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Uvod

Pojav finan¢nih kriz je in bo vedno prisoten v svetu. V zadnjih letih je mnogo drzav, majhnih in
velikih, dozivelo finan¢no krizo. Tako se lahko spomnimo npr. na §vedsko finan¢no krizo, rusko
finan¢no krizo, azijsko finan¢no krizo in Se bi lahko nastevali. Obstaja ve¢ vrst kriz in vse si
delijo nekatere podobnosti. V praksi so se uveljavili trije tipi kriz: dolzniSka, ban¢na in valutna.
Finan¢no krizo na Islandiji lahko klasificiramo kot kombinacijo vseh treh oblik kriz: ban¢ne, saj
je zaradi razli¢nih dejavnikov propadel banc¢ni sektor, dolzniske, zaradi izjemnega zunanjega
dolga drzave in podjetij, ter valutne zaradi kolapsa krone.

Islandska kriza je bila napovedana. Razni svetovni strokovnjaki, specializirani za finan¢ni sektor,
so naredili raziskave in svarili Islandijo, da je na robu propada, vendar je Islandija Se vedno plula
naprej. Kar nekaj let se je Islandija uspesno izogibala krizi z raznimi privatizacijami, novimi
ukrepi, novimi posojili in drugimi dejavniki, vendar kljubovanje krizi ni moglo potekati v
nedogled. Svetovna gospodarska kriza je bila prevelik zalogaj za majhno Islandijo in ta je
popustila pod pritiskom. Veliko prevelik ban¢ni sektor se je pod tezo dolgov zlomil in za sabo
povlekel celotno gospodarstvo.

Cilj diplomske naloge je analizirati islandsko finan¢no krizo. Kateri so bili vzroki? Kako je
potekala? Kaksna je bila reakcija drzave? To je le nekaj vpraSanj, na katere bom poskusil
odgovoriti v svoji diplomski nalogi.

Naloga je razdeljena na dve poglavji brez uvoda in zakljucka. V prvem poglavju so opisani
razlogi za krizo in neposredne posledice krize, v drugem poglavju pa so predstavljeni ukrepi
vlade ter njihovo sodelovanje z mednarodnimi institucijami in drugimi drzavami.



1 Razlogi za islandsko krizo in njene neposredne
posledice

1.1 Islandsko gospodarstvo pred krizo

Do dvajsetega stoletja je bila Islandija ena najbolj revnih drzav zahodne Evrope. Ribolov je pred
1. 1970 predstavljal do 90% izvoznih prihodkov. Stanje se je izboljSalo Sele z nadgradnjo
infrastrukture (telekomunikacije, ceste, mostovi ipd.) in boljSim izkoriS¢anjem njenega
najpomembnejSega naravnega vira — rib. S€asoma je Islandija zacela izkoriS¢ati modernejSe
energetske vire, kot geotermalno energijo in hidro energijo, kar je pritegnilo pozornost tujih
investitorjev, ki so bili pripravljeni investirali v proizvodnjo aluminija. Ta se je posledi¢no zacela
pospeseno Siriti in se izkazala za pomemben izvozni proizvod. Na Islandiji so poleg ribolovne
dejavnosti in proizvodnje aluminija vedno ve¢ pozornosti namenjali finan¢ni dejavnosti, ki je od
1. 2002 do 2008 rasla z izjemno hitrostjo. Domace banke kot Nyja Kaupping (Kaupthing), Glitnir,
Landsbanki, Sparisjodabanki (poznana kot Icebank) so osvajale vedno ve¢ tujih trgov (Iceland
economy, b.l.).

Islandija ima podobno ekonomsko ureditev kot ostale Skandinavske drzave (Norveska,
Svedska,..), ki kombinirajo kapitalisticno obliko trgovanja s prostim trgom in obseznim
programom za javno blaginjo. Pred izbruhom krize 1. 2008 je Islandija imela visoko rast
gospodarstva, nizko stopnjo nezaposlenosti in izjemno dobro razporejen dohodek med
prebivalstvom (leta 2005 je Ginijev koeficient znaSal 25). Drzava je do obdobja pred krizo
dosegala uspehe — izboljSevala je polozaj islandske krone, stabilizirala in manjSala inflacijo ter
zmanjSevala nezaposlenost (Iceland, b.1.).

1.2 Vzroki za krizo na Islandiji

Islandiji je v zelo kratkem ¢asu uspelo izboljsati stanje svojega gospodarstva. Kombinacija raznih
ukrepov vlade in privatnega sektorja je sicer povecevala gospodarsko rast, a obenem povecevala
tveganje nastopa krize. Banc¢ni sektor je rasel preko vseh meja in drzava se je vedno bolj
zadolzevala. Kmalu je bancni sektor prerasel Islandijo in njena centralna banka ob pojavitvi krize,
oktobra 2008, ni bila ve€¢ zmozna opravljati svoje naloge. Po pregledu statisti¢nih porocil (BDP,
rezerve, zunanji dolg itd.) in porocil Icestata, se razkrivajo pravi vzroki za krizo na Islandiji.
Vzroke sem razdelil na glavne in stranske, vendar so oboji moc¢no vplivali na nastanek in
intenziteto krize.



1.2.1 Glavni vzroki

Glavni razlogi za krizo so tisti, ki so najve¢ pripomogli k vzniku in poglabljanju krize. Na
Islandiji so to: hitro rasto¢i zunanji dolg, narascanje odhodkov drzavnih financ, prevelik banéni
sektor ter premajhne mednarodne rezerve.

Zunanji dolg

Zunanji dolg je dolg rezidentov ene drzave do nerezidentov oz. v tem primeru skupen dolg
podjetij in gospodinjstev drzave Islandije do vseh tujih posojilodajalcev. V Islandiji je zunanji
dolg kot pri vsaki razviti drzavi vztrajno naras¢al, vendar mnogo hitreje kot drugje. Do leta 2007
je zunanji dolg rasel v povprecju 69% letno, v letu 2008 pa je narasel za kar 78%. Do prvega
Cetrtletja 2009 je zunanji dolg znaSal ve¢ kot 13.000 milijard islandskih kron, kar znaSa po
danasnjem menjalnem razmerju (180,13 ISK/EUR, centralna banka Islandije, 16.8.2009) 72.3
milijard evrov. Zunanji dolg je poslabsala situacija krone, saj je ob pojavu finan¢ne krize izgubila
nekdanjo moc¢ in stabilnost.

Graf 1 prikazuje rast islandskega zunanjega dolga in njegovo strukturo od leta 2004 do 2008.
Vecina dolgoro¢nega zunanjega dolga predstavljajo sredstva in obveznosti treh najvecjih bank na
Islandiji, ki jim je bil odobren moratorij (Finan¢ni nadzorni organ, 2009). Dolgoro¢ni zunanji
dolg se je vsako leto skoraj podvojil, medtem ko je kratkoro¢ni poskocil sele leta 2006 (porast za
191%). Glede na velikost kratko- in dolgoro¢nega kredita so neposredne nalozbe zanemarljive
vrednosti. V obdobju 2004-2008 so se neposredne nalozbe povecale za slabih 650%, kratkoro¢ni
dolg se je povetal za 1500%, dolgorocni dolg pa se je povedal za 530%. Ceprav je rast

Slika 1: Zunanji dolg Islandije od 2004 do
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dolgoro¢nega dolga najmanjsa, je bila njegova velikost dale¢ najbolj odlocilna za pojav krize.

Tak$na rast zunanjega dolga je Ze v preteklosti povzrocila financne krize. Izjemno visok
dolgoroc¢ni dolg nosi destruktivne ucinke v gospodarstvu, ki ob kombinaciji hitre rasti
kratkoro¢nega dolga postane Se bolj unicevalen.

Izguba zaupanja v banc¢ni sektor

Leta 2002 je s privatizacijo treh najvecjih bank na Islandiji zacel ban¢ni sektor pospeseno rasti. V
povprecju je rasel 9% letno in dosegel vrednost 5,2 trilijonov kron v drugi polovici 2008. Banke
so se tudi hitro Sirile na mednarodnem trgu, saj so imele agresivno strategijo v Veliki Britaniji,
Nem¢iji, Franciji, Nizozemski, Svedski in na Finskem. Tam so ali odpirale podruznice (npr.
Icesave, banka Landsbanki) oz. h¢erinske druzbe (npr. Edge, banka Kaupthing) ali prevzemale
tuje banke. Problem se je pojavil, ko je ban¢ni sektor ,,prerasel” Islandijo. Samo posojila na
domacem trgu so Stela okoli 350 milijard kron, kar je Ze zalogaj za premajhne devizne rezerve v
vrednosti 375 milijard kron. Skupaj z obveznostmi bank na mednarodnem trgu so banke za ve¢
desetkrat presegle mednarodne rezerve.

Drugi del problema ban¢nega sektorja je izguba zaupanja na medbancnem trgu, ki se je pojavila
ob poglobitvi globalne finan¢ne krize konec poletja 2008. Propad sistemsko pomembne banke
Lehman Brothers je skoraj ustavil pretok medbancnih posojil katerekoli ro¢nosti. Ta izguba
zaupanja v ban¢nem sektorju je imela katastrofalni vpliv na prevelik ban¢ni sektor na Islandiji,
saj so brez moznosti dostopa do mednarodnih sredstev banke Landsbanki, Glitnir in Kaupthing
propadle.



Javne finance

Pojem javne finance je sploSen izraz, ki zajema tako vladno porabo, kot metode pridobivanja
sredstev, zlasti obdavcitev in sposojanje. Sredstva islandskih drzavnih financ so skozi leta
vztrajno narascala. Glede na leto 2004 so se odhodki v letu 2008 povecali za 80,9% (654 milijard
islandskih kron), prihodki pa za 55,5% (637 milijard kron). TakSna rast odhodkov je bila
financirana s povecevanjem davéne obveznosti 0z. z viSanjem stopnje zadolzenosti.

