, pvi eftir sitja skuldir fjarfesta og annarra lanadrottna. Adrir lanadrottnar
hafa p6 fylgt fordemi MDRI & stundum og einnig fellt nidur sinar skuldir (IMF,
2010i). | jantar 2010 hofdu 28 riki fengid skuldanidurfellingu, ad upphad 2.740
milljarda dollara (IMF, 2010j).

9. Gagnryni a Alpjédagjaldeyrissjodinn
AGS 4 sér fjolmarga andsteedinga um allan heim sem hafa gagnrynt adferdir sjodsins

vid adstod lantokurikja. Mikid hefur verid skrifad um starfsemi sjodsins & vefsioum og
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fjallad um starfsemi hans i heimildarmyndum s.s. Zeitgeist Addendum, The New
Rulers of the World og Life and Debt. Pbessar heimildarmyndir eiga pad po
sameignlegt ad i 6llum peirra koma fram miklar fullyrdingar sem erfitt er ad finna rok
fyrir. AGS er helst gagnryndur fyrir ad setja strong skilyrdi fyrir lanum sinum s.s. ad
afnema vidskiptahomlur og verndartolla, nidurskurd i velferoarkerfinu, krefjast
adkomu erlendra fyrirtekja ad uppbyggingu og einkavadingu rikisfyrirtekja, sem oft
enda i hondum erlendra adila. Fjoldi métmeala gegn sjédnum hafa att sér stad
undanfarin ar, t.d. voru rimlega 600 manns handteknir fyrir métmeeli vid fundarstad
AGS og Alpjoédabankans i Washington arid 2002 (Franken, B., Hung, S., Ahlers, M.,
2002).

Joseph E. Stiglitz ndbelsverdlaunahafi i hagfraedi og préfessor vio Columbia
skolann i Bandarikjunum hefur gagnrynt sjodinn hardlega. Stiglitz gegndi stodu
framkveemdastjora og adalhagfraedings Alpjodabankans fra arinu 1997 til 2000 en
heetti storfum vegna deilna um hvernig skyldi adstoda pjodir Austur-Asiu i kreppunni
sem hofst i Tailandi arid 1997. (Brief Biography of Joseph E. Stiglitz, e.d.)

Timaritid The New Republic birti i april ario 2000 grein eftir Stiglitz par sem
hann skrifadi um storf AGS i Austur-Asiu og samskipti sin vid sjodinn sem
framkvaemdastjori Alpjodabankans. 1 greininni kemur fram ad eftir priggja aratuga
efnahagslegan uppgang hja pjodum Austur-Asiu hafi byrjad ad siga a4 6gaefuhlidina
eftir ad 16ndin opnudu fjarmalamarkadi sina. Pad var ekki gert pvi pjodunum vantadi
meira fjarmagn, ekki var porf & pvi, heldur vegna pressu fra alpjédasamfélaginu.
pessum breytingum fylgdi mikid fleedi skammtimafjarmagns inn i hagkerfid og i
Tailandi haekkadi fasteignaverd gridarlega a skommum tima. Pegar lausafé & markadi
minnkadi skyndilega hrundi fasteignaverdid og hagkerfid i kjolfario (Stiglitz, 2000).

Sidasta kreppa & undan Asiukreppunni var i Sudur-Ameriku & niunda
aratugnum par sem fjarlagahalli og léleg peningamalastefna leiddi til ohoflegrar
verdbolgu. Sem skilyrdi fyrir adstod sinni i Sudur-Ameriku setti AGS strangar krofur
um adhald i rikisfjarméalum og peningamalastefnu, med misjéfnum arangri. Arid 1997
setti AGS somu skilyrdi fyrir 1ani til Tailands og veenti pess ad adhald i rikisfjarmalum
myndi endurvekja traust & hagkerfi landsins. begar kreppan breiddist Ut um Austur-
Asiu og takn voru & lofti ad adferdafraedi AGS veeri ekki ad virka, breytti sjodurinn
ekki afstodu sinni heldur veitti 6llum pjodunum sem & eftir fylgdu sému rad og
Tailandi (Stiglitz, 2000).

21



Petta voru mistok ad mati Stiglitz, pvi 6likt I6ndum Sudur-Ameriku var ekKi
halli i rikisfjarmalum Austur-Asiurikjanna. pvert & moti skiludu rikisjodirnir pad
miklum hagnadi ad peir sveltu hagkerfin sem vantadi fé til menntamala og
uppbyggingu innvida samfélagsins, sem badi eru grundvollur fyrir frekari
efnahagsuppbyggingu. I Asiurikjunum rikti enn fremur mikid adhald i peningamalum
og verdbolga var tiltdlulega lag. Vandamal rikjanna var ekki vanhef rikisstjorn likt og
i Sudur-Ameriku, heldur vanhafur einkageiri (Stiglitz, 2000).

Vid slikar adstedur ottadist Stiglitz ad adhald i rikisfjarmalum myndi ekki
endurlifga efnahag rikjanna, heldur pvert & moti orsaka frekari samdratt og jafnvel
kreppu. Hair styrivextir myndu gera skuldsett fyrirteeki gjaldprota og minnkud utgjéld
rikjanna myndu minnka efnahag peirra enn frekar (Stiglitz, 2000).

Aukid adhald i atgjoldum Asiurikjanna leiddi til pess ad nidurgreidsla &
naudsynjavorum s.s. mat og eldsneyti var felld nidur & sama tima og
adhaldsadgerdirnar leiddu til aukinnar eftirspurnar. Stiglitz heldur pvi fram i greininni
ad AGS hafi ekki bara mistekist ad studla ad efnahagslegri uppbyggingu rikjanna
heldur einnig grafid undan pjodfélagslegri uppbyggingu peirra (Stiglitz, 2000).

pvi reeddi Stiglitz vid samstarfsmenn sina og hafdi samband vid starfsmenn
AGS, greindi peim fra dhyggjum sinum og bad pa gera allt sem peir geetu til ad breyta
adferdafraedi sjodsins. Stiglitz sagdi pad hafa verid audvelt ad telja samstarfsménnum
sinum hja Alpjédabankanum trd um ad breytingar veeru naudsynlegar en ad hafa ahrif
a skodanir AGS veeri nanast Ogerlegt. Par sem flestar akvardanir sjodsins vaeru teknar
bakvid luktar dyr veeri vonlaust ad komast ad pvi hvad hindradi breytingar a
starfshattum. Stiglitz heldur pvi einnig fram ad fraedilega stydji AGS lydradislega
innleidingu i efnahag lantakenda en i framkveemd grafi sjodurinn undan lydraedi med
reglugeroum sinum. Sjodurinn neydi riki po ekki til ad sampykkja skilyrdi sin fyrir
lanum heldur sé samid um pau. | samningavidredunum hafi AGS p6 6l vopnin i
hendi sér og venjulega sé timarammi samninga pad stuttur ad hid skuldsetta riki hefur
ekki tima til ad yfirfara alla kosti i stodunni né radfeera sig vido ping og almenning
(Stiglitz, 2000).

