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Efni: Umsogn efnahags- og vidskiptanefndar um greinargerd fjarmala- og efnahagsradherra vegna
framhalds 4 s6lu 4 hlutum rikisins i Islandsbanka

Med bréfi fra fjarmala- og efnahagsradherra, dags. 10. februar 2022, var greinargerd radherra um
aformada s6lumedferd 4 eignarhlutum rikisins i Islandsbanka hf. 16gd fyrir nefndina og henni veittur frestur
til 2. mars 2022 til ad skila athugasemdum, sbr. 2. gr. laga um solumedferd eignarhluta rikisins i
fjarmalafyrirtaeekjum, nr. 155/2012.

Umfjollun nefndarinnar.

Nefndin fjalladi um malid 4 fjorum fundum og fékk til sin gesti fra raduneytinu, Bankasyslu rikisins,
Alpyousambandi Islands, Samtokum atvinnulifsins, Kauphollinni, Samkeppniseftirlitinu og Sedlabanka
fslands.

Skrifleg erindi barust fra Samtékum atvinnulifsins og Samkeppniseftirlitinu auk pess sem nefndin fékk
senda umsogn Sedlabanka Islands til radherra vegna malsins.

Addragandi aformadrar solumedferdar.

[ samreemi vid 4. gr. laga um Bankasyslu rikisins, nr. 88/2009, hefur Bankasyslan gert tillogu til fjarmala-
og efnahagsradherra um ad stofnunin fai heimild til ad selja alla eignarhluti rikisins i [slandsbanka hf. i
nokkrum aféngum og ad hofou samradi vid radherra um skiptingu peirra og timasetningar. Leggur stofnunin
til a0 heimildin gildi 1 tvo ar, eda til og med 31. desember 2023. Tillagan er i samreemi vid stjornarsattmala
rikisstjornar Framsoknarflokks, Sjalfstaedisflokks og Vinstrihreyfingarinnar — greens frambods par sem fram
kemur ad & kjortimabilinu muni rikissjodur halda afram ad draga 0r eignarhaldi i fjarmalakerfinu og nyta
abatann til uppbyggingar innvida. Auk pess kemur fram i eigendastefnu rikisins fyrir fjarmalafyrirteeki su
stefna ad selja eigi allan eignarhlut rikisins i [slandsbanka pegar hagfelld og wskileg skilyrdi eru fyrir hendi.

Hinn 22. juni 2021 voru hlutir i fslandsbanka teknir til vidskipta 4 adalmarkadi Kauphallar islands eftir
frumutbod 4 ramum 35% af hlutafé i bankanum & 79 kr. hver hlutur. Rikissjodur heldur enn & 65% hlutafjar
i bankanum.

Me0 bréfi fjarmala- og efnahagsradherra, dags. 10. febraar 2022, eru efnahags- og vidskiptanefnd og
fjarlaganefnd upplystar um aformada framhaldssolumedferd 4 hlut rikisins i bankanum, asamt pvi sem
nefndunum er send greinargerd par sem fram koma upplysingar um helstu markmid med sélu eignarhlutarins,
hvada so6luadferd verdi beitt og hvernig s6lumedferdinni veroi hattad ad 60ru leyti.

Ad auki 6skadi radherra eftir umsogn Sedlabanka slands um ,jafnradi bjodenda, likleg ahrif solu &
gjaldeyrismarkad, gjaldeyrisforda og laust fé i umfero®, sbr. 2. gr. laga nr. 155/2012.

Fyrirkomulag solunnar og markmio.

[ greinargerdinni kemur fram ad horft sé il pess ad sala a 5llum eftirstandandi 65% eignarhlut i bankanum
verdi i nokkrum aféngum yfir allt ad tveggja ara timabil. Nakvaem timasetning og fjarhed einstakra
sOluafanga muni pvi taka mid af ytri adstedum eins og sveiflum i hagkerfinu, stodu fjarmalamarkada,
hlutabréfamarkada og proun heimsmala almennt.

Likt og nanar er rakio i greinargerd koma prjar s6luadferdir til greina, p.e. sala med tilbodsfyrirkomulagi,
sala med midlunaraetlun og sala med markadssettu utbodi, og er nanar fjallad um hverja adferd i
greinargerdinni. Vid s6lumedferdina telur Bankasyslan skynsamlegast ad einblina 4 ad selja hlutina med
blondu af tilbodsfyrirkomulagi og midlunaraztlun. Gert er rad fyrir pvi ad naesti afangi sélumeoferdar fari
fram med tilbodsfyrirkomulagi en horft verdi til pess vi0 sidari afanga og 4dur en solu Iykur ad fullu ad fram
fari sala med markadssettu itbodi par sem almenningi gefst kostur 4 patttoku asamt heefum fjarfesti.

Markmid s6lunnar eru samkvaemt greinargerdinni eftirfarandi:

e ad minnka ahettu rikisins af svo storum eignarhlut i fjarmalakerfinu;



a0 efla virka samkeppni 4 fjarmalamarkadi,

a0 hamarka endurheimtur rikissj60ds af eignarhaldinu og s6lu 4 hlutum;

ad studla ad fjolbreyttu, heilbrigdu og dreifou eignarhaldi til lengri tima;

a0 auka fjarfestingarmdguleika fyrir innlenda einstaklinga og fagfjarfesta; og

ad minnka skuldsetningu eda auka svigrum rikisins til samfélagslega ardbeaerra fjarfestinga.