Visanje davkov je skozi leta imelo negativne posledice na ze tako prezadolzenih prebivalcih in
podjetjih v Islandiji. Davkoplacevalci so vedno vi§jo davéno stopnjo lahko prenasali dokler so
podjetja imela narocila in dokler so ljudje imeli sluzbe, toda s pojavom krize se je vse obrnilo.
Vedno manj narocil in vedno vecja brezposlenost je nizala prihodke javnih financ. Do konca leta
2008 so sicer prihodki narasli za 2,1% glede na 2007, vendar je na koncu leta izkazovala deficit,
saj so odhodki narasli za okoli 19%. Glede na leto 2004 so se prihodki povecali za okoli 55%. Ti
so bili financirani s pove€ano stopnjo davkov, ki je skozi leta pripomogla k nastanku krize na
Islandiji, saj so zaradi nje podjetja tezje poslovala in ljudje tezje ziveli. Podjetja so opuscala
razne projekte, ki niso bili ve¢ donosni, kar je pomenilo manj dela in nizje place.

Slika 2: Struktura drzavnih financ od leta 2004 do
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Mednarodne rezerve

Mednarodne rezerve imajo izjemen pomen v gospodarstvu drzave. Mednarodne rezerve sluzijo



kot orodje za stabilizacijo valute, kot jamstvo za obveznosti centralne banke in se uporabljajo za
intervencijo pri razliénih krizah. Mednarodne rezerve so sestavljene iz zlata, SDR (an. Special
drawing rights), deviznih rezerv in drugih oblik rezerv. Islandija je imela Se leta 2000 zelo nizke
mednarodne rezerve (okoli 36 milijard islandskih kron), a se je s hitro rastjo gospodarstva to
spreminjalo. Negativne in pozitivhe spremembe v gospodarstvu so zahtevale vedno vecje rezerve
v primeru kolapsa. Do leta 2008 so te rezerve rasle v povprecju 31% letno in ¢eprav so rezerve v
povprecju rasle hitro, so bile Ze v osnovi premajhne za napihnjeno gospodarstvo Islandije.
Zunanji dolg drzave, skupaj z ban¢nim sektorjem, je znaSal skoraj 56 krat ve¢ kot rezerve leta
2008. To pomeni, da v primeru ban¢ne krize, centralna banka ne more opravljati svoje osnovne
funkcije, tj. jamciti vloge bank. Ob prihodu krize se je prav to zgodilo in islandsko gospodarstvo
se je zgrudilo pod pritiskom zlomljenega ban¢nega sektorja.

1.2.2 Stranski vzroki

Poleg glavnih vzrokov je na Islandiji delovala kopica stranskih vzrokov, ki so prav tako igrali
vlogo pri zlomu Islandije. Tako kot glavni razlogi so se tudi stranski skozi leta kopicili. Razlogi
se vrstijo od slabega planiranja in vodenja, do slabe informacijske tehnologije in neupostevanja
porocil.

Preveé kratkoro¢nega planiranja, premalo dolgoro¢nega

Podjetja v Islandiji so Zelela doseci uspeh in to hitro. Plani so bili v povprecju narejeni za 3
mesece vnaprej in cilj vecine podjetij je bila hitra rast ne glede na ceno. Prav zaradi teznje po
hitrem uspehu so ekonomisti preucevali le kratkorocne podatke. Uporabljali so Cetrtletne, polletne
in enoletne podatke, preucevanje starejSih podatkov pa je bila redkost. Taksna obdelava podatkov
jim je sicer nudila zadovoljivo koli¢ino informacij za izdelavo kratkoro¢nih ciljev, za odlo¢anje
na podlagi dolgoro¢nega horizonta pa je bilo informacij premalo. Proti koncu dvajsetega stoletja
se je mnogo poslovnezev iz Islandije podalo v Ameriko po znanje, vendar je malo tamkajSnje
mentalitete ostalo v vracajoc¢ih se islandskih poslovnezih. Poslovne strategije so bile Se vedno
usmerjene v kratkoro¢no rast in se niso zgledovale po ameriSkem nacinu poslovanja, ki je
predpostavljal strategijo na podlagi dolgoro¢ne rasti (Icestat, 2008).

Premalo pozornosti trZnemu managementu in nepoznavanje kupcev

Kombinacija kratkoro¢nega planiranja skupaj s slabim trznim managementom, je smrtonosna
mesanica. Ekonomisti, ki so pred krizo veljali za poslovne guruje, niso bili usposobljeni za



obdelavo velike koli¢ine trznih podatkov. Neobdelani trzni podatki ne nosijo velike vrednosti, ker
je iz njih tezko razbrati bistvo. Le z obdelavo teh podatkov bi dobili informacije, ki bi pomagale
pri procesu odloc¢anja. Nepoznavanje trznih informacij tudi ve€a moZnost nepoznavanje trga in
tako povecuje moznost, da podjetje slabo pozna konénega kupca. To neznanje je lahko usodno,
saj le povezava med kupcem in podjetjem proizvaja prihodek. Drugi razlog, ki podpira trditev, da
imajo podjetja na Islandiji slab trzni management, opisuje mentaliteta prebivalcev Islandije, ki
enacijo trzni management s prodajo. TakSno enaCenje je nepravilno, saj se termina razlikujeta
¢asovno. Medtem ko je management prodaje kratkoroc€en, je trzni management dolgorocen proces
(Icestat 2008).

Neprimernost kadrov

Islandija ima zaradi odro¢nosti precej drugacne poglede na izobrazbo, bolj cenijo ekonomiste,
inzenirje, odvetnike in racunovodje kot katerekoli druge poklice. TakSno misljenje pa jih je
pripeljalo do postavljanja neprimernih ljudi na visoke in vplivne polozaje v druzbi. Odvetnike so
posadili za krmilo hc¢erinskih druzb vecjih bank, inZenirji so postali vodje finan¢nih oddelkov.
Trzni oddelek so vodili nadzorniki kakovosti. Na pomembnih polozajih je bilo ocitno
pomanjkanje specializacije in pogosto so ljudje morali opravljati dela, za katera niso bili
izobrazeni. V modernem svetu poslovanja je to tudi potrebno, a na Islandiji so s tem pretiravali
predvsem v ban¢nem sektorju (Icestat, 2008).

PrezadolZenost prebivalstva in podjetij

PrezadolZenost prebivalstva in podjetij je imelo velik vpliv na nastanek krize na Islandiji.
Islandsko gospodarstvo je raslo s takSno hitrostjo, da je ustvarilo mocan optimizem.
Gospodinjstva so se vedno ve¢ zadolZevala z namenom investicij v nepremicnine, vrednostne
papirje itd. Zadolzenost gospodinjstev se je od leta 1997 povecala za ve¢ kot 220%, medtem ko
so se place povecale le za okoli 90%. Prekomerno zadolZzevanje je povecalo Stevilo neplacanih
posojil, ki so dozivela vrhunec 1. 2002, ko so narasla na stopnjo 6.5% (gospodinjstva) oz. 3.2%
(poslovni sektor). V podporo svojim obubozanim strankam so banke zacele nuditi okrepitvena
posojila (an. consolidation loans), ki so le zaCasno izboljsala situacijo gospodinjstev in podjetij.
Nova oblika posojila je zaCasno ucinkovala in stopnja neplacanih posojil se je zmanjSala na
vzdrzno stopnjo. To pa je seveda spodbudilo podjetja, da so se Se bolj zadolZevala, saj je v tem
Casu Islandija dobila status najbolj rastoce drzave na svetu.



Slab pretok informacij, informacijska tehnologija ni bila integrirana v poslovanje

V modernem poslovnem svetu je pretok informacij izredno pomemben. Hiter prenos ni
pomemben le za preteklost in sedanjost, temvec¢ najbolj za prihodnost. S hitrim prenosom
informacij lahko vzpostavimo sistem zgodnjega opozarjanja, ki nas opozori na morebitne groznje
v prihodnosti. Urad Icestat (2008) je izpostavil kar nekaj problemov na tem podrocju.
Informacije, pomembne za dogajanja v gospodarstvu, so prepozne, niso Vv pravilnem
elektronskem formatu in so zato neuporabne, ponekod celo nejasne oz. zmotne. Leta 2004 je
centralno banko Islandije obiskalo podjetje, ki se ukvarja z informacijsko tehnologijo in jim
predlagalo posodobitev njihove tehnologije ter standardiziranje informacij za lazji pretok
informacij in vecjo transparentnost. Centralna banka je ocenila predlog in ga sprejela, a je
zavrnila moznost zunanjih izvajalcev, saj naj bi to storila z ekipo znotraj podjetja. Do danasnjega
dne centralna banka ni posodobila svojih tehnologij oz. standardov. Prav tako je pred ¢asom krize
neka druga islandska firma, ki se ukvarja z informacijsko tehnologijo, pristopila do vlade in
predlagala komunikacijsko povezavo banke in vlade. Trdila je, da bodo na takSen nacin lahko
uspesno implementirali sistem zgodnjega opozarjanja. Predlog je bil zavrnjen.