Stiglitz gagnrynir einnig sendinefndir AGS sem meta st6du rikja i heimsokn
adur en lan eru veitt og segir ad ekki sé haegt ad meta stddu heils efnahags og birt
efnahagsaetlun innan pess timaramma sem sendinefndirnar hafa p.e. nokkrir dagar
eda i mesta lagi vikur (Stiglitz, 2000).
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Gagnrynin vegna adferda AGS i Austur-Asiu var si mesta i sogu sjodsins. A
heimasidu AGS segir ad sjodurinn hafa lert af pessum mistokum og muni i
framtidinni vinna 6druvisi ar malunum. | fyrsta lagi mun sjodurinn leggja aukna
aherslu a ad fylgjast med veikleikum i bankakerfum og ahrif pessara veikleika a
hagkerfin i heild. Til ad fyrirbyggja frekari mistok stofnadi AGS, &samt
Alpjédabankanum, deild kallada FSAP?® sem hefur pad hlutverk ad meta efnahag
bjoda. 1 6dru lagi gerdi sjodurinn sér grein fyrir ad forsendur fyrir arangursrikri
breytingu p.e. feekkun & skilyrdum stjornvalda, veeri floknari en talid hafdi verid. |
pridja lagi endurskodadi sjédurinn hvernig takast skuli & vid samdrétt i efnahaglifi sem
orsakist af skyndilegum lausafjarskorti, likt og gerdist i Austur-Asiukreppunni. (IMF,
e.d.-d).

Joseph Stiglitz hefur verid téluvert i svidsljosinu vegna samstarfs Islands og
AGS undanfarid ar, hann var t.d. gestur i Silfri Egils &samt pvi ad halda fyrirlestur um
sjodinn i Haskola Islands. Stiglitz telur sjodinn standa sig betur ni en &dur og ad
sjodurinn beiti sér fyrir sanngjérnum skilyrdum & islandi s.s. haum styrivoxtum
(Morgunblagdid, 6. september 2009).

AGS setti einnig mikilli gagnryni vegna adkomu sjodsins ad lanveitingum til
rikja Sudur-Ameriku i lok sidustu aldar og & fyrstu arum pessarar. Fraegasta deemid um
misheppnadan bjorgunarpakka er adstod sjodsins vid Argentinu. Eftir prju ar i mikilli
fjarmalakreppu gat rikid ekki lengur stadid vid erlendar skuldir sinar og neitadi, i
desember 2001, ad borga meira af peim. Kreppan sem fylgdi var ein su versta &
sidustu &rum og henni fylgdu gridarleg efnahags- og félagsleg vandamal. Enn & ny
voru aztlanir og hafni AGS véfengdar, enda ekki ad furda, par sem sjodurinn hafoi att
stdoug samskipti vid Argentinu aratuginn 4 undan og sampykkt fimm lanabeidnir
landsins en samt for sem fér (IMF, 2004).

Orsakir kreppunnar ma rekja til rangra akvardana beggja vegna
samningabordsins.  Argentinskt stjornvold wvoru spillt og vidhéldu rangri
fjarmalastefnu t.d. i gengismalum (IMF, 2004).

Gengi argentinska pesosins hafdi verid tengt gengi Bandarikjadollars &
genginu 1 @ moti 1 med lagasetningu arid 1990. Til ad tryggja ad haegt veeri ad skipta

pesoum i dollara purfti sedlabanki landsins ad eiga varasjéd sem jafngilti
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peningamagni i umferd. Pvi neyddist rikid til ad halda a&fram ad taka lan m.a. fra AGS
(Feldstein, 2002).

EkKi er p6 heaegt ad skella allri sok vandans & argentinsk stjornvold. I skyrslu
innri endurskodunar AGS sem birt var arid 2004 kemur fram hord gagnryni & adferdir
sj6dsins i malefnum Argentinu. I skyrslunni er sjodurinn m.a. gagnryndur fyrir ad hafa
stutt veika fjarmalastefnu rikisins of lengi asamt pvi ad stydja vid fastgengisstefnu
stjornvalda med gridarlegum lanveitingum, sem adeins juku skuldavanda rikisins.
Tekid er fram ad i upphafi hafi petta verid rétt akvoroun en aframhaldandi lan arid
2001 hafi ekki & rétt & sér vegna sifelldra misbresta stjornvalda vid framkvemd
efnahagséatlunarinnar (IMF, 2004).

[ skyrslunni koma fram 10 atridi um fjarmalakreppuna i Argentinu sem
sjoourinn atlar sér ad lera af, eitt sem snyr ad akvordounartoku en niu ad
eftirlitshlutverki og honnun efnahagsastlana (IMF, 2004).

Einnig setur innra eftirlit sjodsins fram sex tillégur sem bata eiga skilvirkni
efnahagsaztlana t.d. stodugt endurmat & virkni aatlana, ad aukin ahersla skuli 16gd a
eftirlit med gengismalum og beta skuli samskipta vid stjérnvold lantokurikis (IMF,
2004).
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10. AGS og Island

10.1. Timardd samvinnu AGS og Island

1945 Island er eitt af stofnrikjum AGS

1960 Fyrsta lan til islands veitt

1967-1968  Annad lan til islands veitt

1974-1976  Pridja lan til islands veitt

1982 Fjorda lan til Islands veitt

24.10.2008  Fréttatilkynning AGS um umsokn islands um 1an
3.11.2008  Viljayfirlysing stjornvalda og AGS um samstarf undirritud
19.11.2008  Stjdrn sjédsins sampykkir 1an ad upphaed 2,1 milljardur dala
25.02.2009  Fyrstu endurskodun atti ad ljuka

