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Fjorir kostir i gjaldeyrismalum
Jon Steinsson

Stjornvold virdast telja ad vid Islendingar eigum einungis tvo kosti i gjaldeyrismalum: Kronu &
bak vid gjaldeyrishoft eda evru eftir inngdngu i ESB. Eg er ekki ad 6llu leyti sammala pessu. Eg
tel ad vid eigum fjora kosti i gjaldeyrismalum.

1. Sterk kréna

pad er ekkert nattarulogmal ad islenska kronan purfi ad vera veikur gjaldmidill med himinhaa
vexti. byskaland snéri vid bladinu eftir einhverja mestu édaverdbdlgu allra tima og fylkti sér &
bak vid sterkt mark. Svissneski frankinn er sterkur og stédugur gjaldmidill med laga vexti pratt
fyrir ad Sviss sé litid land.

Vandi okkar Islendinga hefur verid ad politiskur vilji til pess ad reka sterkan gjaldmidil hefur
aldrei verid fyrir hendi. Pad hefur verid pjodariproétt landsmanna ad skammast i Sedlabankanum
begar hann hakkar vexti og reynir ad halda aftur af eydingu verdgildis krénunnar. bad er himinn
og haf milli peirra vidhorfa sem eru rikjandi & islandi hvad vardar krénuna og pess sem parf til
bess ad hun geti verid sterkur gjaldmidill med laga vexti og laga verdbdlgu til lengri tima. En
vidhorf geta breyst.

Icesave deilan setur reyndar strik i reikninginn eins og stendur. Pad er liklegast égerningur ad
reka sterkan sjalfstedan gjaldmidil & islandi par til s deila er leyst. En ef hin er leysist
farseellega fyrir island — stort ef — er bjargfastur almennur politiskur studningur vid adhaldsama
peningamalastefnu pad ,.eina* sem parf til vidbotar.

2. Krona & bak vid las og sla

Ef vio hdldum i krénuna en breytum ekki vidhorfum okkar til peningamala er liklega rétt ad vid
burfum & gjaldeyrish6ftunum ad halda i talsverdan tima. Hvad er fengid med pvi ad hafa
gjaldeyrishoft? bad eru 450 ma.kr af erlendu fé sem er laest inni i landinu og getur ekkert annad
gert en ad fjarmagna islenska rikid og islensku bankana. Par ad auki er liklega talsvert af islensku
fé sem vill komast burt. Gjaldeyrishéftin hjalpa okkur pvi ad halda voxtum lagum og fjarmagna
rikissjoo.

Ef vid lyftum gjaldeyrishoftunum an pess ad sannfeaera fjarmagnseigendur (islenska og erlenda)
um ad allt annar og meiri pdlitiskur studningur sé fyrir adhaldsamri peningamalstefnu i
framtidinni, munu hundrud milljarda flyja land og einungis koma til baka ef peir fa greidda
himinhaa vexti. Slikt vaxtastig myndi drepa allt atvinnulif & Islandi. Eina asteda pess ad hair
vextir drapu ekki allt kvikt a sidasta aratug var ad bonkunum var leyft ad horfa framhja peim
efnahagslega raunveruleika sem peir lifdu vid og lana ut i eitt i loftboluverkefni.

3. ESB og svo evru

Fra sjonarholi gjaldeyrismala er evra i gegnum ESB afskaplega gédur kostur. [ raun afsélum vid
okkur forraedi yfir peningamalum og flytjum pannig inn pann triverdugleika sem Sedlabanki



Evropu fékk i arf fra Sedlabanka Pyskalands. Vitaskuld gefum vid eftir sveigjanleika. En hann er
dyru verdi keyptur. Fyrir hann pyrftum vid afram ad greida i formi himinharra vaxta nema ad
okkur takist ad fylkja okkur politiskt & bak vid adhaldsama peningamalastefnu.

Vandinn vid pessa leid er ad pad hangir meira & ESB spytunni en einungis evran. [ fyrsta langi
purfum vid ad na gédum samningum vardandi audlindir pjédarinnar. Onnur stor spurning hefur
med stefnu ESB pegar kemur ad fjarhagsvandreedum adildarrikja pess. Stefna sambandsins &
sidustu misserum hefur verid ad eigendur skuldabréfa banka og adildarrikja sambandsins tapi
aldrei eyri. Sambandid segist nt hafa markad adra stefnu vardandi framtidina. paer yfirlysingar
verda hins vegar ad teljast gjérsamlega étraverdugar.

Ef samtryggingar skuldabréfaeigenda verdur afram stefna ESB er pad verulegur okostur vid
inngdngu i sambandid. Slik stefna leidir af sér ad pjodir sem standa sig betur i fjarmalum purfa
ad greida skuldir hinna. Og pratt fyrir allt sem hefur gengid & sidustu ar er skuldastada islenska
rikisins betri en stada margra rikja innan Evrépusambandsins.

4. Einhlida upptaka

Flestir ,,malsmetandi menn* telja ad einhlida upptaka alpjodlegrar myntar sé oteekur kostur. bvi
er ég 6sammala. Férum i gegnum helstu métbarurnar. Vid myndum verda af myntslattuhagnadi
ef vid rédumst i einhlida upptdku. En pad er kostnadur upp a adeins 1-2% af VLF eins ars.
Framtidarskipan peningamala er nagilega mikilveeg til pess ad 1-2% af VLF eins ars & ekki ad
rida baggamun.

Margir telja ad einhlida upptaka leidi til pess ad rikid geti ekki lengur verid bakhjarl
bankakerfisins i neyd. bvi er ég 6sammala. Hvort rikid getur verid bakhjarl bankakerfisins i neyd
snyst i grunninn um lanstraust rikisins, ekki pad hvort krénan er fyrir hendi. Ahlaupi & islenska
bankakerfid fylgir einatt &hlaup & kronuna (ef han er til). Svo tilvist kronunnar hjalpar litid ef
rikid vill stemma stigu vid sliku ahlaupi.

pad hjalpar ad geta skellt & gjaldeyrishoftum. Pad geetum vid ekki gert i venjulegum skilningi ef
vid kdstudum krénunni. Gott lanstraust rikisins veeri pvi enn mikilveegara en ella. En, pad er ekKi
utilokad ad islensk stjornvéld hefdu tok a pvi ad loka timabundid & greidslur inn og Ut ur islenska
bankakerfinu pott krénan veeri ekki lengur til stadar. Slikar timabundnar lokanir geetu verid pad
teeki sem vid hefdum til reidu og notudum ef til almennrar skelfingar (e. panic) kaemi.

pad er vitad ad ESB litur pad mjog hornauga ad riki taki upp evru einhlida. En hvort pad er meira
i ordi en & boroi er erfitt ad segja. Ef til vill vaeri hagsteedara fra politisku sjénarmidi ad taka
einhlida upp donsku kronuna. bar sem gengi donsku kronunnar er fast vid evru og vextir i
Danmorku nénast peir sému og & evrusvadinu hefur einhlida upptaka donsku krénunnar nanast
somu kosti og einhlida upptaka evru. Annar kostur er Bandarikjadalur. Hann er rotgroin og
traverd alpjodleg mynt og pad er 6liklegt ad stjornvéld i Bandarikjunum myndu bregdast illa
einhlida upptoku okkar islendinga.

pad veri fljotfeerni ad Utiloka alla kosti i gjaldeyrismalum nema pa sem kalla annad hvort &
gjaldeyrishoft eda inngdngu i Evropusambandid. Badi sterk kréna og einhlida upptaka eru kostir
sem vid eigum ad taka alvarlega.