[ samraemi vid skiptingu mélefnasvida a4 milli fastanefnda pingsins skv. 13. gr. laga um pingskdp Alpingis,
nr. 55/1991, atmarkast umfjéllun nefndarinnar ad mestu vid eftirfarandi markmio:
e ad minnka dhattu rikisins af svo stérum eignarhlut i fjarmalakerfinu;
e a0 efla virka samkeppni 4 fjarmalamarkadi;
e ad studla ad fjolbreyttu, heilbrigdu og dreifdu eignarhaldi til lengri tima;
e ad auka fjarfestingarmoguleika fyrir innlenda einstaklinga og fagfjarfesta.

Athugasemdir meiri hluta (Gudrin Hafsteinsdottir, Agust Bjarni Gardarsson, Dilja Mist Einarsdéttir,
Hafdis Hronn Hafsteinsdoéttir og Eva Dogg Davidsdottir).
Almenn sjonarmio meiri hlutans.

Meiri hlutinn telur 4formad framhald s6lumedferdar 4 hlutum rikisins i {slandsbanka i samreemi vid pad
sem fram hefur komid um aform rikisstjornarinnar um ad losa eignarhald sitt i fjarmalafyrirteekjum.
Solumedferdin er edlilegt framhald peirra dkvardana sem hafa verid teknar og peim markmidum sem
rikisstjornin hefur sett vardandi nidurgreidslu skulda og aukid svigrim til ardbaerra innvidafjarfestinga.

Likt og a0 framan greinir er stefnt ad pvi ad salan fari fram med blondu af tilbodsfyrirkomulagi og
midlunarazetlun. Meiri hlutinn telur pad fyrirkomulag sem lyst er i greinargerdinni til pess fallid ad na peim
markmidum sem ao er stefnt.

Timasetning solunnar.

Vid umfjéllun nefndarinnar komu fram ymis sjonarmid vardandi timasetningu sdlunnar. Ekki liggur
nakvamlega fyrir hvenaer fyrsti afangi aformadrar s6lumeodferdar kemur til framkvamdar heldur kemur fram
i greinargerdinni ad nakvam timasetning og fjarhad einstakra s6ludfanga muni taka mio af ytri adsteedum,
eins og sveiflum i hagkerfinu, stoou fjarmalamarkada, hlutabréfamarkada og préun heimsmala. Midad er vid
ad i sdlumeoferdinni riki viss sveigjanleiki vid akvordun um einstaka sdluafanga. b6 kemur fram ad
Bankasyslan hafi talid virdismat fjarmalafyrirtekja i jantar asettanlegt. A sidasta ari haekkudu hlutabréf
Arion banka um 100,5% og gengi hlutabréfa islandsbanka haekkudu um 59,7% fra frumutbodi. Hakkun 4
hlutabréfum {slandsbanka fra lokaverdi fyrsta vidskiptadags (22. juni 2021) til loka &rs 2021 nam 33,4% en
4 sama timabili haekkuou hlutabréf 1 Arion banka um 32,3%. Hafa parf i huga ad nokkrar breytingar hafa
ordid 4 fjarmalamorkudum vegna stridsins i Ukrainu sem hefur haft almenn neikvaed ahrif 4 fjasrmalamarkadi.
Gengi hlutabréfa i Arion banka og fslandsbanka hafa pé ekki breyst mikid fra pvi i byrjun ars. b6 bendir
meiri hlutinn & ad adstaedur geta breyst hratt og pvi mikilvaegt ad fylgjast grannt med préun mala pegar metio
verdi hvort hagstaedar markadsadstaedur séu fyrir hendi. Vid pad mat er edlilegt ad litid verdi til pess hvada
ahrif stridid i Ukrainu hafi 4 paer forsendur.

Sem stendur er efnahagskerfi landsins ad taka vid sér eftir afoll sem oroid hafa vegna heimsfaraldurs
kéronuveiru. Skuldastada rikissjoos er betri en aetlanir gerdu rad fyrir og midad vio framangreint benda
adstaedur til pess ad dgeet timasetning sé til solu 4 eignarhlut rikisins i fslandsbanka. Meiri hlutinn telur
jafnframt skynsamlegt ad gera rad fyrir pvi, likt og tillagan kvedur & um, ad rumur timi verdi veittur til
akvorounar um solu 4 hlutum og ad stefnt verdi ad pvi a0 selja alla hluti rikisins i bankanum 4 naestu tveimur
arum.

A9 framangreindu virtu leggur meiri hlutinn aherslu 4 ad radherra og Bankasyslan fylgist grannt med
préun mala og akvardi timasetningu sélunnar med hlidsjon af pvi markmidi ad hdmarka endurheimtur
rikissjods af solu hlutanna. I pvi sambandi aréttar meiri hlutinn pad sem fram kemur i eigendastefnu rikisins
fyrir fjarmalafyrirteeki ad eignarhlutir rikisins verdi ekki seldir fyrr en adstedur 4 fjarmalamarkadi eru
hagfelldar.

Ahcetta af storum eignarhlut [ fjarmadlakerfinu. )
Med aframhaldandi s6lu & hlut rikisins minnkar dheatta rikisins af eignarhlutnum. I kjolfar falls

vidskiptabankanna i oktober 2008 hefur verid farid i miklar umbaetur 4 regluverki og eftirliti med starfsemi
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fjarmalafyrirteekja sem hafa pad ad markmidi ad treysta rekstur banka likt og rakid er i 6. kafla i greinargerd
radherra. Regluverk 4 fjarmalamarkadi er pvi i samreemi vid pad sem er annars stadar i Evropu.