25.05.2009  Annarri endurskodun atti ad ljuka

25.08.2009  Pridju endurskodun atti ad ljuka

20.10.2009  Viljayfirlysing vegna fyrstu endurskodunar send sjédnum
28.10.2009  Fyrsta endurskodun sampykkt

25.11.2009  Fjorou endurskodun atti ad ljuka

25.02.2010  Fimmtu endurskodun atti ad ljuka

07.04.2010 Viljayfirlysing vegna annarar endurskodunar send sjédnum
16.04.2010  Onnur endurskodun sampykkt

25.05.2010  Sjottu endurskodun atti ad ljuka

10.2. Forsaga

island var eitt af stofnrikjum AGS arid 1944 og er i kjordeemi med Nordurléndunum
og Eystrasaltsrikjunum. Nordurldndin hafa starfad saman & vettvangi sjodsins sidan
1952 en Eystrasaltsrikin gengu til lids vid pau arid 1992 eftir ad hafa fengid inngdngu
i sjodinn (Sedlabanki Islands, e.d.-c).

island hefur fjérum sinnum fengid fjarhagsadstod fra AGS. Fyrsta 1anid var
veitt arid 1960 i tengslum vid efnahagsumbaetur vidreisnarstjornarinnar. Arin 1967 og
1968 fékk island sitt annad lan vegna mikillar minnkunar & Gtflutningstekjum og pad
pbridja & arunum 1974-1976 r sérstokum oliusjodi vegna haekkunar & oliuverdi. Fjorda
1anid til Islands kom &rid 1982 og var pad tekid vegna samdrattar i Gtflutningstekjum

25



(Sedlabanki islands, e.d.-c). island borgadi seinasta 1anid upp arin 1986 og 1987 og
var skuldlaust vid sjodinn eftir pad (IMF, 2010e).

10.3. Bankahrun
[slenska bankakerfid hafdi vaxid gridarlega sidustu arin fyrir hrunid 2008 og

fjarmagnad sig ad miklu leyti med 6dyru erlendu lansfé. Eignir bankanna jukust ar pvi
ad vera 100% i 900% af vergri landsframleidslu fra arinu 2004 til arsloka 2007. bvi
var islenska bankakerfid eitt pad stersta i heiminum i hlutfalli vid verga
landsframleidslu. begar adsteedur & alpjéoa fjarmalamérkudum versnudu snemma ars
2008 haekkudu skuldatryggingaraldg upp ur 6llu valdi. Vidbrogd bankanna voru ad
heaegja a Gtlanum, auka lausafé, draga Ur kostnadi asamt pvi ad minnka rekstrareiningar
0g segja upp starfsménnum. Svigram peirra til ad beeta stéduna var takmarkad af
aheettufeelni alpjodamarkadarins, sem misst hafdi trina & islensku fjarmala- og
hagkerfi og a endanum tok rikid yfir rekstur bankanna priggja (Forsetisraduneytid,
2008a).

Sidasta heimsokn og Uttekt sérfreedinga AGS 4 efnahagslifi Islands fyrir hrun
bankanna var i juni 2008 og voru nidurstddurnar birtar pann 4. juli. Par benti sjodurinn
a fjélmargar aheettur sem héfou magnast og myndu aukast enn frekar eftir pvi sem a
ario lidi. Sjodurinn benti t.d. & lausafjarahaettu og ahettu vid endurfjarmoégnun sem
tengdist naudsyn bankanna & markadsfjarmégnun og mikilli  porf peirra &
endurfjarmoégnun. Utlana- og markadsahattur sem tengdust stodum i gjaldeyri,
hlutabréfum, vedlanum, tengdum lanum asamt mikilli ahaettutéku og skuldsetningu
innlendra lantaka voru einnig nefndar. Sjédurinn benti einnig & aheettur i rekstri sem
tengdust miklum vexti bankanna undanfarin ar asamt eiginfjarahaettum tengdum
flokinni eigendauppbyggingu. Fram kom i skyrslu sjédsins fra juli 2008 ad ef pessar
aheettur keemu ad fullu fram veeri Island i mjég miklum fjarhagslegum vanda
(Forseetisraduneytid, 2008a; IMF, 2008).

bessi vidvorun var po ekki st fyrsta sem Islendingar fengu fra AGS pvi vorid
2006 gerdi sjodurinn uttekt & islenskum efnahagsmalum. Nidurstadan sem birt var
pann 15. mai fer i fyrstu fogrum ordum um stodu efnahagsmala, segir efnahagshorfur
landsins 6fundsverdar, ad stofnanir séu Oflugar og stefnumdtunarumgjord sé sterk.
Auk pess segir ad markadir seu opnir og sveigjanlegir og ad faglega sé stadid ad
stjornun nattaruaudlinda. Umhverfi efnahagsmala sé stjornad af menningu sem
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einkennist ad frumkvddlakrafti sem leitt hafi til betri efnahagsarangurs en veenta maetti
af svo smau hagkerfi (Sedlabanki Islands, 2006).

Gera ma rad fyrir ad pjoderniskennd og stolt islendinga hafi gert pad ad
verkum ad pessi ord hafi ein stadid eftir vid lok lesturs skyrslunnar. Skyrsla sj6dsins
var nefnilega ekki eingdngu jakvaed i gard islensks efnahagslifs. Bent er & ad vaxandi
6jafnveegi i hagkerfinu sé &hyggjuefni og vid pvi purfi ad bregdast timanlega. Vaxandi
verdbolga, mikill vidskiptahalli, mjog skuldsett heimili, fyrirteeki og sérstaklega
bankar valdi o0kyrrd a fjarmalamorkudum sem ogni stédugleika til skamms tima.
Sjédurinn bendir & ad ef litid veeri um 6xl hefdi matt bregdast vid pessum adsteedum
med betur samhafdum adgeroum og adhaldssamari rikisfjarmalum (Sedlabanki
[slands, 2006).

Melt er med pvi ad gripid verdi til adgerda fljétt til ad minnka innlendan
eftirspurnarprysting, nd tokum & verdbdlgumarkmidum og eyda dvissu sem grafid
geti undan fjarmalastodugleika. Timanlegar, margpettar og samremdar adgerdir
stjornvalda séu naudsynlegar til ad vinna bug & ahaettunni (Sedlabanki islands, 2006).