Korupcija

Korupcija je prisotna v vsaki drzavi — razviti ali nerazviti. Hitra rast islandskega gospodarstva je
nudila veliko priloZnosti za hitro profitiranje ob odsotnosti moralnih vrednot. Korupcija se je
zacela na politi¢nem sektorju, potem zajela bancni. Leta 2002 je na Islandiji potekala privatizacija
dveh drzavnih bank, Landsbanki in Bunadarbanki. Ceprav naj bi ti banki bili sedaj v celoti v
privatnih rokah, je prva banka pod vplivom Neodvisne stranke, druga pa pod vplivom
Progresivne stranke. Tako banki nista nikoli bili v celoti privatizirani, saj sta Se vedno izpolnjevali
politi¢ne cilje. Korupcija je bila v ve¢ji meri prisotna v bancnem sektorju, kjer je bilo veliko
anomalij pri trgovanju z delnicami in dajanju posojil. Ban¢ni analiti¢ni oddelek je v casu pred
krizo umetno napihoval cene delnic in sredstev z umetnimi in nepopolnimi poroc¢ili, borzni
posredniki so pri€eli s kroznim trgovanjem, banke so dajale posojila holding podjetjem, ki so bili
del bank ter prisotno je bilo umetno napihovanje cen nepremi¢nin. Drug na¢in umetnega dviga
cen delnic je izvajala banka Kaupthing. Investitor iz Katarja je kupil 5% delnic banke Kaupthing
z denarjem, ki si ga je sposodil iz banke Kaupthing (Icestat, 2008).

Velikost Islandije

Na nastanek krize je vplivala tudi velikost Islandije. Drzava je ena manjsih v Evropi ter redko
poseljena. Na njej zivi komaj 320.000 prebivalcev, od teh jih 93% Zivi v mestih. Majhnost drzave
pomeni, da gre hitreje ez poslovne cikle kot ve€je drzave. V casu ko bi neka vecja drzava



zakljucila en cikel, lahko Islandija zakljuci dva ali ve¢. Ekonomski modeli v tako specifi¢nih
drzavah propadejo, saj so narejeni le za ve€je drzave. Majhnost gospodarstva ovira razvoj in
vzdrzevanje vecjih organizacij, kot npr. izjemno velikih islandskih bank.

Neupostevanje porocil

Izdelava porocil in upoStevanje le-teh je izrednega pomena pri pomembnejSih poslovnih
odlocitvah v sodobnem poslovnem svetu. Porocila so ob pravilni uporabi namenjena zgodnjemu
opozarjanju na prihajajoce groznje ter kot pomo¢ pri odlo¢anju. Islandsko gospodarstvo je dobilo
mnogo takih porocil od neodvisnih analitikov in od urada Icestat. Ko je prislo do umetnega
napihovanja cen nepremicnin, so zaceli analitiki opozarjati islandsko vlado na prihajajoc¢o krizo, a
so porocilo zavrnili — deloma zaradi koruptnih posameznikov, deloma zaradi kulture islandskega
prebivalstva. Leta 2006 je urad Icestat izdal dokument, v katerem je zopet nakazal da, Islandija
tone, ¢e bo Se vedno plula v isto smer. Trditve je opirala na dejstvo, da, medtem ko so se place
posameznikov dvignile za okoli 80%, so se njihovi dolgovi dvignili za ve¢ kot 220%. Porocilo je
bilo zavrnjeno, saj so bili prepricani, da bodo gospodinjstva lahko zdrzala pritisk. Icestat je tudi
nekaj mesecev po zacetku krize opozarjal, da se pricenja Cas recesije, a vlada zopet ni upostevala
porocila, temvec trdila obratno, da se je kriza ze koncala.

1.3 Neposredne posledice krize

Inflacija

Mocna depreciacija islandske krone, pretirana zadolZenost in drugi dejavniki, povecujejo stopnjo
inflacije. Konec leta 2008 in zacetek 2009 je inflacija imela rekordno vrednost na Islandiji, saj je
meseca povprecna vrednost znasSala kar 19%. V povprecju je bila inflacija v 1. 2008 12,20%, v
naslednjem letu pa se je zmanjSala za pol odstotne tocke. Nihanja inflacije so lepo razvidna na
grafu 3.



Slika 3: Povprecna inflacija od 2004 do 2009
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Nezaposlenost

V skoraj vsaki krizi pride do povecanja nezaposlenosti. Islandija je presla v ¢asu krize od drzave,
ki je imela eno najmanjSih vrednosti nezaposlenosti v Evropi, do ene najvisjih. Na povecanje je
vplivalo ve¢ makroekonomskih faktorjev npr. depreciacija valute, prevelik dolg ter
mikroekonomskih dejavnosti, ki so delovali po posameznih podjetjih (prestrukturiranje,
zmanjSanje Stevila zaposlenih, bankrot ipd.). Tako je bankrotirano podjetje Sterling Airlines ter
prestrukturirano podjetje Icelandair pripomoglo k povecanju nezaposlenosti v drzavi. Tudi
islandski ¢asopis Morgunbladid se je moral prestrukturirati in odpuscati zaposlene. Stopnja
nezaposlenosti je padala v obdobju 2004-2007, a je konec leta 2008 poskocila in se ustalila na
danasnji ravni, ki znasa 7,1% (anketne) nezaposlenosti aktivnega prebivalstva (Statisticni urad
Islandije, 2009).

Valutne spremembe

Ena prvih neposrednih posledic krize na Islandiji je bil zlom valute. To je dodatno poglobilo
krizo, saj je zaupanje v krono izginilo. V oktobru 2008 je krona v enem dnevu depreciirala za kar
35%. Naslednji dan je centralna banka reagirala in zascitila nadaljni padec krono s prekinitvijo
trgovanja s krono. Centralna banka je z denarno pomoc¢jo tujih drZav in institucij krono
stabilizirala. Glede na oktober je konec leta krona depreciirala za okoli 20%, a zgodba se ni
koncala tam, saj je do konca drugega Cetrtletja 2009 padla na najnizjo raven v desetletju. Brez
posredovanja bi krona lahko padla Se globlje in tako nadaljnje poglobila krizo na Islandiji.
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BDP

Posledica vsake krize je vsaj delno znizanje rasti BDPja. Trenutna globalna finan¢na kriza ni
izjema, saj drzave po celem svetu prikazujejo zmanjsano ali celo negativno rast BDPja. Islandija
je dolgo Casa uzivala stabilno rast BDPja, v obdobju 2004-2007 pa so imeli pospeseno rast. Od 1.
2004 do 2007 je bila rast v povpredju 7,73% letno, leta 2008 pa le 0.35% letno. Ceprav je
vrednost BDPja narasla v letu 2008, je realna vrednost nizja, ¢e jo pretvorimo v tujo valuto (npr.
evro), saj je krona izjemno depreciirala.

ZmanjSanje deficita zunanjega trgovanja

Islandija je drzava, ki je zelo odvisna od uvoza. Zaradi specificnega reliefa sami ne morejo
proizvajati dovolj hrane za celotno prebivalstvo, prav tako pa jim primanjkuje naravnih virov, kot
sta oglje in nafta. Ko je na Islandiji priSlo do depreciacije krone, sta se vsa hrana in drug uvoz
izredno podrazila. Uvoz se je zmanjSal in kmalu je glavni del uvoza predstavljala dobava
prezivetvenih surovin (hrana, nafta, itd.).

Uvoz je skozi leta predstavljal vedno vecji delez trgovinske bilance, ki pa je dosegala vedno vecje
negativne Stevilke. V letu 2006 je bil trgovinska bilanca izkazovala najvecji deficit v vrednosti -
189.366,2 milijonov kron. Zaradi krize in depreciacije krone se je deficit zac¢el zmanjSevati in
konec 1. 2008 pristal na slabih 50.000 milijonov kron. Trend se je nadaljeval tudi v letu 2009, saj
je za prvo Cetrtletje zabelezen suficit v vrednosti 6.000 milijonov kron.

Politi¢ne spremembe

Pred krizo je bil na ¢elu drzave predsednik Olafur Ragnar Grimsson ter premier Geir Haarde, ki
sta skupaj s petimi strankami (Neodvisna stranka, Socialdemokratska stranka, Zeleno-Leva zveza,
Progresivna stranka in Liberalna stranka) vodila drzavo. Kot v vseh razvitih drzavah je bilo
prebivalstvo zadovoljno s svojo vlado, dokler je gospodarstvo cvetelo. Ko pa ta vlada ni ukrepala
v krizi, je zaupanje vanjo hitro splahnelo. Nezadovoljstvo je doseglo prvi vrh novembra 2008, ko
so v anketni raziskavi ugotovili, da ve¢ kot dve tretjini anketirancev zeli zgodnje volitve.

Drugi in najve¢ji vrh nezadovoljstva se je pojavil konec januarja 2009, ko je premier Geir
Haarde, zaradi protestov odstopil z mesta premierja in voditelja Neodvisne stranke. Drzava je
organizirala zgodnje volitve, ki so potekale maja leta 2009, na katerih so prebivalci izvolili
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Johanno Sigurdardottir, voditeljico Socialdemokratske stranke. Danes njena stranka skupaj z
Zeleno-Levo zvezo vodi Islandijo. Prav tako se je pojavila nova stranka — Drzavljansko gibanje

(an. Citizen's movement), ki ima 4 sedeze v parlamentu in je sestavljena iz navadnih drzavljanov.

2008

2009

1.4 Kronoloski potek islandske krize

September - Viada prevzame 75% banke Glitnir, kar da mednarodnim institucijam signal

tezav.

Oktober - Krona izjemno depreciira. Banki Landsbanki in Kaupthing sta nacionalizirani.
Zakladnica Velike Britanije zamrzne sredstva Icesave z uporabo protiteroristicnega
zakona. Sredi meseca centralna banka zniZa obrestno mero, ki jo kasneje dvigne na 18%.
Islandija zaprosi za tujo pomo¢ pri razlicnih drzavah in IMFu.

November - Islandska viada garantira depozite Icesave varcevalcev. IMF odobri posojilo

v vrednosti 2,1 milijarde dolarjev. Inflacija se povzpne na rekordnih 17,1%.

December - IMF opravi pregled islandske vlade in objavi porocilo, v katerem opisuje
izboljsavo stanja islandskega gospodarstva.