Meiri hlutinn bendir einnig &, likt og rakid er i umsdgn Samtaka atvinnulifsins, ad peer tekniframfarir sem
hafa ordid i fjarteekni hafa skapad taekifeeri i rekstri banka, en i peim framforum getur einnig falist talsverd
ahatta. Bankarnir purfa pannig a0 taka patt i peirri proun og adlaga sig ad henni med tilheyrandi fjarfestingu
og aheattutoku. Stada rikisins sem eiganda svo stérs hluta bankakerfisins og raun ber vitni er 6heppileg i pvi
tilliti, baedi vegna pess ad samkeppni verdur edli malsins samkvamt minni og vegna pess ad rikid situr uppi
med storan hluta peirrar ahettu sem prounin getur leitt af sér.

Samkeppni a fjarmalamarkadi.

Eitt af markmidum med solu a eignarhlut rikisins i Islandsbanka er ad efla virka samkeppni a
fjarmalamarkadi. I umsogn Samkeppniseftirlitsins til nefndarinnar er tekid undir pad sem fram kemur i
greinargerd radherra a0 meirihlutaeignarhald rikisins 1 tveimur vidskiptabankanna priggja sé ekki heppilegt
i samkeppnislegu tilliti. Gerir Samkeppniseftirlitid pvi ekki athugasemdir vid fyriraeetlanir um ad selja
eignarhlut i {slandsbanka. { umsogninni er po bent 4 ad ekki sé fjallad um liklega proun breytts eignarhalds
a0 lokinni s6lu og ahrif pess 4 samkeppni.

Meiri hlutinn bendir i pvi sambandi 4 ad pad markmid sélunnar ad studla ad fjolbreyttu, heilbrigdu og
dreifou eignarhaldi til langs tima er naudsynlegt til pess ad framangreint markmid um eflingu virkrar
samkeppni 4 fjarmalamarkadi nai fram ad ganga. Likt og rakid er i umsdgn Samkeppniseftirlitsins er liklegt
ad hlutfallsleg eign lifeyrissjoda i bankanum aukist vid aframhaldandi s6lu. Huga purfi ad pvi ad
lifeyrissjodirnir eru baedi mikilvaegir vidskiptavinir bankanna og keppinautar peirra & htisnadislanamarkadi.
ba eru lifeyrissjodirnir veigamiklir hluthafar i ymsum sterri fyrirteekjum sem einnig eru medal helstu
vidskiptavina bankans. Jafnframt kom fram vid umfjollun nefndarinnar ad beiti sterri hluthafar ekki
eigendaafli sinu sé meiri haetta 4 ad minni eignarhaldsfélog 6dlist meiri vold en eignarhlutur peirra segi til
um.

[ samhengi vid framangreint hefur komid fram ad adkoma erlendra fjarfesta, t.d. norreenna banka, geti
verid fysilegur kostur. Almennt er talid ad islenski bankamarkadurinn sé of litill til ad erlendir adilar sjai sér
hag i pvi ad hasla sér voll hér a landi med stofnun nys banka. [ pvi samhengi geti falist akvedin teekifzeri til
aukinnar samkeppni med adkomu erlendra adila ad sélunni.

Meiri hlutinn telur aframhaldandi s6lu 4 eignarhlutum rikisins i Islandsbanka til pess fallna ad efla virka
samkeppni a fjarmalamarkadi. Ad pvi sogou undirstrikar meiri hlutinn mikilveegi pess ad pau atridi sem ao
framan hafa verid rakin verdi hofd a0 leidarljosi vio reglusetningu og i eftirliti med samkeppni a
fjarmalamarkadi.

Dreifing eignarhalds.

Meiri hlutinn telur ad med frumiitbodi & hlutum i bankanum & arinu 2021 hafi gengid vel ad na pvi
markmidi ad leggja grunn ad fjolbreyttu og dreifdu eignarhaldi. Meiri hlutinn samsinnir pvi sem fram kemur
i greinargerdinni ad med pvi blandada fyrirkomulagi s6lumedferdar sem bar er lagt til sé ekki vikid fra pvi
markmidi par sem eignarhald i bankanum er pegar dreifdara en i 6llum 6drum skradum félogum 4 Islands.
Einnig geta almennir fjarfestar pegar keypt hluti i bankanum 4 markadi og stofnunin mun vid frekari sdlu
leggja aherslu 4 ad na fram patttoku sem fjolbreyttasta hopi fjarfesta.

Med solunni er enn frekar stemmt stigu vio pvi ad stjornvold sem bera abyrgd 4 pvi regluverki sem
bankarnir starfa eftir og hafa eftirlit med peim séu jafnframt eigandi ad stérum hluta bankakerfisins.

Ahrif sélunnar & gjaldeyrismarkad og gjaldeyrisforda.