Lag og lekkandi skuldastada rikissjoéds er so6gd bera vitni um abyrga stjorn
rikisfjarmala. Breytinga sé pd porf par sem éjafnveegi i pjodarbliskapnum sé talsvert
meira en venst var vio fjarlagagerd fyrir ario 2006. Vaxandi Ojafnveegi hafi aukio
heettuna a ad hagkerfido verdi fyrir sn6ggum og harkalegum samdratti ef skilyrdi a
fjarmalamorkudum versni fyrir island. Skyrslan segir fjarmalakerfid virdast traust en
ad afram purfi ad draga ur veikleikum pess. Efnahagsreikningar bankanna hafi
steekkad Otrulega og ahyggjur sé a alpjodamorkudum ad pessi hradi voxtur hafi dregid
fram veikleika i islenska fjarmalakerfinu. Mdgulegir veikleikar séu umtalsverd
endurfjarmognunarporf, gedi Gtlana, Uthaldsgeta bankanna a innlendum

hasnaedismarkadi og krosseignarhald & hlutafé (Sedlabanki islands, 2006).

10.4. Umsokn um lan

I kjolfar bankahrunsins & islandi i oktober 2008 6skudu islensk stjornvéld formlega
eftir samtarfi vio AGS. Samkomulag nadist & grundvelli efnahagsstefnu sem fol i sér
pbripeett markmid p.e. ad koma & stdédugleika & gjaldeyrismarkadi, tryggja sjalfbaerni i
opinberum fjarmalum og ad koma & heildstaedri astlun fyrir endurreisn bankanna.

Aztlun pessi var gerd til tveggja ara (Forsatisraduneytid, 2008a).
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Til ad koma i veg fyrir enn frekari gengisleekkun var &kvedid ad beita
sveigjanlegri gengisstefnu gegnum peningamélastefnuna og nyta homlur &
fjarmagnsfladi til ad koma stédugleika & gengid. Ahersla var 16gd a stédugt gengi pvi
mikil aheetta stafadi af ahrifum pess a skuldabyrdina par sem mikid af skuldum
heimila og fyrirteekja voru gengisbundin eda tengd visitélu. Einnig var talin hetta &
miklum fjarmagnsflotta ef ekki yrdi notast vid sveigjanlega gengisstefnu
(Forseetisraduneytid, 2008a).

Samkvaemt efnahagsasetluninni var akvedio ad leyfa ahrifum hagsveiflunnar ad
koma ad fullu fram &rid 2009 en 2010 yrdi komid & Oflugri langtimadeetlun i
opinberum fjarmalum til ad r&da vid hina miklu aukningu opinbera skulda
(Forseetisraduneytid, 2008a).

Aztlunin um endurreisn bankanna fol m.a. i sér ad tryggja aframhaldandi
pbjonustu bankanna innanlands, ad hamarka endurheimt eigna og styrkja vinnuadferdir
eftirlitsadila (Forsaetisraduneytid, 2008a).

Viljayfirlysing stjornvalda og AGS um samstarf var undirritud 3. névember
2008 og var lanafyrirgreiosla sampykkt pann 19. november i framkvaemdastjorn
sj6dsins. Samkveemt aatluninni atti Island ad fa 2,1 milljard Bandarikjadala ad lani i
afongum, fra ndvember 2008 til névember 2010. Einnig var gert rad fyrir 6orum
lanum i kj6lfarid, fra Nordurlondunum og Péllandi, ad jafnvirdi 3 milljoréum dollara.
Lanveiting AGS jafngildir 1,4 milljoroum SDR sem er um 1190% af kvéta
bjédarinnar og var sampykkt & grundvelli sérstakrar hradmedferdar (Sedlabanki
Islands, e.d.-d; Sedlabanki islands, 2008).

[ fréttatilkynningu forsatisraduneytisins i oktober 2008 kemur fram ad 1anid
fra AGS sé hugsad sem varasjédur i erlendri mynt sem myndar kjolfestu og
traverdugleika fyrir gengisstefnu stjérnvalda og geeti verid nyttur til ad bregdast vid
ohdflegum sveiflum & gengi kronunnar (Forsztisraduneytid, 2008b). Lan AGS skal
island greida til baka & arunum 2012 til 2015 (Sedlabanki Islands, e.d.-d).

Vid sampykki lanafyrirgreidslunnar voru 560 milljonir SDR (827 milljonir
Bandarikjadala) greiddar til islands. Afgangur lansins skyldi greiddur i atta jofnum
greidslum ad upphad 105 milljon SDR (155 milljonir Bandarikjadollara) hver
(Sedlabanki Islands, 2008). Fyrsta greidslan atti ad eiga sér stad 25. febrdar 2009 og
sidan &tti sjodurinn ad greida Islandi & priggja manada fresti, med sidustu greidslu
setta pann 25. oktdber 2010 (Forsatisraduneytid, 2008b). Grundvollur fyrir greidslum
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bessum var arsfjérdungslegt sampykki framkveemdastjornar AGS, ad teknu tilliti til
endurskodunar & framgangi adgerdaraztlunar sjodsins (Sedlabanki Islands, 2008).

10.5. Endurskodanir
Fyrstu endurskodun efnahagsaatlunar Islands og AGS er lokid og fékk island 105

milljonir SDR greiddar i oktober 2009, ramum 8 manudum eftir ad endurskoduninni
atti ad ljuka. Onnur endurskodun frestadist vegna pessa og atti ni ad fara fram i
desember 2009, en lauk 16. april 2010. Vegna peirra tafa sem urdu a fyrstu
endurskodun var samstarf AGS og Islands framlengt um halft ar eda til mai 2011. Vid
sampykkt annarrar endurskodunar var samstarfido enn framlengt, nu til loka agust 2011
(Efnahags- og vidskiptaraduneyti, 2009a).

Vid hverja endurskodun skulu islensk stjornvold senda AGS uppferda
viljayfirlysingu. T yfirlysingu stjornvalda til framkveemdastjornar sjodsins vid fyrstu
endurskodun kom fram ad meginmarkid efnahagsaatlunarinnar veeru ad tryggja
stodugleika kronunnar, endurreisa fjarmalakerfid og tryggja sjalfbeaerni i opinberum
fjarmalum. pratt fyrir ad hart hafdi verid unnid ad pvi ad nd peim markmidum sem
sjodurinn setti purfti ad dska eftir undanpéagu i nokkrum lidum, par sem ekki var unnt
ad na tilsettum markmidum & tima. Stjornin AGS féllst a ad veita undanpagu fra
dkvedum um hreinan fjarmagnsjofnud rikissjods, hreinan gjaldeyrisforda
Sedlabankans og endurfjarmégnun vidskiptabankanna, asamt pvi ad tillit var tekio til
adstedna vardandi framkvemd gjaldeyrishafta (Efnahags- og vidskiptaraduneyti,
2009a).

bessar undanpagur voru po ekki einu astedur tafanna & endurskoduninni. |
skyrslu AGS um sampykkt fyrstu endurskodunar kemur medal annars fram ad tafir
hafi ordid vegna politiskra vandamala s.s. stjornarskiptanna i januar 2009. Einnig hafi
floskuhalsar i stjornsyslunni  komid i veg fyrir ad télulegum og kerfislegum
markmidum yrdi nad (IMF, 2009b).