Januar - Premier odstopi. Zgodnje volitve so napovedane za maj 2009.

Februar - Zacasno prevzame vodstvo Johanna Sigurdadotti. Viado sedaj vodi
socialdemokratska stranka v koaliciji z Zeleno stranko.

April in maj - Potekajo volitve v parlament. Socialdemokratska stranka dobi vecino.
Potekajo volitve vlade v maju. Zmaga socialdemokratska stranka. Johanna Sigurdadottir

postane nova premierka.

2 Odzivi islandske viade

Pravilno reagiranje islandske vlade na nastalo krizo je bilo najbolj pomembno. Ukrepe so izvajali

na notranjih trgih s pomocjo lastnih reform in spreminjanj zakonov. Velik del ukrepov pa je bil v
povezavi z IMFom. Na koncu so se odlocili, da je pravi ¢as, da zacnejo s pristopnim pogajanjem

z EU in sprejmejo evro.
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2.1 Prestrukturiranje banénega sistema in ostale banéne reforme

Islandija je takoj po zacetku krize zacela z raznimi ukrepi v gospodarstvu. Prvi, zelo pomemben
ukrep vlade, je bil sprejetje odlocbe o posebnih pooblastilih vlade v izjemnih okolis¢inah na
finan¢nem trgu (an. Act Providing for Special Powers in Exceptional Financial Market
Circumstances). S to odlocbo je dobila vlada oz. finan¢no ministrstvo pooblastila za delno ali
celotno prevzemanje finan¢nih obveznosti oz. delanje novih obveznosti. Z odlo¢bo naj bi vlada
ohranjevala in zagotavljala stabilnost ban¢nega sektorja v finan¢ni krizi. V novi odlocbi je bil
sprejet sklep o nadaljnjih popravkih v petih odlo¢bah, ki urejajo predpise v financnem sektorju.

Islandske banke Kaupthing, Landsbanki in Glitnir

Kaupthing je bila najvecja banka na Islandiji s 3300 zaposlenimi in 36 podruznicami. Delovala je
na veliko mednarodnih trgih in dveh celinah. Poslovala je na Nizozemskem, v Belgiji, Veliki
Britaniji, Ameriki, Luksemburgu, Svici in e v $estih evropskih drzavah. Leta 2007 je Kaupthing
ustanovila héerinsko druzbo Kaputhing Edge, ki je nudila dve vrsti hranilnih ra¢unov v mnogih
evropskih drzavah (Kaupthing, 2007).

Naslednja banka po velikosti je Landsbanki in je ena najstarejSih bank na Islandiji, saj njena
preteklost sega 2 stoletji nazaj. Pred krizo je imela v lasti 40 podruZnic po Islandiji in je delovala
v 15 drzavah s podruznicami ali hcerinskimi druzbami. Podjetje je v letu 2006 ustanovilo
podruznico Icesave, ki je delovala v Veliki Britaniji in na Nizozemskem (Landsbanki, 2008).

Zadnja vecja banka, banka Glitnir, je delovala v Londonu, Copenhagenu, Kanadi in Kitajski.
Poleg nastetih podruznic je ustanovila banko Glitnir v Luxemburgu (Glitnir, 2007).

Znak tezav pri vseh treh bankah se je pojavil Ze oktobra 2008, ko so jim bonitetne agencije
znizale kreditno oceno. Agenciji Standard & Poor in Fitch sta vsem trem bankam znizale oceno iz
A (oz. B za Landsbanki) na D (porocilo Fitch, 2008). Tako moc¢no poslabsanje bonitetnih ocen je
zelo omejilo moZnost pridobitve sredstev na mednarodnem trgu, zato jim v ¢asu krize ni preostalo
drugega kot prositi drzavo za pomo¢. Vlada se je odzvala in do druge polovice oktobra
nacionalizirala vse tri banke. Banke so pricele z likvidacijo in vlada je podala jamstvo na vloge.
Sprva je vlada jamcila vloge le za domace upnike, kasneje je s pomocjo IMF in drugih drzav
jamstvo razsirila za vse upnike. Na ¢elu bank sta v ¢asu likvidacije delovala dva odbora. Prvi je
bil Sklepni odbor (an. Resolution Committee), drugi pa Likvidacijski odbor (an. Winding Up
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Committee). S pomoc¢jo moratorija sta morala odbora ohranjati in maksimizirati vrednost sredstev
starih bank. Poleg obeh odborov sta v bankah delovala Se podjetje Deloitte & Touche LLP ter
neformalni upniski odbor.

Kot nacin ponovne ozivitve bancnega sektorja je vlada ustanovila 3 nove banke. Vsaka banka je
prevzela domaca sredstva ustrezne stare banke (mednarodna sredstva so prodali) in zacela
normalno poslovati. Prva banka Islandsbanki je prevzela sredstva Glitnir, druga banka Nova
Kaupthing je prevzela sredstva stare Kaupthing, zadnja bank Landsbankinn, pa je prevzela
sredstva Landsbanki. Vsem trem novim bankam je vlada zamenjala vodstvo, zmanjsala Stevilo
zaposlenih in podruznic ter dokapitalizirala za nekaj sto milijard islandskih kron.

Ko je vlada prodajala mednarodna sredstva starih bank, sta bili tudi internetni poslovalnici Edge
in Icesave likvidirani, a se je pri Icesave zapletlo. Medtem ko je Edge bila hcerinska druzba in
delovala v okviru poravnalne sheme posamezne drzave, je bila Icesave podruznica in je delovala
v okviru islandske poravnalne sheme. To pomeni, da bi morala islandska centralna banka jam¢iti
za vse vloge v Icesave-u, kar pa je bilo sprva nemogoce, ker je imela veliko premajhne rezerve. S
casom so tudi za Icesave nasli resitev, ki je opisana v nadaljevanju.

Propad treh najvecjih bank v Islandiji je bila dragocena in draga izkuSnja. Dragocena je, ker so se
iz nje naucili posledice prevelikega banc¢nega sektorja (sredstva so znaSala ve¢ kot 12 kratnik
BDPja), posledice delovanja s prevelikim vzvodom ter posledice slabe regulacije financ¢nega
sektorja. Draga pa zato, ker je bancni sistem v Islandiji propadel in vrgel Islandijo na rob
bankrota (Icestat, 2009).

ZmanjSanje ban¢nega sektorja

Kot prvi ukrep pri zmanjsanju ban¢nega sektorja so v Islandiji razcepili banke. Tako so nastale tri
nove banke v lasti drzave, tri stare banke pa so pricele s postopkom likvidacije. Ob razcepu bank
so tudi locili dejavnosti. Stare banke so obdrzale tuje podruznice in hcerinske druzbe, nove banke
pa so prevzele dejavnost na domacem trgu. V starih bankah so nastale rezervacije za stari dolg.

Drzanje CAR razmerja nad 10%
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CAR oz. kapitalska ustreznost (an. capital adequacy ratio) je bil en vec¢jih problemov v ban¢nem
sektorju. Banke so se Ze veckrat priblizale minimumu, ki je takrat znasal 8%, zaradi svojih
dejavnosti. Leta 2006 je vlada z odlocbo 177/2006 skusala popraviti sistem dolocanja
minimalnega CARa. Po odlocbi je stopnja minimalnega CARa sedaj variirala glede na rezultate
stresnih testov podjetij. Ob slabSem rezultatu je stopnja minimalnega CARa vi§ja, ob boljSem
rezultatu pa niZja. Stopnja se je gibala od 8% do 16%. Ceprav so sistem leta 2006 prenovili, je bil
CAR v bankah Se vedno premajhen. Ob zacetku krize banke niso imele niti priblizno dovolj
kapitala, da bi zagotovile vloge. Vlada je tako v 1. 2009 dvignila minimalno raven na ve¢ kot 10%
oz. vi§jo glede na stresni test. Da pa so nove banke ustrezale novemu CAR razmerju, pa je vlada
morala dokapitalizirati banke v vrednosti 385 milijard islandskih kron (Finan¢ni nadzorni organ,
2006).

Pregled in posodobitev regulatornih ukrepov za preprecitev nadaljnjih kriz

Vlada je konec 1. 2008 zacela s prenovo in posodobitvijo zakonodaje ban¢nega sektorja. S
spremembami v zakonodaji bi omogocili bolj$i nadzor nad sektorjem in posledi¢no bolj stabilen
sistem. Drzava je v ta namen najela strokovnjaka Kaarlo Jénnéri (bivsi direkot finske finan¢nega
nadzornega organa), ki naj bi ocenil obstojeco regulatorno zakonodajo in predlagal potrebne
spremembe. Posebno pozornost je namenil likvidnostnem delu regulacije, povezanemu posojanju,
velikim izpostavljanjem (bank), kriznemu lastni§tvu ter managerskemu sistemu. Jannéri (2009) je
predvidel ban¢ni sistem v prihodnosti, ki se bo bistveno razlikoval od tistega v preteklosti. Banke
bodo bolj tradicionalne in usmerjene na domaci trg. Prav tako je predvidel vstop Islandije v EU
ter prevzem evra. Poudarja, da mora vlada nameniti veliko pozornosti indeksiranim posojilom in
HFF (an. house financing fund, slo. sklad financiranj gospodinjstev), saj uni¢ujejo gospodinjstva.
Po analizi je Jinnéri predlagal spremembo v Stevilu ministrstev, unifikacijo uprave financnega
nadzornega organa in centralne banke, ustanovitev kreditnega registra ter razne druge ukrepe na
ban¢nem sektorju.