Vid solu hlutar i {slandsbanka ber ad lita til ahrifa 4 gjaldeyrismarkad og gjaldeyrisforda. Ahrifin velta
fyrst og fremst & pvi hvernig fjarfestar fjarmagna kaupin, p.e. hvort fjarfestar flytji inn fjarmagn erlendis fra
til ad fjarmagna kaup i bankanum. Einnig ber ad huga ad vidskiptum & eftirmarkadi par sem fjarmognunin
hefur komid erlendis fra. { fyrsta utbodinu vard talsvert fjarmagnsfladi vegna fjarfestingar i bankanum en
aztlad er ad pa hafi fjarmagnsflaedi til landsins numid um 16,5 ma.kr. Innan manadar fra upphaflegu utbodi
hofou adilar med erlenda fjarmognun svo selt fyrir um 6,6 ma.kr. A pessu timabili purfti Sedlabanki fslands
a0 kaupa erlendan gjaldeyri fyrir um 18 ma.kr. til a0 milda sveiflur 4 fjarmalamarkadi, sem bendir til pess a0
erlend vidskipti med hlutabréf bankans hafi valdid 6hoflegum sveiflum & gjaldeyrismarkadi. Reiknad er med
a0 ef patttaka erlendra adila verdi svipud ni og i frumutbodinu megi gera rad fyrir um 25 ma.kr. innflaedi a
erlendum gjaldeyri 1 ar. betta geeti leitt til haekkunar 4 kronunni og sveiflur i gengi gaetu ordid poénokkrar til
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skamms tima litid. P4 ma reikna med ad fjarfesting erlendra adila geeti valdid nokkru utflaedi gjaldeyris i
framtidinni i formi ardgreidsina. Slikar hreyfingar gaetu haft neikvaeo ahrif 4 gengi kronunnar og hugsanlega
4 gjaldeyrisforda. o telur Sedlabanki Islands ad ekki sé astzda til ad hafa ahyggjur af dhrifum 4 innlendan
gjaldeyrismarkad. Talid er ad dyptin & innlendum gjaldeyrismarkadi sé naegjanleg til pess ad innflaedi raski
ekki stoougleika & markadi. Umfang utfleedis vegna ardgreidslna yrdi tepast nogu mikid til ad valda
umtalsverdum gengissveiflum. Einnig hefur Sedlabanki Islands bolmagn til ad lagja sveiflur 4
gjaldeyrismarkadi.

Tillaga meiri hlutans.

A0 teknu tilliti til pess sem ad framan greinir melir meiri hlutinn med pvi ad framhaldid verdi
sala eignarhluta rikisins i fslandsbanka i samraemi vid tillogu Bankasyslu rikisins og i samraemi vid
pau markmid sem fram koma 1 greinargerd radherra um malio.

Athugasemdir 1. minni hluta (Gudbrandur Einarsson).

Fyrsti minni hluti tekur undir umségn meiri hluta nefndarinnar vardandi framhald & s6lu
eignarhluta rikisins i {slandsbanka. Mat 1. minni hluta er ad salan sé til pess fallin ad minnka
ahaettu rikissjods af storum eignarhlut i umraeddu fjarmalafyrirteeki og studli ad virkari
samkeppni 4 fjarmalamarkadi.

Fyrsti minni hluti leggur aherslu 4 ad vid s6luna verdi litio til peirra vidmida sem fram koma
i umsdgn Samkeppniseftirlitsins, sér i lagi vardandi pad ad stefnt verdi ad sem fjolbreyttustu
eignarhaldi adila sem hafa ad leidarljosi langtimahagsmuni pjodarinnar af traustum
bankarekstri. Mikilvegt er ad eignarhald bankans sé¢ dreift og ad kaupendur 4 hlutum i
bankanum hafi ekki rikra hagsmuna ad geeta sem beinir samkeppnisadilar bankans, eigendur
storra hluta i samkeppnisadilum bankans eda séu umsvifamiklir vidskiptavinir hans.

Fyrsti minni hluti telur enn fremur mikilvaegt ad hagnadi rikissjods af s6lu Islandsbanka
verdi ekki radstafad i almennan rekstur rikisins. Par sem um einskiptistekjur er ad reda er brynt
ad peim verdi varid i samfélagslega arObarar fjarfestingar eda nidurgreidslu a skuldum
rikissj60s. Erlendar skuldir rikissjods hafa vaxid umtalsvert 4 undanférnum tveimur arum og
midad vid nysampykkta fjarmalastefnu rikisstjérnarinnar er gert rad fyrir ad paer haldi afram ad
aukast til arsins 2026. Til pess ad sporna gegn neikvedum ahrifum pessarar auknu
skuldasofnunar rikissjods & svigram hins opinbera til ad standa undir I6gbundnu hlutverki sinu
parf ad tryggja pad ad vidbotartekjur rikissjods, t.d. andvirdid af solu Islandsbanka, renni 6skipt
i fjarfestingar eda nidurgreidslu skulda sem studli ad efnahagslegum avinningi til langs tima.

Athugasemdir 2. minni hluta (Asthildur Léa Pérsdottir).

Annar minni hluti hafnar pvi ad ahetta sé til stadar vegna 65% eignarhlutar rikisins i
[slandsbanka. Ekki er til stadar freistnivandi, enda er adkoma rikisins ad rekstri bankans undir
eftirliti vegna pess og nanast 6ruggt er 1 sdgulegu samhengi ad rikid purfi ad gripa inn i verdi
bankakreppa, alveg 6had pvi hvort bankinn er i eigu rikisins eda annarra.

bad er algjor fyrirslattur ad fyrirhugud sala & eignarhlut studli ad pvi markmidi ad minnka
skuldsetningu eda auka svigram rikisins til fjarfestinga. Sala arObarra eigna veikir tekjustofna
rikissjo0s til lengri tima. Jafnvel pott allur dbati solunnar feeri 1 ad greida nidur skuldir rikissjods
er alls 6vist hvort vaxtagjold myndu lekka meira en sem nemur peim reglulegu ardgreidslum
sem rikissjodur verdur af. Pa er skuldastada rikissjods ekki svo alvarleg ad selja purfi gulleggin
til ad fjarmagna fjarfestingar. bvert & moti.

Flokkur folksins er motfallin sdlunni, en i 1j6si pess ad radherra hefur 16gum samkvaemt
heimild til s6lu & hlut rikisins 4 eignarhluta i bankanum, ad uppfylltum nanari skilyrdum er rétt
ad fjalla adeins um soluferlid.
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Ef radherra hyggst selja 65% hlut i fslandsbanka er naudsynlegt ad tryggja gedi nyrra
eigenda umfram pau lagmarksskilyrdi sem kvedid er 4 um i 42. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki.
Rikid parf a0 setja skilyrdi fyrir fram um pad hvers konar adilar fai ad eignast kerfislega
mikilvagan vidskiptabanka. Fall forvera f[slandsbanka markadi upphaf kedjuverkandi
atburdarasar sem olli gjaldproti islenska bankakerfisins i heild.