Annarri endurskodun atti upphaflega ad vera lokid pann 25. mai 2009 en
tafdist mikid, ad miklu leyti vegna deilna um Icesave malid svokallada
(Forseetisraduneytid, 2008a). Strauss-Kahn framkvamdastjori AGS tok pad skyrt fram
ad lausn Icesave deilu islendinga vid Hollendinga og Breta veeri ekki skilyrdi fyrir
aframhaldandi lanveitingum. Endurskodunin gat p6é ekki farid fram nema med
sampykki meirihluta stjornar sjodsins og i vidtali vid Bloomberg fréttastofuna pann
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30. mars 2009 lysti Strauss-Kahn efasemdum sinum um ad meirihluti myndi nést
(Lovasz, 2010).

Dagana 25. og 26. mars 2010 satu Steingrimur J. Sigfasson, fjarmalaradherra
og Gylfi Magnusson, efnahags- og vidskiptaradherra fundi med framkvaemdastjorn og
fastafulltrdum AGS i Washington. Fulltrtar sjodsins greindu par fra vilja sinum um ad
naesta endurskodun efnahagsaatlunar islands og AGS nadi fram ad ganga.
Radherrarnir 16gdu aherslu & ad énnur endurskodun skildi fara fram hid fyrsta, 6had
st6du Icesave deilunnar. Mikilveaegt veeri ad samstarf sj6dsins og Islands myndi halda
afram par sem pad veeri ein af forsendum pess ad rydja meetti ar vegi hindrunum fyrir
bata og endurreisn efnahagslifsins. Badir adilar voru sammaéla um ad préun hagsterda
geefi tilefni til bjartsyni um arangur t.d. veeri samdrattur landsframleidslu ario 2009
minni en spad var og atvinnuleysi minna en Ottast hafi verid (Efnahags- og
vidskiptaraduneyti, 2010a).

I fundargerd peningastefnunefndar Sedlabanka Islands pann 31. mars 2010
koma fram ahyggjur fundarmanna a téfum a annarri endurskodun AGS. Langvarandi
tafir a endurskoduninni geetu valdid pvi ad gjaldeyrisfordi yrdi hettulega litill eftir
storar afborganir af skuldum rikissjods arin 2011 og 2012. Ef svo hefdi farid hefdi
Sedlabankinn purft ad fara inn & gjaldeyrismarkadinn og kaupa erlendan gjaldeyri i
miklu meeli til ad tryggja ad fordinn yrdi ekki hattulega litill. Pad myndi leida til
legra gengi krénunnar, aukinnar verdbolgu og tefla i tvisynu pvi markmidi
efnahagsstefnunnar ad verja kjor almennings (Sedlabanki Islands, 2010a).

Ad undanfornu hefur h&veer umraeda att ser stad i islensku samfélagi um
asteedur pess ad endurskodanir naist ekki a tilsettum tima og hafa ymsar astedur verio
nefndar t.d. st ad Bretar og Hollendingar beiti AGS pressu. | desember 2009 birtust &
vefnum Wikileaks tolvupostsamskipti Indrida H. Porlakssonar, adstodarmanns
fjarmalaradherra og Mark Flanagan, fulltrGa AGS i malefnum Islands. I tolvupdsti
sem Indridi sendi Flanagan pann 13. april 2009 kom medal annars fram ad Indridi
teldi votta fyrir pvingunartoni fra Bretum og Hollendingum um ad peir kynnu ad nota
adra endurskodun & &atlun islands hja AGS til ad knyja fram hagsteda nidurstodu i
Icesave deilunni. | svari Flanagan degi sidar kemur fram ad hann segist vita ad
samningavidraedurnar séu afar vidkvaemt mal & islandi og pad muni taka tima ad fa
nidurstddu. Deilan sé hinsvegar lykilatridi fyrir endurskodun efnahagsaztlunar islands
og erfitt sé ad poka henni &fram fyrr en eitthvert samkomulag liggi fyrir milli
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bjédanna priggja. Hann segir enn fremur ad sjodurinn muni ekki blanda sér i slikar
millirikjadeilur en muni ad sjalfsogdu svara peim spurningum sem Bretar og
Hollendingar kunni ad beina til sin (Morgunbladid, 6. desember 2009).

Petta svar verdur ad kallast nokkur pversdgn vid yfirlysingar Strauss-Kahn um
ad Icesave malid hafi ekki &hrif & endurskodanir, sem birtast t.d. i opnu bréfi sem hann
skrifar sem svar vid bréfi Gunnars Sigurdssonar métmalanda. I bréfinu tekur Strauss-
Kahn skyrt fram ad lausn Icesave deilunnar sé ekki skilyrdi fyrir aframhaldandi adstod
sjodsins. Aftur @ méti hafi deilan haft ébein ahrif a timasetningu fyrstu endurskodunar
sjodsins pvi han stdd i vegi fyrir lanum fra Nordurléndunum (Strauss-Kahn, 2009).

pann 16. april 2010 sampykkti framkvemdastjorn AGS ad lokum adra
endurskodun efnahagséztlunarinnar. Vid sampykktina fengu islendingar 105 milljon
SDR greiddar fra sjodnum sem notadar verda til ad styrkja gjaldeyrisfordann frekar.
Vid sampykktina sendu islensk stjornvold sjodnum nyja viljayfirlysingu sem lysir
efnahagsstefnu landsins, peim arangri sem hefur nadst og hver nastu skref verda. |
viljayfirlysingunni kemur einnig fram ad markmidum um stédugt gengi hafi verid nad,
ad gert sé rad fyrir ad verdbolga fari ort lekkandi og ad fjarmognun nyju
vidskiptabankanna sé lokid (Efnahags- og vidskiptaraduneyti, 2010b).