2.2 Kriminalne preiskave

Islandska vlada je v 1. 2009 zacela kazensko preganjati posameznike, ki so odgovorni za nastanek
krize, saj je po islandskem pravu manager vsake bolj pomembne finan¢ne institucije pravno
odgovoren za zlorabo svojega polozaja (Finan¢ni nadzorni organ, 2006). Drzava je v ta namen
ustvarila ,,posebno preiskovalno komisijo® (v nadaljevanju PPK), ki naj bi preiskovala vsa
dejstva, ki so vodila v izbruh krize. Okvirno naj bi preiskava potekala od konca leta 2008 do
jeseni 2009, ko naj bi bili znani rezultati preiskave. Prav tako je drzava zaposlila ,,posebnega
tozitelja“, ki bo zadolzen za posameznike in njihovo vpletenost v izbruh krize. Vlada je prav tako
zaposlila zunanjo, objektivno svetovalko Evo Joly (norvesko-francoskega porekla), ki naj bi
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povecala stopnjo objektivnosti preiskav (Islandska vlada, 2008b).
Posebna preiskovalna komisija

Posebna preiskovalna komisija (PKK) je bila ustanovljena z odlocbo 142/2008 z nalogo najti
resnico o razlogu propada banénega sistema v Islandiji. Clani so bili izvoljeni 30. decembra 2008,
funkcijo predsednika komisije pa je opravljal sodnik vrhovnega sodis¢a Pall Hreinsson. Osnovna
naloga komisije je zbiranje informacij, s katerimi bi omogocili sistemati¢ni pregled nad dogodki,
ki so pripeljali do krize. PPK je sestavljen iz delovnih skupin in odbora (v odboru so prisotni
domaci in tuji strokovnjaki). Medtem ko odbor koordinira in analizira podatke na strateski ravni,
delovne skupine zbirajo in analizirajo podatke specificne narave.

PPK se je v Casu delovanja Ze sestala s sklepnimi odbori vseh treh bank, s finanénim nadzornim
organom, s predstavniki islandske centralne banke ter s predstavniki OMX borze (Islandija).
ZasliSanje predstavnikov nastetih organizacij in odborov je predstavljalo temelj za gradnjo
preiskave. Scasoma je PPK zacela poleg ban¢nega preiskovati tudi politicni sektor. Preiskovala je
moznost napake pri pisanju ter sprejetju zakonov, ki so se nanasali na finan¢ni sektor (Finanéni
nadzorni organ, 2009).

Posebni tozitelj

Posebni tozitelj je bil imenovan 1. februarja 2009 z odlo¢bo 135/2008 z nalogo vodenja javno
pravne pisarne za preiskavo in pregon posameznikov. Posebni tozitelj in njegova pisarna naj bi
preiskovala vse zlo¢inske dejavnike, ki so vodili do krize, ter preganjal vse, ki so kazensko
odgovorni za nastalo krizo. Podroc¢je preiskave zajema ekonomske krSitve, pridobitna kazniva
dejanja ter davcne krsitve, vkljuéno s tistimi, ki so bile ze preiskane s strani islandskega
direktorata davcnih preiskav, urada za varovanje konkurence ter finan¢nega nadzornega organa.
Pisarni posebnega tozitelja je odlo¢ba 135/2008 dala na razpolago vse podatke, ki jih ima
finan¢ni nadzorni organ, urad za varovanje konkurence in ostale regulatorne. oz. nadzorne
institucije za potrebe preiskave. Okvirno naj bi pisarna delovala do druge polovice 2010; takrat
bo parlament preucil zbrane podatke in ohranil oz. razpustil pisarno.

2.3 Domace reforme za pomo¢ gospodinjstvom ter podjetjem

Islandska vlada je v Casu trajanja krize izvrSila ve¢ ukrepov, ki naj bi pomagali sedanjemu stanju
gospodinjstev in podjetij. Za dosego ciljev bo Islandija morala znova zgraditi svoj ekonomski
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sistem, ki bo tokrat moral biti bolj stabilen. To zajema administrativne spremembe, nov finan¢ni
sistem in boljSe mednarodno sodelovanje. Pri ponovni gradnji ekonomskega sistema se je
islandska vlada mocno opirala na sodelovanje z IMFom. Bistveno pri uveljavljanju novega
sistema je zmanjSevanje obrestne mere in odprava valutnih omejitev. Ob rekonstrukciji sistema
bo vlada vodila fiskalno politiko, ki bo Se naprej $¢itila javno blaginjo in obenem Se vedno nudila
osnovne storitve. Eden pomembnejsih ciljev je uravnoteziti drzavno bilanco (Centralna banka
Islandije, 2009b).

Med vecje probleme Islandije je spadala prezadolzenost njenih prebivalcev. Tako bo oz. je drzava
skusala olajsati finan¢ne tezave posameznega gospodinjstva z izvrsitvijo doloc¢enih ukrepov, ki so
nasteti v prilogi 1. Da bodo reforme na domacih tleh res pomagale posameznikom in podjetjem,
je morala drzava tudi prestrukturirati administracijo in pospeseno sodelovati s tujino (predvsem z
EU).

2.4 Ukrepi na monetarnem podroc¢ju

Obrestna mera

Obrestna mera je ena pomembnejSih in bolj pogosto uporabljenih metod za omejevanje oz.
povecevanje koli¢ine denarja v obtoku. Z viSanjem nominalne obrestne mere se koli¢ina denarja
kréi in obratno. Centralna banka na Islandiji ima razli¢ne finan¢ne instrumente za vplivanje na
obrestno mero. Uporabljajo 7 dnevne obveznice, 90 dnevne obveznice in ¢ezno¢na posojila (an.
overnight loan). Spremembe obrestne mere imajo velik vpliv na razlicne dejavnike v poslovnem
svetu, kot premiki valute, donosnost projektov, stroSke posojila itd. Prav s spremembo obrestne
mere so v prvi polovici 2008 dosegli apreciacijo krone s povecanjem obrestne mere (13,3% na
15,5%) zaradi povecane koli€ine tujih investicij. Obrestna mera pa je v ¢asu krize zelo variirala.
Najvisja vrednost je bila 18% (oktober 2008), v juniju naslednje leto pa je padla na 12%.

Valutni rezim

Ob zacetku krize je Islandija skuSala zavarovati krono tako, da jo je vezala na koSarico valut in
efektivno vzpostavila ceno 131 kron za 1 evro. Zaradi neverodostojnih ukrepov je bila umetna
pri¢vrstitev valute ena najkrajSih v zgodovini, saj je istega dne, ko je bila vzpostavljena, krona
depreciirala na 200 kron za 1 evro. Krona je tonila vse globlje, zato je 28. novembra 2008
islandski parlament Althingi sprejel zakon, ki je spremenil valutno zakonodajo. Popravljena in
dopolnjena zakonodaja je pooblastila centralno banko Islandije, da lahko zacasno ustavi kapitalne
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odlive in omeji oz. zaustavi tok valute iz drzave (klasifikacija kapitalskih odlivov po centralni
banki Islandije se nahaja v prilogi 2). Prekomerni odliv kapitala bi lahko dodatno destabiliziral in
oslabil krono. Nov valutni rezim zahteva: deponiranje tuje valute v domace banke, prepoved
raznih valutnih trgovanj z nerezidenti (to zajema tudi vrednostne papirje in posojila) in prepoved
izdajanja vrednostnih papirjev nerezidentov v ISK. Zakonodaja je bila zopet popravljena
decembra istega leta. Glavne razlike od novembrske zakonodaje zadevajo skupine, za katere je
bilo kriti¢no, da so lahko prosto menjavali valuto (Centralna banka Islandije, 2009a).

Komisija monetarne politike

Komisija je zacela z delovanjem ob sprejemu popravka zakona o centralni banki (36/2001) leta
2009. Zakon je prinesel mo¢ upravljanja z monetarnimi inStrumenti komisiji, ki ima nadzor nad
obrestnimi merami, delni nadzor nad transakcijami s kreditnimi inStitucijami, nadzor nad
obveznimi rezervami in nad valutnim trgom. Komisija je imela prvo zasedanje 19. marca 2009,
na katerem je znizala obrestno mero, skusala stabilizirati krono, nadzorovati stare in nove banke
ter nizati inflacijo. Skupaj so do sedaj imeli 4 sestanke, na katerih so periodi¢no nizali obrestno
mero in lajsali kapitalski nadzor (Centralna banka Islandije, 2009c).

2.5 Ukrepi na fiskalnem podro¢ju

Popravljanje Skode, ki jo je pustila kriza, je zelo drago, saj je treba na novo postaviti ban¢ni
sektor, pomagati prebivalcem, stabilizirati valuto ter popraviti kopico drugih zadev. Za vsak
ukrep, ki ga vlada izvede za izboljSanje situacije, pa rabi denar. Sprva ob zacetku krize je koli¢ina
porabljenega denarja, namenjenega stabilizaciji gospodarstva, izjemno visoka. V tem Casu se dolg
drzave eksponentno poveca, ko pa je konec nujnih ukrepov, pa vlada pri¢ne z restriktivno
fiskalno politiko. V tem Casu skuSajo v ¢im ve¢ji meri znizati potros$njo, saj se borijo z velikim
deficitom.

Islandija si je pri fiskalni politiki izbrala tri vecje cilje: doseci suficit primarne bilance do leta
2011, doseci suficit celotne bilance do 2013 in doseci ter ohranjati finan¢ni suficit Zakladnice,
dokler se dolg Zakladnice ne zniza pod nivo 60% BDPja. Nastete cilje Zelijo doseCi s
kombinacijo ukrepov zmanjSevanja stroSkov in povecevanja prihodkov zakladnice ter s
povisanjem davkov (Islandska vlada, 2009a).

ZmanjSevanje stroSkov Zakladnice
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Odhodki Zakladnice predstavljajo okoli 45% celotnih vladnih odhodkov, od katerih dobra
polovica predstavlja plade v javnem sektorju. Ceprav se lahko nekateri stroski zmanjsajo brez
vecjih posledic, je potrebno zmanjsati tudi stroske na socialnem podroc¢ju (pokojninski skladi,
zdravstveno zavarovanje). Celotni stroski bodo sicer konec 2009 in 2010 narascali, a se bodo
2011 zaceli spuscati na predkrizno raven.