Ljost er a0 geedi eigenda vidskiptabankanna voru ekki mikil 4 &runum fyrir hrun. Pegar geedi
eigenda vidskiptabankanna eru ekki fullnaegjandi storeykst dheetta rikisins vegna kerfislega
mikilvaegra banka. Islenska rikid er lanveitandi til prautavara gagnvart bankakerfinu og par med
samfélagid i heild. Samfélagio ber kostnadinn ef bankakerfid ridar til falls. Glaefraskapur og
freistnivandi geta orsakad slikt fall, eins og sagan synir. bvi ber okkur skylda til ad gera itarlegar
krofur um geedi eigenda og krefja pa eigendur sem koma til med ad fara med virkan eignarhlut
um langtimaazatlanir. Par skiptir einnig mali ordspor, reynsla og fjarhagslegt heilbrigdi (e.
financial soundness) pess sem hyggst fara med virkan eignarhlut i {slandsbanka. Jafnframt parf
ad meta hvort @tla megi ad i eignarhaldi tiltekins adila felist nokkrar minnstu likur ad pad gaeti
leitt til ahaettusaekni og soknar i skammtimagroda sem faeli 1 sér 0stodugleika, eda hvort einhver
heatta sé &4 pvi ad pad muni torvelda eftirlit med hlutadeigandi fjarmalafyrirtaeki.

Rikid parf vid s6luna ad gera mun meiri krofur en gerdar eru i [6gum um fjarmalafyrirtaeki
enda er pad ekki bundid af peim, nema ad lagmarki, og getur sett eigin skilyrdi vid séluna til ad
tryggja heilbrigdi fjarmalakerfisins par sem stodugleiki, samkeppni, hagkvemni og hagur
almennings, sparifjareigenda og litilla og medalstorra fyrirtaekja verdi haft ad leidarljosi. Rikid
parf pvi einnig ad krefja vaentanlega kaupendur, sem vilja fara med virkan eignarhlut 1
Islandsbanka, um ad gefi upp fyrirztlanir sinar med eignarhaldinu med pvi ad peir leggi fram
skriflegar aeetlanir til lengri og skemmri tima adur en rikid sampykkir pa sem kaupendur.

Alpingi verdur ad koma ad solu bankanna med beinum og afgerandi hatti til ad tryggja
hagsmuni pjédarinnar og samfélagsins pegar kemur ad pvi ad dkveda eignarhald a pessum
mikilvegu stofnunum samfélagsins. Salan parf ad hafa skyr markmid er luta ad
endurskipulagningu 4 lokudum og litlum bankamarkadi 4 fslandi par sem samkeppni er litil sem
engin. Morg tekiferi eru til stada pegar kemur ad fjartekni (e. fintech) og er mikilvegt ad
stjornvold auki moguleika einstaklinga og fyrirtaekja til ad koma inn a islenskan bankamarkad
en pad myndi efla samkeppni og pjonustu vid almenning. Mikilvagt er ad Alpingi komi ad
setningu reglna sem myndi auka slikt adgengi til ad auka samkeppni. Petta parf a0 liggja fyrir
pegar kemur ad s6lu 4 Islandsbanka. Par skipta einnig markmid og gadi nyrra eigenda til lengri
tima meira mali en einskiptisgreidsla vid solu.

Rikisstjornin er stefnulaus sem eigandi bankanna. Afleidingin er engin samkeppni og
sjalftaka 1 hagnaoi. Hvorki liggja fyrir &form um hvernig megi tryggja aukna samkeppni med
sOlunni eda hvernig skuli tryggja gadi eigenda bankanna, sem er grundvallaratridi. Afar
Osennilegt er ad skyndilega storaukist samkeppni 4 islenskum bankamarkadi med sélu
bankanna einni og sér. Til pess pyrfti annad og fleira ad koma til, alveg 6had pvi hverjir eru og
verda eigendur bankanna.

Athugasemdir 3. minni hluta (Johann Pall Johansson).

Fulltrai Samfylkingarinnar i efnahags- og vidskiptanefnd telur ad pad hafi verid misradid ad
hefja solu 4 Islandsbanka i midjum heimsfaraldri pegar gridarleg 6vissa rikti um proun
efnahagsmala og eignamarkada. Eins og Samfylkingin varadi eindregid vid ad myndi gerast
voru hlutabréf i bankanum seld & undirverdi med tilheyrandi fjarhagstjoni fyrir islenska rikid
og almenning. Pad er edlileg krafa ad unnin verdi itarlegri greining a fyrsta fasa
sOlumedferdarinnar og ad fram fari pingleg umrada um frumutbodid adur en soluferlid heldur
afram.
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[ konnun MMR sem framkvaemd var i jantiar 2021 kemur fram ad 63 % adspurdra vantreysti
Bjarna Benediktssyni, fjarméala- og efnahagsradherra, til ad leida einkavaedingu Islandsbanka.
Fulltrai Samfylkingarinnar i efnahags- og vidskiptanefnd hefur skilning 4 pessu vantrausti i
1j6si pess ad Bjarni Benediktsson tok patt i vidskiptum sem veiktu Islandsbanka 4 arunum fyrir
hrun dsamt skyldmennum sinum og vidskiptafélogum sem voru i senn medal sterstu eigenda
og steerstu lantaka bankans. P4 kom Bjarni ad vidskiptafléttu arid 2008 par sem Hastiréttur
[slands telur ad hagsmunir lantaka hafi verid teknir fram yfir hagsmuni bankans sjalfs. Til ad
fullt traust riki um soluna & fslandsbanka er réttast ad forsatisradherra feli 5drum radherra ad
fara med malid.