[ lok viljayfirlysingarinnar er sérstakur kafli um lcesave reikninga
Landsbankans. Par gefa islensk stjornvold Bretum og Hollendingum loford um lausn
Icesave deilunnar og heita greidslu. Telja ma vist ad s& kafli hafi vegid mikid i
akvordun framkvaeemdastjornar um sampykkt endurskodunarinnar (Sedlabanki islands,
2010b).

10.6. Skilyrdi AGS vegna lans til Islands
Tvo helstu skilyrdin fyrir lani AGS til Islands i upphafi voru hakkun styrivaxta
Sedlabankans i 18% asamt pvi ad komid skildi a fét nefnd sem skipud var fulltrGum
fra forsetisraduneytinu, Fjarmalaeftirlitinu, Sedlabanka Island, fjarmalaraduneytinu
og efnahags- og vidskiptardduneytinu. Formadur nefndarinnar skyldi vera
sérfredingur sem styrdi nefndinni i pvi hlutverki ad endurbyggja bankakerfid.
Markmid nefndarinnar var annarsvegar ad sja til pess ad nyju rikisbankarnir hefdu
endurfjarmagnad sig fyrir lok febriar 2009 med eiginfjarhlutfall ekki undir 10%. Hitt
helsta markmid nefndarinnar var ad fa alit reynslumikils serfredings, & svidi
bankaeftirlits, & 16gum og regluverki islenska fjarmalamarkadarins &samt mati hans a
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storfum eftirlitsadila bankakerfisins. Uttekt pessari étti ad ljuka fyrir lok mars 2009
(Icelandic Government's Information & Services, e.d.-a).

islensk stjornvéld og AGS akvadu vid upphaf samningavidredna vegna
lanaumsoknar Islands ad ferlid yrdi gagns&tt og gogn yrdu birt opinberlega.
Efnahagséaatlun landsins dsamt fylgigégnum hafa verid birt opinberlega skdmmu eftir
ad framkvaeemdastjorn AGS hefur sampykkt skjolin. islensk stjornvold telja pessa
opinberu birtingu gagna mikilveega til ad skapa einingu um paer adgerdir sem gripa
parf til, til ad vinna bug a peim mikla efnahagsvanda sem pjédin stendur frammi fyrir
(Icelandic Government's Information & Services, e.d.-b).

I beidni islands um vidbanadarlan fra AGS i ndvember 2008 eru gengismal
nefnd sem eitt af premur adalatridoum. bar kemur fram ad mikil ahersla skildi 16gd & ad
koma jafnveegi & gengi krénunnar (Forsetisraduneytid, 2008a). Heetta var talin & ad
mikid fjarmagnsfleedi ar landi leiddi til vidbotarleekkunar & gengi islensku krénunnar.
Til ad stemma stigu vid slikri ahaettu var talio naudsynlegt ad gripa til timabundinna
takmarkana a fjarmagnshreyfingum milli landa. | névember 2008 voru sampykkt 16g,
um breytingu & I6gum um gjaldeyrismal. Lég pessi veittu Sedlabanka Islands
timabundna heimild um takmdérkun 4 tilteknum fjarmagnshreyfingum sem ekki snertu
vidskipti med vorur og pjonustu p.e. ad setja gjaldeyrishoft. Login voru endurskodud i
desember 2008 og breytt i mars 2009. Breytingin atti ad studla ad pvi ad greidslur
fyrir Gtflutning véru og pjonustu feru fram i erlendum gjaldmidli. T kjolfar pess ad
gjaldeyrishoftin voru sett & hefur verid unnid ad lausnum fyrir p4 adila sem eiga
fjarmagn i islenskum krénum sem peir vilja selja. Nokkrir einkaadilar hafa sett fram
leidir til ad leysa vandann med eignaskiptum eda skuldabréfadtbodum. Lausn pessa
verkefnis er s6gd vera forsenda pess ad unnt sé ad losa um gjaldeyrishoftin.
(Forsetisraduneytid, 2009).
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11. borf Islands & lani
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Mynd 1: Aztladar skuldir rikissjoda (IMF, 2009c)

A myndinni hér ad ofan sjast astladar skuldir rikissjoda 11 proadra rikja sem
présentutala af vergri landsframleidslu. Grafid er unnid ur gégnum ur skyrslu AGS
um horfur i efnahagsmalum og fjarmalakreppuna fra 9. jani 2009. bad synir spa
sjodsins um skuldir rikjanna, annarsvegar spa sem gerd var fyrir fjarmalakreppuna
arid 2007 og hinsvegar sumarid 2009. I grafinu sést ad island er ekki eina préada rikid
sem skuldar meira en nemur vergri landsframleidslu. Annmarkar grafsins eru p6 ad
ekki er um hreinar skuldir ad raeda heldur allar skuldir, an tillits til eigna. Grafid synir
hversu gridarlega skuldir islands hafa aukist sidustu ar sem vekur upp spurninguna um
hver porf Islands & lanum sé (IMF, 2009¢)

Skiptar skodanir eru um hvernig lan AGS nytist islandi. I fjolmidlum og
netmidlum birtast misvisandi upplysingar um porf Islands fyrir laninu og hvernig pad
skuli nytt. islenskir hagfreedingar eru ekki heldur sammala um porf lansins t.d. hafa
Jon Danielsson og Jon Steinsson haldid pvi fram ad ekki sé porf a lani sem liggi
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ohreyft & bankabok i Bandarikjunum, med peim rokum ad gjaldeyrisvarasjoour sem sé
tekinn ad lani sé i raun ekki gildur varasjodur. A hinn boginn telja m.a.
hagfradingarnir Vilhjalmur Egilsson og Gylfi Magntsson ad island sé¢ komid i pa

stoou ad lan verdi ekki umfluio.

11.1. Skuldir Islands
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Mynd 2: Skuldir rikissjods a &runum 2000-2010 (Fjarmalaraduneytid, 2010b).

I arslok 2009 namu heildarskuldir rikissjods 1.176 milljordum kréna sem jafngildir
78% af vergri landsframleidslu. Skuldirnar hofou teplega fjorfaldast fra arinu 2007
begar rikissjodur skuldadi 310 milljarda kréna. préatt fyrir pessa miklu aukningu voru
skuldirnar téluvert minni en peer voru &ztladar & haustmanudum 2009 en &stlun
fjarmalaraduneytis hljomadi upp & 1.460,5 milljarda skuld. Stér asteda pess ad
Utkoman var betri en &stlad hafdi verid, p.e. minni skuldabyrdi, var s ad inn i
aaztlunina voru tekin med vantanleg lan fra Nordurlondunum og fleiri pjédum ad
upphad teplega 74 milljarda krona sem skiludu sér ekki (Fjarmalaraduneytid, 2010a).