Povecevanje prihodkov Zakladnice

Najvecji del prihodkov zakladnice so davki in dajatve. Do krize so prihodki zakladnice dosegali
vrednost 35% BDPja, ob prihodu krize pa so padli na 28% BDPja. Po programu vlade se bodo
neposredni davki povecali, medtem ko bodo prihodki posrednih davkov znizani, a bo celotna
raven davéne obremenitve ostala na enaki ravni kot pred krizo.

Vladni program je predstavljen v spodnji tabeli, ki prikazuje predvidevano potro$njo in prihodke
od leta 2008 do 2013. Primarni suficit je doseZen z letom 2011, skupni suficit pa do leta 2013.

Tabela 1: Odhodki in prihodki zakladnice od 2008 do 2013

Leto Primarni Celotni Primarni Celotni Primarna Skupna
odhodki* odhodki** prihodki* prihodki** bilanca bilanca
2008 30.2 32.9 293 31.7 -0.9 -1.2
2009 33.1 40.5 254 28.3 -1.7 -12.2
2010 30 40.4 28.7 314 -1.3 -9
2011 27.2 38.1 30.6 335 34 -4.6
2012 25.5 35.8 32 35 6.5 -0.8
2013 25 33.8 33.6 36.4 8.6 2.7

*primarni odhodki/prihodki so vsi odhodki/prihodki zakladnice brez obresti
**celotni odhodki/prihodki so vsi odhodki/prihodki zakladnice skupaj z obrestmi
Vir: Measures to achieve a balance in fiscal finances 2009-2013.

Opomba: Od leta 2009 naprej so prikazani predvideni prihodki in odhodki in ne dejanski
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2.6 Mednarodno sodelovanje

Sodelovanje z drzavami, ki nudijo pomo¢ v teh tezkih cCasih, je bilo izjemnega pomena za
Islandijo. Sama ne bi nikoli mogla zbrati dovolj sredstev, da bi izplac¢ala vse depozitorje,
poravnala dolgove ter reSila krono. Pomo¢ je sprva iskala pri svojih ,,zahodnih prijateljih®, torej
pri Veliki Britaniji in Ameriki, kjer je dozivela razoCaranje. VeCje vsote je dobila pri
mednarodnem denarnem skladu ter pri nordijskih drzavah (Finska, Svedska, Norveska, Danska —
vec o tem spodaj). Solidarnost so izkazali tudi Ferski otoki, ki so ji namenili simboli¢no posojilo.

Nordijske drzave

Islandija je Ze v preteklosti tesno sodelovala z ostalimi nordijskimi drzavami. Skupaj si lastijo
enotno stran borze ter podobne organizacijske strukture pri nekaterih vladnih organih. Drzave
imajo tudi podobno ekonomsko ureditev, ki kombinirajo kapitalisticno obliko trgovanja s prostim
trgom in obseZnim programom za javno blaginjo.

Islandska vlada je prvi¢ zaprosila za pomo¢ marca 2008, ko je iskala kandidate, pri katerih bi
lahko sklenila valutne swape za utrditev zunanjega polozaja drzave. Dogovore so sklenili z
Norvesko, Dansko in Svedsko. Ob zaletku krize, bolj natan¢no 14. oktobra 2008, je drzava
izkoristila valutni swap in izmenjala islandske krone v vrednosti 400 milijonov EUR. Kasneje je
zopet izkoristila valutni swap v vrednosti 1,5 milijard EUR. Dogovor je bil podaljsan do konca
leta 2009. Poleg valutnega swapa so julija 2009 sklenili z nordijskimi drzavami (Norveska,
Finska, Svedska in Danska) dogovor o ve&jem posojilu. Vrednost posojila se giblje okoli 1,78
milijard EUR in bo plaano v 4ih enakih obrokih. Posojilo bo zapadlo ¢ez 12 let in bo v veliko
pomoc stabiliziranju in poplacevanju upnikov.

Velika Britanija in Nizozemska

Tezave z Veliko Britanijo so se zacele z uporabo angleskega protiteroristicnega zakona iz leta
2001 za zamrznitev sredstev Icesave racunov. Sprva takSen ukrep ni bil potreben, a zaradi
razliénih dejavnikov v Islandiji ta ni razSirila jamstvene sheme na Icesave racune. Tako so
Anglezi zamrznili sredstva do konca prve polovice 2009, ko se je kon¢no vzpostavil konsenz med
obema drzavama. Podobno se je dogajalo na Nizozemskem, kjer je tudi delovala podruznica
Icesave. Tam sicer ni priSlo do zamrznitev sredstev, temvec le do zaostritve odnosov med

drzavama.
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V drugi polovici 2009 je Islandija dosegla dogovor z obema drzavama o posojilu v vrednosti 5,44
milijard dolarjev. Sredstva posojila so namenjena za povracilo sredstev vlagateljev v Icesave.
Nizozemska bo posodila 30% vrednosti celotnega posojila, ostalo bo krila Velika Britanija.
Posojilo bo zapadlo v 15 letih z obrestno mero 5,5%. Dogovor o posojilu predvideva, da bo prvih
sedem let potrebno placati le obresti, kasneje pa glavnico in obresti.

Rusija

Islandija je pristopila k ruskim posojilodajalcem Ze oktobra 2008, ob pojavu krize. Dolgo ¢asa se
je Spekuliralo, da bo Rusija to posojilo odobrila zaradi geopoliti¢nih ciljev, a so se govorice
izkazale za napacne. Dogovori o posojilu so sprva dosegali vrednosti 4 milijarde dolarjev, a se je
naslednje leto izkazalo, da bo doseglo le dobrih 10% te vrednosti. Dogovor o posojilu je bil
sklenjen 16. julija 2009 v vrednosti 500 milijonov USD.

Ostale drzave

Ferski otoki so izjemno majhna skupina otokov, ki spadajo pod Dansko kraljevino. Delno
avtonomnost so dosegli Ze leta 1948, ¢ez leta pa so pridobili nadzor nad ve¢ino drzavnih zadev.
Prav zaradi zgodovine cutijo prebivalci Ferskih otokov povezanost z Islandijo, ki je imela
podobno pot do samostojnosti. V ta namen so Ferski otoki zbrali posojilo za Islandijo v vrednosti
56 milijonov USD. Posojilo je zelo ugodno, saj bo Islandija morala placati obresti v vrednosti
5,25% le v prvem letu, v naslednjih petih letih pa stroskov ne bo. Po obdobju petih let se bodo
dogovorili o pogojih vracila. Zadnja drzava, ki je posodila vecjo vsoto Islandiji, je Poljska,
vrednost je 200 milijonov USD.

2.6.1 Islandija v sodelovanju z IMF

Ko je bancni sistem Islandije postal tako velik, da islandska centralna banka ni mogla delovati kot
posojilodajalec v skrajni sili, se je morala zateci k vec¢jim, financno bolj podprtim organizacijam.
Razlogov, zakaj je Islandija prosila IMF za pomoc, je ve¢. Prvi se nanasa na dejstvo, da je IMF
edina vecja organizacija, ki pomaga drzavam v izrednih stiskah. Naslednji razlog se skriva v
dejstvu, da je IMF zelo vplivna organizacija in lahko vpliva na druge stranke pri bolj kocljivih
zadevah, kot je moratorij, oz. pri prisilnih poravnavah. Zadnji, pomembnejsi razlog je dejstvo, da
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IMF ukrepa hitro. Kmalu po pricetku krize so IMFovi strokovnjaki prispeli v Islandijo in takoj
zaceli ocenjevati situacijo (Nsouli, 2008). 19. novembra 2008 je IMF odobril Islandiji ,,stand-by*
dogovor v vrednosti 2,1 milijard dolarjev in bo izplacan v 4 obrokih. Za vsak obrok mora
Islandija izpolniti dva vecja pogoja. Prvi pogoj je doseganje ekonomskih ciljev zadanih s strani
IMF, drugi pogoj pa je premierjevo ,,pismo o nameri (Sigurdardottir, 2009), ki opisuje islandske
tezave in kratkoroc¢ne nacrte.

Prvi obrok posojila je bil izplacan takoj po podpisu pogodbe z IMFom. Za prvi obrok je Islandija
morala izjemoma le predloziti IMFu pismo o nameri, cilje je morala izpolniti naknadno (ti so bili:
dvigniti obrestno mero na 18% in ustanovitev koordinacijskega odbora). Pri drugem obroku bo
Islandija (Islandska vlada, 2009b) morala izpolniti naslednje pogoje:

e dvigniti kapitalsko ustreznost nad 10% pri novih bankah ter najeti mednarodne
strokovnjake za revizijo bancnega sektorja;

e narediti plan za likvidiranje sredstev starih bank;

e izvesti ocenitev poslovnih strategij s strani financnega nadzornega organa;
¢ najeti mednarodno revizijsko podjetje za revizijo novih in starih bank;

e znizati vladne stroSke;

e izboljsati pravni okvir za dolo¢anje proracuna.

IMF je konec vsakega cCetrtletja preverjal stanje na Islandiji in tako se je 19. decembra 2008
Sestclanska delegacija odpravila na Islandijo z namenom preveriti tamkajSnje stanje. Delegacija je

imela v vecini le pozitivne komentarje na islandske valutne, monetarne in fiskalne ukrepe (IMF
2008).