Fram kemur i Hvitbok um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfid fra 2018 ad ,heilbrigt
eignarhald sé forsenda pess ad bankakerfi standi traustum fotum. Huga purfi sérstaklega ad
pvi vid solu rikisins & eignarhlut i bonkum ad nyir eigendur séu traustir, hafi umfangsmikla
reynslu og pekkingu & starfsemi banka og fjarhagslega burdi til ad standa 4 bak vid bankann
pegar 4 moti bles. Fulltrii Samfylkingarinnar i efnahags- og vidskiptanefnd tekur undir petta
ahersluatridi og furdar sig pvi & ad ekki s¢ ad finna neina umfjollun um liklega préun breytts
eignarhalds Islandsbanka i greinargerd fjarmala- og efnahagsradherra um framhald
bankasolunnar. [ greinargerdinni er heldur ekki ad finna neina umfjéllun um &hrif
bankasdlunnar & samkeppni, til a0 mynda um samkeppnisleg ahrif peirrar liklegu nidurstédu ad
lifeyrissjodir storauki hlutdeild sina i bankakerfinu.

Fulltrai Samfylkingarinnar leggur dherslu 4 ad Landsbankinn verdi afram i eigu rikisins og
er hlynntur frekari solu & eignarhlut rikisins i Islandsbanka en telur po ad porf sé & frekari
greiningum, stefnumorkun og politiskri umredu um framtio fjarmalakerfisins 4dur en
s0lumedferdin heldur afram.

Athugasemdir 4. minni hluta (Pérhildur Sunna Avarsdéttir).

i bréfi til fjarméla- og efnahagsradherra fra Bankasyslu rikisins er fjallad um solu fslandsbanka og aform
um &framhaldandi s6lu bankans.  umfjéllun sinni telur Bankasyslan frumitbod a 35% af hlutafé bankans
hafi verid vel heppnad, eins og fram kemur i bréfi Bankasyslunnar:

,bann 22. juni sl. voru hlutir { {slandsbanka teknir til vidskipta 4 adalmarkadi Kauphallar Islands eftir vel
heppnad frumutbod & ramum 35,0% af hlutafé i bankanum & 79 kr. & hvern hlut. Nam s6luandvirdi hlutanna
55,3 ma.kr. og var petta steersta frumitbod og nzst stzersta almenna Gitbod 4 hlutabréfum 4 Islandi. [ dag var
lokaverd a hvern hlut 124,6 kr. og markadsvirdi hlutafjar i bankanum pvi 249,2 ma.kr. og markadsvirdi 65,0%
eignarhlutar rikisins 1 honum par med 162,0 ma.kr.*

Hér segir Bankasyslan ad 57,7% haekkun & verdgildi hlutanna sé ,,vel heppnad“. Samkvaemt
umsagnaradilum er edlilegt ad seljandi vilji ad andvirdi hlutafés i svona frumutbodi haekki i kjolfari
Gtbodsins. I sdgulegu samhengi geeti seljandinn talid slikt Gitbod vera vel heppnad af andvirdi hlutabréfanna
haekkadi um 10% eda svo, samkvaemt umsagnaradilum.

Einu adilarnir sem gaetu pvi talid utbodid hafa verid vel heppnad eru kaupendurnir. bad er ekki til sa
raunveruleiki par sem seljandi geeti nokkurn tima kallad svona itbod vel heppnad. barna er verid ad gefa
kaupendum um 27 milljarda kréna (munurinn & milli 10% hakkunar og 57,7% hekkunar). Pad er pvi
einfaldlega modgun vid semilega hugsandi folk ad kalla petta frumtitbod vel heppnad, a.m.k. fra sjonarhorni
hins opinbera. Vandinn er audvitad ad pad var Bankasyslan sem skipulagdi Gtbodid og er pvi ekki 6hadur
adili 1 a0 meta hvort utbodid hafi verid vel heppnad eda ekki. Til pess ad bata vido skdmmina var svo
radgjofum greidd vidbotarpoknun fyrir pennan gjafagjorning i bodi fjarmala- og efnahagsradherra.

Malsvorn seljanda var ad pad veeri nu erfitt ad spa fyrir um préun verds, og midad vid undirbining
Gitbodsins hefdi allt att ad teljast vel heppnad. Midad vid markmid med s6lu 4 hlutum i Islandsbanka sem
voru:

1.  ad minnka dheattu rikisins af svo storum eignahlut i fjarmalakerfinu;
a0 efla virka samkeppni a fjarmalamarkadi;
a0 hamarka endurheimtur rikissj6ds af eignarhaldinu og s6lu 4 hlutum;
ad studla ad fjolbreyttu, heilbrigdu og dreifou eignarhaldi til lengri tima;
a0 auka fjarfestingarmdguleika fyrir innlenda einstaklinga og fagfjarfesta; og ekki sist
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6. ad minnka skuldsetningu eda auka svigram rikisins til samfélagslega ardbarra fjarfestinga.

Efpad 4 ad meta hvort Gtbodid hafi verio vel heppnad eda ekki hlytur ad purfa ad skoda hvort einhverjum
ofangreindum markmidum hafi verid nad. Nokkur markmidanna eru langtimamarkmid og pvi erfitt ad meta
pad i dag hvort salan hafi verid vel heppnud eda ekki med tilliti til peirra markmida. Pad er hins vegar hegt
ad gera athugasemdir nu pegar vid nokkur af pessum markmidum.

1. ad minnka dhcettu.