I arslok 2009 voru hreinar skuldir rikissjods p.e. skuldir ad fradregnum
peningalegum eignum um 39% af vergri landsframleidslu, pvi & moti skuldum
rikissjods standa verulegar eignir td. i fjarméala- og orkufyrirtekjum
(Fjarmalaraduneytid, 2010a).
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Tafla: Skuldir rikissjods & arunum 2004-2010 (milljonir krona)

Stooutdlur 1 milljonum kréna & Aztlun Frumvarp
verdlagi i lok hvers ars 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Skuldir rikissjéos 252.990(196.146(292.528(311.011{931.324| 1.460.500] 1.754.600
Spariskirteini 37.910[ 26.063| 17.664| 17.410] 19.713 21.400 21.600
Rikisbréf 55.400] 67.047) 89.829] 94.987|216.011 354.800 391.000
Rikisvixlar 14.504] 14.004| 6.254| 13.550] 73.625 60.000 60.000
Adrir innlendir adilar 3.888] 3.624] 3.604| 30.713| 34.422 35.300 34.800
Erlend lan 126.466 85.408 80.567| 63.151] 95.976 89.200 88.600
Lantaka vegna gjaldeyrisforda | 14.822 0] 94.610] 91.200[221.572 233.700 232.200
Lan Nordurlanda og annarral

bjoda 73.700 326.100
Tapadar vedlanakrofur

Sedlabanka 270.005 292.400 300.300
Lantaka vegna

eiginfjarframlags til banka 300.000 300.000

(Fjarmalaraduneytid, 2010b)

Innlendar markadsskuldir rikissjods eru 625 milljardar krona en a moti peim &
rikissjoour 164 milljarda innstedu i Sedlabankanum. Skuldir rikissjods vegna
endurreisnar bankakerfisins voru i arslok 2009 um 186 milljardar krona, en & moti
beim standa samsvarandi eignarhlutar og lanveitingar til bankanna. Lausafjarstada
rikissjods er talin géd og getur rikid endurfjarmagnad lan ad andvirdi 130 milljarda
kréna sem eru til gjalddaga & arinu, vegna innstaedu sinnar i Sedlabankanum. Fjarporf
rikissjods vegna veentanlegs hallareksturs pessa ars hefur na pegar verid fjarmognud
ad fullu & innlendum skuldabréfamarkadi (Fjarmalaraduneytid, 2010a).

Rikissjodur hefur beitt virkri skuldastyringu vid fjarmognun rikissjods og
vinnur par eftir skuldastyringarstefnu sem motud var ario 2009 med radgjof fra
sérfredingum AGS auk annarra serfredinga. Samkvemt langtimaaaetiun i
rikisfjarmalum er gert rad fyrir ad heildarafkoma rikissjod verdi i jafnveegi arid 2012
og ad afkoman verdi jakvaed 2013. Lan AGS til islands er ekki tekid med i pessum
télum enda er pad tekid af Sedlabankanum en ekki rikissj6di (Fjarmalaraduneytio,
2010a).
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11.2. Lantskuporf

Lan AGS er po adeins brot af erlendri lantokuporf islands. I umsokn islands um
vidbunadarlan fra névember 2008 kemur fram ad erlend lantokuporf landsins &
arunum 2008-2010 sé talin vera 23,5 milljardar dollara. bar af voru 10,3 milljardar
dollara atladir til greidslu gjaldfallinna skulda yfirteknu bankanna og 8,2 milljardar
dollara til greidslu innlana i erlendum Gtibdum bankanna. EKki er enn komid i ljos
hversu mikid Islendingar munu purfa ad greida af pessum innlanum eftir ad pjodin
hafnadi Icesave samningnum i pjodaratkvaedagreidsiu. Likt og fram hefur komid i
fréttum af Icesave deilunni munu Bretar og Hollendingar lana islendingum fyrir
skuldinni, pegar samkomulag naest milli pjodanna. (Forsatisraduneytid, 2008a).

I viljayfirlysingu stjornvalda vid fyrstu endurskodun fra oktober 2009 kemur
fram ad porf landsins & ytri fjarmodgnun sé i meginatridum st sama og gert var rad
fyrir &rid adur (Efnahags- og vidskiptaraduneyti, 2009b). bessar tolur standast enn pvi
i annarri endurskodun kemur fram ad é&atlud erlend lantokuporf islands hafi ekki
breyst mikid og sé ni um 300% af vergri landsframleidslu vid arslok 2009.
(International Monetary Fund, 20100)

Til ad meeta gridarlegri lantokuporf landsins hafa islensk stjornvold skrifad
undir lanasamninga vid Nordurlondin ad jafnvirdi 2,5 milljoréoum dollara.
Lanasamingarnir voru undirritadir i jali 2009 en lanin eru greidd at i fjérum jofnum
greidslum sem tengdar eru endurskodunum AGS (Fjarmalaraduneytid, 2009a).

A sama tima og lan Nordurlandanna var sampykkt lystu freendur vorir
Feereyingar pvi yfir ad peir myndu lana islendingum 300 milljonir danskra kréna til ad
stydja vid endurreisn efnahags & islandi (Fjarmalaraduneytid, 2009a).

I oktéber 2009 var undirritadur samningur milli islands og Péllands pess efnis
ad Polverjar myndu lana Islendingum u.p.b. 200 milljonir Bandarikjadala. Lan
Pélverja er greitt Gt i premur jofnum hlutagreidslum sem tengdar eru annarri, pridju og
fjordu endurskodun & efnahagsézetlun islands og AGS (Fjarmalaraduneytid, 2009b).

Einnig hafa att sér stad vidredur vid Russa um lan sem og Breta og
Hollendinga um lausn a Icesave deilunni (Fjarmalaraduneytid, 2009a).

12. Adrar lausnir

Likt og veenta ma fra pjod sem hefur matt pola gridarlegt efnahagshrun hafa ordid

miklar umraedur um malefnid medal almennings og er lan AGS til landsins par engin
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undantekning. Margir sem skrifad hafa um AGS & vefsidum sinum og reett malid
opinberlega eru & moti pvi ad taka lan fra sjodnum. bratt fyrir pessa andstodu vid
sjodinn hafa ekki komid fram margar adrar lausnir sem virdast liklegar til ad skila
farseelli nidurstoou.