Nasledn;ji pregled pod vodstvom Marka Flanagana se je pricel 26. februarja 2009 in je trajal do
13. marca. Tam so se srecali z raznimi vladnimi organi, z delavskimi organizacijami in z
razlicnimi privatnimi sektorji. Pregled je zajemal razli¢ne sektorje, kot npr. makroekonomski
stanje v prihodnosti, dolg gospodinjstev in podjetij, fiskalno in monetarno politiko,
restrukturiranje ban¢nega sektorja. Pregled je pokazal, da potekajo dela po pri¢akovanjih in
optimisti¢no napovedal, da se lahko stanje obrne na boljSe Ze konec leta, ¢e bo vse potekalo po
nacrtih. Pregled je med drugim prikazal, da je inflacija dosegla vrhunec in predlagal, naj vlada
pricne s popuscanjem nadzora nad kapitalskimi tokovi. Prav tako je predlagal naj fiskalna politika
preide iz proti ciklicnega programa v utrjevalnega (an. anti cyclical to consolidation mode) (IMF,
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2009).

Naslednji¢ se je Flanagan in njegova ekipa vrnil na Islandijo 19. maja 2009 in tam ostal do 28.
maja. V tem Casu se je zopet sestal s predstavnimi skupinami delavcev, vlade, delodajalcev itd. ter
se skupaj z njimi pogovarjal o prihodnjem stanju Islandije in vlogi posamezne skupine. V ¢asu
pregleda je Flanaganova skupina preucila nov ban¢ni sektor in pohvalila vlado pri uveljavljanju
ukrepov. Stabilen ban¢ni sektor naj bi pripomogel pri stabilizaciji krone in do leta 2013 pomagal
doseci suficit javnih financ. Med drugim je pregled ugotovil, da se makroekonomsko stanje
drzave izboljSuje, in da je dolg drzave na vzdrzni ravni.

Naslednji obrok posojila je bil sicer napovedan v zgodnji pomladi 2009, a do takrat islandska
vlada ni bila zmozna izpolniti vseh ciljev. Sele v juliju so bili cilji dosezeni in porocilo je bilo
skupaj z novim pismom o nameri poslano na IMF. Ko bo porocilo sprejeto s strani izvrSilnega
odbora IMFa, se bo drug del posojila sprostil in bo na voljo centralni banki Islandije. Trenutno je
predvideno, da bo izvrsilni odbor zasedal Sele konec avgusta oz. zacetek septembra 2009 (IMF,
2009).

2.6.2 Vstop Islandije v Evropsko Unijo

Islandija ze vec let sodeluje z Evropsko unijo, saj je Ze od leta 1994 ¢lanica EEA (an. european
economic area agreement, slov. dogovor o evropskem gospodarskem podrocju) in je del
evropskega enotnega trga, izkljuujo¢ podrocje ribolova in agrikulture. Islandija tudi sodeluje v
razli¢nih evropskih agencijah, a brez vsakr$nih volilnih pravic. Od leta 2000 je prav tako del
schengenskega obmocja, s katerim odstranjuje mejne kontrole med drzavami. Leta 2003 je
ratificirala Dublinski sporazum, ki ureja status beguncev, iskalce azilov in ostale pribeznike, ki se
sklicujejo na Zenevski dogovor. Poleg ¢lanstva v EEA je bila Islandija tudi ¢lanica EFTA (an.
european free trade agreement, slov. evropski sporazum o prosti trgovini), kar je predstavljalo
alternativo takratnemu EU.

V preteklosti je imela Islandija pomisleke glede clanstva v EU predvsem zaradi svojega
ribolovnega obmodja, ki v drzavi predstavlja velik del izvoza. Ceprav so se v parlamentu zadeli
pogovarjati o pristopu k EU Ze maja, je glasovanje potekalo Sele dober mesec kasneje. Predlog o
zaCetku pristopnih pogajanj je bil sprejet z 32 za in 28 proti z dvema vzdrzanima glasovoma.
Dober teden kasneje, 27. julija, je bila na zasedanju evropske komisije islandska prijava sprejeta s
strani evropskih ministrov za zunanje zadeve (Evropska skupnost, 2009).
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Tabela 2: Rezultati glasovanja glede pricetka pristopnih pogajanj v EU

Skupina Politi¢na stranka Glasovalo
Socialdemokratska zveza Za
Vlada

Levo-zeleno gibanje Proti

Neodvisna stranka Proti
Opozicija Progresivna stranka Za
Drzavljansko gibanje Za

Brez sedeZev v parlamentu Liberalna stranka Proti

Vir: Icenews, porocilo Socialdemokratske stranke, 2009.

Pristop v EU pa je zelo pocasen, saj zahteva izpolnitev veliko zahtev in prilagoditev ter lahko
traja veC let. Najprej mora drzava izpolniti Copenhagenski kriterij, ki zahteva, da je drzava
politicno stabilna demokracija, ki spostuje clovekove pravice, in Sele nato je drzava lahko
priznana kot drzava kandidatka. Ob vstopu lahko drzava naleti na nestrinjanje drugih drzav zaradi
morebitnih neizpolnjenih obveznosti oz. drugih zadev (primer takih nestrinjanj so nesoglasja z
Nizozemsko in Veliko Britanijo). Seveda pa je pristop v EU kon¢no v rokah prebivalcev, ki
odlo¢ajo o pristopu na referendumu. Ko je bila 27. avgusta s strani evropskih ministrov za
zunanje zadeve sprejeta islandska kandidatura za pristop k EU, se je zacel postopek izdelovanja
porocila s strani evropskih strokovnjakov. Poroc€ilo zajema ekonomski, pravni in politi¢ni vidik
Islandije ter ponavadi traja ve¢ kot eno leto. Ko bo porocilo dostavljeno evropskemu parlamentu,
bo ta odlocal, ali naj sprejme Islandijo kot uradno kandidatko za sprejem v EU in le po uradni
potrditvi se lahko za¢nejo pogajanja za pristop v EU — proces, ki lahko traja veé¢ let. Ce po
pogajanjih EU sprejme Islandijo, bo na Islandiji potekal referendum o pristopu, pri pogajanjih pa
bo predvidoma ve¢ problemov v zvezi z mnenjem prebivalstva, dolgom drzave, problemi z
Nizozemsko in Veliko Britanijo ter z ribolovno cono (Evropska skupnost, 2009).

Ovire s strani Nizozemske in Velike Britanije

Jabolko spora predstavlja problem z internetno hranilnico Icesave, saj Islandija dolguje obema
drzavama preko 6 milijard evrov. Nizozemski zunanji minister Maxim Verhagen je Islandiji
zagrozil, da bo ustavil pristopna pogajanja, ¢e z islandsko vlado ne dosezejo nikakrSnega
sporazuma, islandski minister Ossur Skarphédisson pa je odgovoril, da gre pri vsem tem za
politi¢no zadevo, ki ne bi smela vplivati na pristopna pogajanja. ReSitev zadeve je islandski
parlament Althingi odlozil na kasnej$i datum, vendar Verhagen poudarja, da bi reSitev tega
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problema lahko pospesila pristop Islandije v EU. Ceprav Islandija v zadevi Icesave vecino
denarja dolguje Veliki Britaniji, ta Se ni podala nobene uradne izjave glede blokiranja pristopnih
pogajanj. Izjavila je zgolj, do bo v primeru, da Nizozemska uresniCi svojo groznjo in blokira
pogajanja, podprla Nizozemsko (Islandska vlada, 2009c).

Ribolovna cona

Kot je bilo ze veckrat reeno je ribolovna dejavnost izjemno pomembna v Islandiji. Pravico do
podaljSanja ekskluzivne pravic ribolova na razdalji 200 navti¢nih milj od obale je bilo tezko
dobiti, pristop v EU pa bi pomenil sprejetje evropskega zakona o ribolovu (CFP, an. Common
fisheries policy). Islandija je skozi leta izdelala zelo ucinkovit management ribiStva in s
sprejemom CFP bi morali sprejeti manjvredni sistem managementa, prav tako pa bi izgubili
pravice do ekskluzivnega ribiStva. To predstavlja osrednji argument javnega mnenja proti
pristopu v EU.

Prebivalstvo

V primeru da EU sprejme Islandijo kot naslednjo ¢lanico, bo v Islandiji potekal referendum o
pristopu. Islandski Casopisi so ze leta 2005 priceli izvajati ankete javnega mnenja v zvezi s
pristopom drzave v EU. V spodnji tabeli so zbrane nekatere anketne raziskave od zacetka krize do
danasnjih dni. Rezultati anket, ki jih je v vecini izvajal Organizacija Gallup, kazejo, da se je javno
mnenje spreminjalo tako reko€ iz meseca v mesec. Ob pricetku pristopnih pogajanj so rezultati
majske ankete pokazali, da ve¢ina anketirancev odobrava pricetek pogajanj, v naslednjih mesecih
pa se je to mnenje zamenjalo. Nihc¢e ne ve, kako bodo dejavniki v prihodnosti vplivali na kon¢no
odlocitev prebivalstva v zvezi z vstopom Islandije v EU, a zaenkrat se bodo pogajanja
nadaljevala.