[ sjonarmidum meiri hluta efnahags- og vidskiptanefndar kemur fram ad talsverd ahatta sé i niiverandi
rekstrarmodeli vidskiptabanka ut af tekniframforum. A sama tima er samt itrekad ad rikid atli afram ad eiga
meiri hluta hlutabréfa i Landsbankanum.

Einnig kom pad fram hja umsagnaradilum ad vidskiptabankarnir hafi hvort sem er verid reknir sem
einkabankar 4 undanférnum arum, og pvi veeri spurning hvers vegna rikio veeri ad standa i slikum rekstri.
Abendingin par, vegna ahaettu banka, vaeri pa visun i ad pess héttar bankarekstur tekur ahattu sem hid
opinbera myndi ekki taka.

Fjordi minni hluti bendir 4 tviskinnunginn i pessu dhattumati, ad pad sé nakvaemlega jafn mikil dhaetta
fyrir rikid a0 eiga banka og hafa pa einkarekna, a.m.k. ef bankakerfio fer 4 hausinn. Kostnadur rikisins yroi
liklega svipad mikill hvort sem bankarnir vaeru einkareknir eda i opinberri eigu. Pad pydir ekki ad bankar
eigi bara ad vera reknir 4 opinberum forsendum heldur pydir pad bara pad ad ,,a0 minnka aheettu® séu ekki
rok fyrir s6lu. Rokin um ad lata einkaframtakio sja um taekniframfarir i bankapjonustu eru betri, en tutskyrir
pa ekki eigu rikisins 4 Landsbankanum.

Ahzttan 4 s6lu fslandsbanka kom svo berlega i 1j6s 1 kjolfar frumutbods. Ahzttan 4 pvi ad bankinn hafi
veri0 undirverdlagour (eins og vakin var athygli & fyrir frumitbodid) var miklu meiri en dhetta rikisins af
60rum atridum pvi pad er ymislegt haegt ad gera fyrir 27 milljardana sem verdid var vanmetid um.

2. ad efla virka samkeppni.

bao er 6lj6st hvort pessu markmidi hafi verio nad eda pvi verdi ndd, siour en svo jafnvel. Umsagnaradilar
buast flestir vid pvi ad lifeyrissjodirnir verdi peir sem kaupa Islandsbanka. Pad er ekki samkeppniseflandi
par sem lifeyrissjodirnir eru einmitt i samkeppni vio bankana um ibtdalan og fjarfestingar.

Eins er markviss undirfjarmognun Samkeppniseftirlitsins dhyggjuefni i pessu sambandi par sem stofnunin
a i erfidleikum med ad sinna eftirlitshlutverki sinu vegna undirmonnunar. Ekki er ad finna nein aform
rikisstjornarinnar um ad efla getu Samkeppniseftirlitsins til eftirlits samhlida s6lunni sem er ahyggjuetni.

3. ad hamarka endurheimtur rikissjoos.
betta markmid er audvitad brandari midad vid hvernig for. 27 milljardar kr. i gjafaumbudum til kaupenda,
ur vasa almennings.

4. ad studla ad fjélbreyttu eignarhaldi til framtioar.

Hér voru umsagnaradilar allir sammala, ad pad veeri audvitad engin trygging fyrir fjdlbreyttu eignarhaldi
til framtidar par sem hverjum og einum veri frjalst ad selja sina hluti 1 framtidinni. Eignarhaldio yroi
orugglega dreifdara en ef rikid aetti allt hlutafé en pad er engin trygging fyrir ad eignarhaldid verdi fj6lbreytt
eda heilbrigt.

5. ad auka fjarfestingarmoguleika.
betta markmid uppfyllist sjalfkrafa vid s6luna. Pad er allt annad mal hvort pad sé g60 hugmynd og hvort
bankar eigi a0 vera fjarfestingarmoguleikar eda ekki.

6. ad minnka skuldsetningu eda ardbcerar fjarfestingar.

bao er til ageetis greining & pvi hvernig skuldsetning préast til neestu ara ef rikio tekur laegri 1an. bad er
tiltélulega audvelt ad reikna it paer steerdir. Pad er erfidara ad reikna Ut ardsemi pess ad eiga banka hins vegar.
Pad er athyglisvert pvi pad er lika erfidara ad sja hvada fjarfestingar veeru ardbaerari en ad eiga banka, pad er
ad segja ef pad 4 ad nota sdluandvirdi Islandsbanka i eitthvad ardbzerara. bad vaeri heppilegt ad hafa einhverjar
greiningar 4 pvi samhlida markmidum um arobearar fjarfestingar.

Pad eru meira ad segja til nokkrar nylegar greiningar, eins og um Borgarlinu og Sundabraut. Til ad mynda
er aztlud ardosemi Sundabrautar 1 kringum 200 milljardar kr. 4 30 &rum. Pad eru um 6,7 milljardar kr. 4 ari.
Arid 2020 var hagnadur fslandsbanka 6,8 milljardar kr., og taldist vera litill hagnadur. 2021 var svo
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hagnadurinn 23,7 milljardar kr., ad hluta til vegna tilfeerslu 4 milli aranna 2020 og 2021 vegna
varudarradstafanna arid 2020 vegna faraldursins sem ekki reyndist porf 4.

Storu bankarnir prir hognudust um rama 81 milljard kr. samanlagt arid 2021, Landsbankinn mest af peim
premur, eda um 28,9 milljarda. Félagshagfreedileg greining Sundabrautar synir ad avinningurinn af géngum
er 35-50 milljordum meiri en af bri. A méti kosta gong 1015 milljordum meira. 27 milljardarnir sem
glotudust 1 frumutbodinu meira en borga pann mismun.