Ein hugmynd sem tdluvert hefur verid skrifad um er ad leita & nadir
Parisarklibbsins®® svokalladan. Parisarklibburinn er samvinnuverkefni 19 audugra
rikja og hefur pad ad markmidi ad adstoda verulega skuldsettar pjodir. Klubburinn
hefur fra arinu 1956 veitt lan til 87 afar skuldsettra rikja. Flest pessara rikja eru i
Afriku, Asiu og Sudur-Ameriku og eiga pad sameiginlegt ad vera flokkud sem
prounarlond. Nokkur riki i Austur-Evropu hafa po leitad & nddir sjodsins t.d. Polland,
Albania og Kroatia. Lifsskilyrdi i lantokurikjunum eru 6nnur og verri en vid eigum ad
kynnast hér a landi. Margar pessara pjéda hafa att i strioum, verid stjornad af
einredisherrum eda lent i gridarlegum nattruhamférum sbr.  lanveitingar
Parisarklubbsins til rikja Sudaustur-Asiu i kjolfar Tsunami flddanna arid 2004. pratt
fyrir aukid atvinnuleysi, miklar verdhakkanir og harri skatta hérlendis eru lifsskilyrdi
a landinu almennt g6d. bad verdur pvi ad teljast viss vanvirding, ad halfu peirra
islendinga sem vilja leita til klibbsins, gagnvart stédu peirra rikja sem pangad leita
(Huginn porsteinsson, 2009; Club de Paris, e.d.).

Onnur hugmynd er ad endurskoda samstarfid vid AGS. | mars birti
Framsoknarflokkurinn tillégu sem peir kalla Pjédarsatt 2010 par sem 1690 er ahersla &
ad endurskoda samstarf Islands vid sjodinn. A3 mati flokksins er 6hjakveemilegt ad
endurskoda peningamalastefnu Sedlabankans og peer adferdir sem notadar eru vid
akvardanatoku. EKKi er lagt til ad slita samstarfi vid sjodinn en fullyrt ad timabeert sé
ad leita annarra leida til ad leysa fjarhagsvanda islands. Framséknarmenn benda i
bessu samhengi a heattuna a gjaldeyrisfordi fyrir lansfé geti reynst dyrkeyptur og segja
0gjorning ad verja gengi gjaldmidils med lansfé (Visir, 24. mars 2010).

Endurskodun samstarfsins vido AGS er moguleiki sem meetti athuga nanar en
samstarf vid Parisarklubbinn telst heldur Oliklegt. Adrar lausnir & skuldavanda

Islendinga eru pvi afar faar og heldur 6liklegar.

2 e, The Paris Club
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Lokaord

Starfsemi Alpjodagjaldeyrissjodsins er og verdur umdeild. Sjédurinn hefur i gegnum
tidina gert fjolmorg mistok, badi vid gerd efnahagséaeetlana fyrir adildarpjodir og vid
framkveemd aetlana og pannig aflad sér dvinszlda vida um heim. Ad teknu tilliti til
bess ad adildarriki leyta eingdngu til sjodsins i neyd segir pad sig sjalft ad vandamalin
sem sjodurinn stendur frammi fyrir pegar ny lansumsokn berst eru gridarleg. Meta
parf efnahag heillar pjédar & sem skemmstum tima og Gtbua efnahagséeetlun til
framtidar. Ahrifapettirnir i slikri aatlun er fjdlmargir og prétt fyrir ad vera med
mikinn fjoélda menntadra starfsmanna vid gerda aetlana, getur afar margt farid
urskeidis. Hagkerfi heimsins verda samtengdari med hverjum deginum og sumir
ganga pad langt ad segja ad heimurinn allur sé i raun ordinn eitt stort hagkerfi.
Nidursveifla i einu hagkerfi getur haft ahrif um allan heim. pvi er naudsynlegt ad til sé
stofnun sem hafi yfirsyn yfir efnahagsastandid i heiminum.

Hvort Alpjodagjaldeyrissjodurinn standi sig vel i pvi hlutverki sinu ma deila
um. Undanfarin ar virdist sjodurinn pé vera ad breyta regluverki sinu og adferdafraedi
til hins betra. I skyrslum sjodsins kemur fram skyr vilji til ad leera af mistokum sem
gerd hafa verid og vilji til ad gera betur i framtidinni. Sidustu ar hefur sjédurinn beitt
sér fyrir aukinni gagnsei & starfsemi sinni og sést arangurinn t.d. & samstarfi sjédsins
og lslands par sem efnahagsatlanir og endurskodanir eru birtar skommu eftir
sampykkt. Slik birting upplysinga gefur frediménnum og almenningi kost & ad meta
stoou pjodar sinnar a sjalfsteedan hatt, sem verdur ad teljast afar jakveett.

Stada Islands er st ad lantokur eru 6umflyjanlegar. Skuldir rikisins hafa aukist
gridarlega sidustu tvo arin og rikid getur ekki stadid vid skuldbindingar sinar an pessa
ad taka lan. Eftir efnahagshrunid 2008 er island raid trausti. Onnur riki treysta
Islendingum ekki til ad standa vid skuldbindingar sinar og matsfyrirteekin gefa okkur
falleinkunn. petta vantraust kom bersynilega i 1jos pegar svokalladar vinapjodir okkar
settu sampykkt Alpjodagjaldeyrissjodsins & endurskodunum & efnahagséaztlun islands
sem skilyrdi fyrir lanum. Eina rikid sem wveitti okkur lan skilyrdislaust voru
Feereyingar. Samstarf Alpjodagjaldeyrissjodsins og Islands er pvi forsenda frekari
lanveitinga.

Skyrsla Rannséknarnefndar Alpingis sem birt var pann 12. april 2010 er
afellisdomur yfir rikisstjorn, Fjarmalaeftirliti rikisins, r&duneytum og i raun islensku

stjornkerfi. Spurningin sem eftir stendur er pvi hvoru treystum vid betur til ad hafa
38



yfirsjon med efnahag Islands, erlendri stofnun med éaratuga reynslu i efnahagslegri
uppbyggingu skuldsettra pjéda sem po hefur gert mérg mistdk, eda islenskum
stjornvoldum og eftirlitsstofnunum sem satu adgerdalaus hjd medan bankarnir

steekkudu of mikid, féllu sidan og skuldsettu islenskan almenning gridarlega.
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