Tabela 3: Rezultati anket prebivalstva glede prijave, pridruzitvijo in zacenjanje s pogajanji k EU

Datum Anketar Vprasanje Za Proti Brez mnenja
November 2008 Fréttabladio Prijava 60.0% 40.0% 0.0%
Pridruzit 38.0% 38.0% 24.0%
Januar 2009 Capacent Gallup ridruzriey ° ° ’
Prijava 40.0% 60.0% 0.0%
Marec 2009 Capacent Gallup =~ Zaceti s pogajanji =~ 64.0% 28.0% 8.0%
Zaceti janji. ~ 61.0% 27.0% 12.0%
Maj 2009 Capacent Gallup acetl s pogajanyt ° ’ ’
Pridruzitev 39.0% 39.0% 22.0%
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Julij 2009 Fréttablaoid Zaceti s pogajanji  51.0% 36.0% 13.0%
Avgust 2009 Capacent Gallup Pridruzitev 34.7% 48.5% 16.9%

Vir: Casopis Fréttabladid in Capacent Gallup poroéila, 2009

Sklep

Islandija kot drzava brez pravih naravnih virov, ki bi prinasali prihodek, se je mo¢no zanaSala na
svoj bancni sektor. To je razvidno iz dejstva, da je v zelo kratkem Casu vecCina prebivalstva presla
iz agrikulturne dejavnosti v storitveno dejavnost. Dokler so banke poslovale, so prinaSale izjemne
koristi islandskemu gospodarstvu. Drzava je bogatela, podjetja so bogatela in tudi posamezniki so
bili bogati. Sam se spomnim pripovedi strica, ko je govoril o delu na Islandiji. Dokler je
gospodarstvo cvetelo, si je lahko povpreCen posameznik, ki je imel nekaj malega prihrankov,
samo z obrestmi kupil visokokakovostne avtomobile. Dvomim, da bo v naslednjih letih v
Islandiji to za kogarkoli mogoc¢e. Kombinacija vseh nastetih razlogov, posebej pa prevelikega
dolga, je vodila Islandijo v krizo. Banke, ki so bile prevec pozresne, in ljudje, ki so jih vodili, so
imeli napacne poglede in napacCne strategije. Prebivalstvo je bilo tudi preve¢ optimisti¢no.
Gospodinjstva so si sposojala in sposojala veliko ve¢ kot bi si lahko. Posledi¢no je veliko
Islandcev sedaj nezaposlenih, brez imetja. Veliko podjetij je prav tako preslo iz izjemno
uspesnega podjetja v bankrotirano. Razlaga se skriva spet v prevelikim zadolZevanju, tudi v tujih
valutah, in ni mogoce vse pripisati le zmanjSanemu povprasevanju. Slednji dejavnik je seveda
vplival in tudi bo vplival v prihodnosti na podjetja.

A situacija na Islandiji se popravlja hitreje kot bi se v kaksni tretjerazredni drzavi. Hitri ukrepi ter
sodelovanje s tujimi drzavami in IMFom prinaSa zmagovit recept. Skupaj je Islandija dobila ze
ve¢ kot 10 milijard dolarjev pomoci od drzav in IMFa. Ostaja zgolj vpraSanje, ali se bodo Islandci
kaj naucili iz te krize. Najveckrat se svetovno gospodarstvo vrti v zaCaranem krogu predvsem
zaradi dejstva, da se nikoli nih¢e ni¢ ne nauci. Ce se bo ¢ez nekaj deset let kriza zopet pojavila na
Islandiji, je le vprasanje, ¢e bodo drzave in IMF zopet pripravljene sodelovati na taksni ravni kot
sedaj.

Velik del nastale krize lahko pripiSemo tudi posledici zloma islandske valute. Dolga leta so ljudje
opisovali islandsko krono kot stabilno, vredno zaupanja, dobickonosno, nezlomljivo, vendar se je
pokazalo, da temu ni tako. Islandija zdaj poskusSa izniciti taksno tveganje s pristopom v EU in
prevzemom evra. S pogajanji za pristop v EU so Ze zaceli, a je vpraSanje, kdaj in ¢e se bodo sploh
pridruzili. Islandsko prebivalstvo venomer niha med ,,da“ in ,,ne“. Pogajanja glede ribolovne cone
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so prav tako pod vpraSajem. Ker gre pri ribah za enega izmed redkih naravnih virov v drzavi, se
bodo pogajanja zaostrila morda do te mere, da bodo odpovedali kandidaturo za EU. Koncno je
vprasanje tudi, kdaj bodo Islandci lahko izpolnili zastavljene makroekonomske cilje, kot npr.
zmanj$anje dolga in inflacije. V dosego teh ciljev ne dvomim, glede prejSnjih dveh vprasanj pa se
mi porajajo pomisleki, kako se bo na koncu vse obrnilo. Vse bo postalo razvidno v naslednjih
letih, saj nekateri napovedujejo pristop Ze leta 2011, nekateri 2013, nekateri pa sploh ne.

Islandija je v tej krizi ukrepala odlicno. Sam bi jo postavil za zgled vsem drzavam, ki se bodo
znasle v podobni krizi in vem, da se nekatere bodo. Po preteku svetovne financne krize ter po
resitvi finan¢ne krize Islandije, lahko le upamo, da se podobne teZzave ne porodijo ve¢, a kakor
sem zapisal Ze na zacetku tega poglavja, je zgodovina sodobne druzbe, zal, pokazala, da se nikoli
nih¢e od kriz ni¢ ne nauci.
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Priloga 1

Predlogi za izboljsanje stanja podjetij in gospodinjstev:

Ustanovitev urada za nadzor javne blaginje, ki sodeluje z drzavno upravo, obc¢inami,
socialnimi partnerji in drugimi. Naloga urada je spremljanje druzbenih posledic bancne krize
in ustvarjanje raznih predlogov, ki naj bi lajsali tezave gospodinjstev;

Parlament je sprejel nov zakon, ki bo prilagodil obstojeci sistem hipotek. Spremenil bo nacin
placevanja, regulacijo posojil v tujih valutah in zakasnitev prisilne prodaje stanovanj do 6
mesecev. Dodaten €as naj bi stanovalcem dal dovolj €asa, da najdejo novo prebivalisce;

Parlament je sprejel popravke v zakonu o bankrotu (an. Act on Bankruptcy) z namenom
izboljsati polozaj dolznikov. Leta 2008 so popravki (odlocba 88/2008) zakona zajemali:

e 83. ¢len zakona, ki pravi, da lahko podjetje v bankrotu zaprosi za omejitev bankrota
na domacem ozemlju (Islandija). V popravljenem zakonu pa so dodali stavek, da
Cetudi se nekdo pritozi na omejitev bankrota (npr. tuji investitorji), u¢inek omejitve
ne poide do konca sodnega postopka. Popravek je prisel v veljavo 1. januarja 2009;

e 116. ¢len zakona, ki pravi, da pravni postopki pri stecajnih postopkih ne smejo biti
vlozeni pri okroznem sodiS¢u, razen ¢e so izrecno dovoljeni z zakonom, razen pri
kazenskih postopkih v katerih obstaja zahtevek za kazenske sankcije, ki se
uporabljajo pri steCajnem postopku. Popravek leta 2008 doda, da se lahko v zadnjem
primeru tozba vlozi v okrozju, kjer steajni postopki potekajo. Popravek je prisel v
veljavo 1. januarja 2009.

Stanovanjska posojila, katera so bila v lasti starih bank, so prisla pod nadzor Stanovanjskega
finan¢nega sklada (SFS);

Vlada je sprejela zakon, kateri omogoca posameznikom, ki varCujejo v raznih varcevalnih
skladih bank, zgodnji dvig sredstev. Ta moznost naj bi omogocila posamezniku ojacanje
trenutnega financne stanja.

Prav tako so ukrepali na podroc¢ju podjetij, katere so skusali stabilizirati oz. prepreciti njihov

bankrot. V ta namen so sprejeli ve¢ odlocitev (spletna stran islandske vlade, 2009):

narejen je bil seznam javnih narocil in razposlana so bila povabila za oddajo ponudb.
Seznam je obsegal dela za leto vnaprej;

Zmoznost SFS, da dodeljuje posojila za obnovo stanovanjskih objektov, se je povecala.
Drzava se je prav tako obvezala, da bo za vsako popravljalno delo, vrnila celoten DDV;

Vlada je sprozila obsezen javni projekt, da zaustavi nenadno in hitro povecanje
nezaposlenosti;



V prihajajoc¢ih mesecih bo vlada preucila moznosti za stimulacijo domace in tuje investicije.
Prav tako namerava najti nacine za ustvarjanje novih sluzb;

Druzba LIN (an. student loan fund, slo. sklad Studentskih posojil), bo spremenila svojo
politiko, tako da bodo posojila primerljiva s trenutnim stanjem ekonomskega sistema
(odlocba 89/2008). Nova politika je namenjena nezaposlenim Studentom, da se namesto, da
dobivajo nadomestilo za brezposelnost, izobrazujejo s pomocjo posojila druzbe LIN;

Povecala se je sposobnost podjetja Byggdastofnun (slo. institut za regionalni razvoj), da nudi
posojila podjetjem;
Se naprej bo spodbujana aktivna konkurenca. Prav tako bo drzava zagotovila pravi¢nost ter

enake zmoznosti pri dostopu javnih storitev za podjetja;

Vrednotenje sredstev starih bank in dokapitalizacija novih bank je bilo narejena kar se da
hitro za nadaljnjo normalno poslovanje podjetij

Odpravljena bo negotovost pri poslovanju bank glede tujih in domacih kreditov, vklju¢no s
terjatvami za depozite;

Vlada je dolocila velikost dovoljenih posojil novih bank v skladu s stimulacijskim planom za
ekonomijo.

Priloga 2

Po centralni banki Islandije (2008) so kapitalski odlivi:

Transakcije in izdaja vrednostnih papirjev, inStrumenti denarnih trgov in ostali prenosi
finan¢nih inStrumentov;

Depoziti in dvig denarja iz kreditnih institucij;
Posojanje, sposojanje in izdajanja jamstev, ki niso povezani s ¢ezmejnim trgovanjem;
Uvoz ali izvoz vrednostnih papirjev ali domace oz. tuje valute;

Futures pogodbe, opcijske pogodbe, derivatives pogodbe, obrestni ali teCajni swapi in ostale
transakcije, ki vklju€uje islandsko krono kot edino ali eno izmed valut v pogodbi;

Darila in subvencije in ostale podobne transakcije, ki se lahko primerjajo z enimi od zgoraj
nastetih.