Midad vid félagshagfraedigreiningu af Sundabraut, og ad hin kostar um pridjung af andvirdi islandsbanka,
litur Ut fyrir ad fjarfesting i Sundabraut sé betri fjarfesting en Islandsbanki. Pad pydir samt ekki ad pad eigi
ad skipta t fjarfestingunni i fslandsbanka fyrir fjarfestingu i Sundabraut. bar yrdi til deemis ad bera saman
hvort sé ardbarara, ad eiga badi bankann og taka lan fyrir Sundabraut eda selja bankann til ad byggja
Sundabraut. Einu sinni atti nefnilega ad byggja Sundabraut og hataeknisjukrahus fyrir s6luandvirdi Simans.
Svona 6ljost markmid er skyrt merki um ao soluferlid er kntiid afram af politiskum gedpotta, aod selja skuli —
sama hvad.

Hvernig a ad selja bankann?

Bankasyslan malir med ad Islandsbanki verdi seldur med tvenns konar fyrirkomulagi i bland. Annars
vegar utan markadar og hins vegar samkvamt midlunaraetlun. Utan markadar sala (e. over the counter) er
sala til akvedinna fjarfesta sem mata einhverjum krofum seljanda. Algengt er ad veittur sé einhver afslattur
i slikum vidskiptum. Hitt fyrirkomulagid er hefdbundin sala & markadi, par sem seljandi gefur Gt tima- og
magnsetta midlunaraaetlun.

bridja aoferdin sem er gjarnan notud er adferdin sem var notud i frumutbodinu, svokallad markadssett
utbod. bad er dyrara ferli, yfirleitt af pvi ad pad er flokio ad verdsetja hlutabréfin. Nu er verdid hins vegar
pekkt pannig ad dhattan er minni.

Umsagnaradilar benda 4, vardandi pad fyrirkomulag sem Bankasyslan melir med, ad markadurinn &
Islandi er tiltolulega ,,punnur®. Pad eru ymis taeki og t6l sem hagt er ad gripa i til pess ad hafa ahrif 4
markadsverdid 4 peim degi sem markadsverdio er akvedid. Meginleid bankasyslunnar er pannig varasém og
pad parf ad passa mjog vel upp a ad ekki sé haegt ad hafa ahrif & markadsvero i séluferlinu. Midlunarleio er
almennt go6d leid til pess ad selja en pad tekur langan tima ad selja storan hlut i bankanum med peirri leid,
pess vegna veri edlilegra ad fara i annad markadssett Gitbod ef markmid sdlunnar er ad finna nyja eigendur
a0 bankanum. Pad markmid er hins vegar ekki a0 finna i gognum malsins. Markmid um eigendur er fjélbreytt
og dreift eignarhald.

Einnig, ef markmioid er ad hamarka heimtur rikissjods af eignarhaldinu pa er tilbodsleid (utan markadar),
sem er yfirleitt med afslaetti, ekki heppileg til slikrar hAimorkunar. Midlunarleid hamarkar heimtur og ni pegar
markadsverd er pekkt, markadssett utbod einnig.

Pdolitisk forgangsréoun

Politik er réttletanleg astzda til pess ad selja Islandsbanka en til pess ad haegt sé ad taka politiska
akvoroun pa purfa valkostirnir og markmiodin ad vera til stadar, annars er ekki um politiska akvéroun ad raeda
heldur gedpottadkvordun.

Sala bankanna hefur verid undirbuin i langan tima. beir hafa verid reknir eins og um einkarekin fyrirtaeki
veeri ad reda med pad ad markmidi ad hamarka verOmeeti peirra svo hagt sé ad selja pa. Veromaeti bankans
endurspeglast i eigin fé og ardsemi bankans. Hér ber ad hafa i huga ad ardsemi bankanna kemur fra
neytendum. Folki sem tekur lan fyrir hisnaodi 4 haum voxtum. Krafan um ardsemi kemur fra handhafa
eignarhalds rikisins 4 bonkunum, p.e. eiganda bankanna, fjarmala- og efnahagsradherra. bad pydir
bokstaflega ad vextir bankanna purfa ad vera herri en ef ardsemiskrafan veeri leegri. Folk sem tekur lan er ad
borga fyrir pessa avoxtunarkrofu radherra. Folk sem tok lan borgadi meira til pess ad haekka verdmidann 4
Islandsbanka og pegar bankinn var svo loksins seldur var hann seldur med 27 milljarda kr. afsleetti. bPad var
rétt tept 1% af vergri landsframleidslu sidasta ars sem fjarmala- og efnahagsradherra gaf fra sér af
sameiginlegri eign okkar allra.

Slik politik, sem klaodrar s6lu & almannaeign med svo stjarnfraedilegum heetti, etti ekki undir neinum
kringumstaedum ad fa ad halda afram. b6 ad almennt sé3 geti verid god hugmynd ad selja Islandsbanka, meira
ad segja niina. b6 ad pad sé almennt g6 hugmynd ad losa um eignarhald rikisins i fjarmalafyrirteekjum,
pannig ad rikio eigi ekki tvo banka, pa skiptir mali hvernig slik sala fer fram. bao etti ad vera 6llum augljost
ad frumutbod Islandsbanka kladradist algerlega, fra sjonarholi hins opinbera. Vid 611 tspudum 27 milljérdum
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kr. i vasa peirra sem géatu keypt i bankanum. bad er ekki kaupendunum ad kenna, heldur radherra. Alit 4.
minni hluta er pvi ad naverandi radherra eigi ekki ad fa leyfi til pess ad selja [slandsbanka par sem hann hefur
synt ad hann stendur ekki undir abyrgdinni sem pvi fylgir.
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