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Samantekt

Fjarmala- og efnahagsradherra (radherra) hefur fallist a tillogu Bankasyslu
rikisins um ad hefja undirblning ad skraningu Islandsbanka hf. & skipulegan
verobréfamarkad innanlands og solumedferd a eignarhlutum i kjolfar almenns
Utbods. T frumUtbodinu er stefnt ad pvi ad selja allt ad 25% af eignarhlut rikisins
i bankanum, had pvi ad markadsadstaedur seu hagfelldar. Innan vissra timamarka
yrdi pa stefnt ad framhaldi a solu pannig ad meiri hluti og jafnvel allur hlutur
rikisins yrdi seldur a hlutabréfamarkadi. Vid solu eignarhluta a skipulegum
verdbréfamarkadi yrdi markmid um dreift eignarhald best tryggt og aherslum um
opid soluferli, gagnsaei, hlutleegni og hagkvaemni i logum um solumedferd
eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtaekjum maett med sem akjosanlegustum haetti.

Radherra telur, ad hofdu umfangsmiklu samradi a vettvangi radherranefndar um
efnahagsmal og endurskipulagningu fjarmalakerfisins, ad skynsamlegt sé ad
hefja solumedferd.

Undirblningur og samrad vardandi akvardanaferlid

I kjolfar pess ad Bankasysla rikisins tilkynnti radherra i mai 2019 ad han hygdist
undirbda ad leggja fram tillogu um sélu a hlutum rikisins 1 Islandsbanka var
haldin fundarod i radherranefnd um efnahagsmal og endurskipulagningu
fjarmalakerfisins til ad byggja traustan grunn undir tillogu- og akvardanaferlid.
Tiu fundir hafa verid haldnir fra pvi i mai 2019 til ad fjalla um vaent soluferli,
aoferdafraedi, helstu vordur og aherslur rikisins vardandi soluferlid, lagaumhverfi,
stodu tillagna 1 Hvitbok um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfid a islandi (Hvitbok),
asamt markmidum og vidmidum stjornvalda med solu a hlutum rikisins i
bankanum.

Fyrir utan asetning rikisstjornarinnar i stjornarsattmala um ad leita leida til ad
draga Ur eignarhaldi rikisins a fjarmalafyrirtaekjum kemur fram i eigandastefnu
rikisins fyrir fjarmalafyrirtaeki si stefna ad selja eigi allan eignarhlut rikisins i
Islandsbanka pegar hagfelld og aeskileg skilyrdi eru fyrir hendi. Um arabil hefur
verid ad finna i fjarlogum heimild til solu eignarhluta i fjarmalafyrirtaekjum, en
sala peirra er had nanari skilyroum i sérlogum.

Helstu markmid med solu rikisins & hlutum pess i islandsbanka eru:

- ad minnka ahaettu rikisins af svo storum eignarhlut i fjarmalakerfinu;

- ao efla virka samkeppni a fjarmalamarkadi;

- ad hamarka endurheimtur rikissjods af eignarhaldinu og sélu a hlutum;

- aod studla ad fjolbreyttu, heilbrigdu og dreifdu eignarhaldi til lengri tima;

- ad auka fjarfestingarmoguleika fyrir innlenda einstaklinga og fagfjarfesta; og
ekki sist

- a0 minnka skuldsetningu eda auka svigrim rikisins til samfelagslega
ardbaerra fjarfestinga.
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Efnahagsadstaedur

Grunnstodir hagkerfisins stodu sterkt fyrir faraldurinn og mikill arangur hafdi
nadst i ad laekka skuldir hins opinbera. Stada og horfur fyrir A-hluta rikissjods
voru godar og baett umgjord opinberra fjarmala veitti rikissjodi aukinn styrk.
Heimsfaraldur koronaveiru hefur haft vidtaek ahrif a islenskt efnahagslif, ekki sist
a Utflutning ferdapjonustu, en sterkt vidbragd hagstjornarinnar hefur dregid Gr
annars fyrirsjaanlegum samdraetti innlendra efnahagsumsvifa. Sala a hlutum i
Islandsbanka skapar rikissjodi svigrim til ad minnka skuldsetningu og til ad
radast i samfélagslega ardbaerar innvidafjarfestingar. Salan getur pvi aukid tiltri
fjarfesta og audveldad oflun lansfjar til ad maeta miklum hallarekstri sem leidir
af sterku vidbragdi rikisfijarmalanna vid efnahagslegum afleidingum faraldursins
og peirri stefnu rikisstjornarinnar ad styrkja stodir velsaldar til skemmri og lengri
tima med aukinni fjarfestingu nd a timum lagra vaxta, stodugra
verdholguvaentinga, mikils atvinnuleysis, umtalsverds slaka i pjodarblskapnum
og veikburda atvinnuvegafjarfestingar. A0 sama skapi gaeti fjarmognun peirra
med sOlu a eignarhlutum 1 fjarmalafyrirtaeki einnig verid radleg vid naverandi
adsteour par sem rikissjodur er fyrir  mjog fyrirferdarmikill a
skuldabréfamorkuoum.

Laga- og eftirlitsumhverfi & fiarmalamarkadi

Traust loggjof um banka er medal forsendna farsaellar solumedferdar a peim.
Sidustu ar hafa verid gerdar grundvallarbreytingar a laga- og eftirlitsumhverfi
banka til ad bregdast vid vankontum sem islenska bankahrunid leiddi i [jos og til
ad fullneegja skuldbindingum fislands samkveemt samningnum um Evropska
efnahagssvaedio. Til samraemis vid tillogu 1 Hvitbokinni hefur fjarmala- og
efnahagsradherra lagt fyrir Alpingi frumvarp par sem lagt er til ad stodutaka
kerfislega mikilvaegra vidskiptabanka verdi takmorkud. Er med pessu stefnt ad pvi
ad takmarka aheettu innstaedueigenda og rikissjods af
fjarfestingarbankastarfsemi vidskiptabanka.

Soluadferd Bankasyslu rikisins

Bankasysla rikisins horfir til pess ad selja eignarhluti rikisins i svokolludu
Utbodsferli sem faeli 1 sér almennt frumdtbod a hlutum i bankanum med
skraningu a skipulegum verdbréfamarkadi a Islandi.

Aatlad er ad heildarsoluferli taki ad lagmarki 5 manudi fra pvi ad bankinn er
tilbGinn fyrir soluferlid. par sem eingongu er horft til skraningar a markadi
hérlendis er ekki talid ad undirbla purfi bankann fyrir soluferli umfram
hefdbundinn undirblning. P& mun endanleg timasetning solu og fjoldi seldra
hluta taka mid af ytri adstaedum undir lok soluferlis, eins og sveiflum i hagkerfinu,
stodu fjarmalamarkada og proun heimsmala almennt. Midad vid fyrrgreint er
horft til pess ad haegt verdi ad ljuka vid skraningu hlutabréfanna a markadi eigi
sidar en fyrir lok jani 2021.
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1. Inngangur

Radherra barst tillaga Bankasyslu rikisins asamt minnisbladi, dags. pann 17.
desember sl., um ad hefja solumedferd a eignarhlutum rikisins 1 islandsbanka hf.
med skraningu hluta a skipulegan verdbréfamarkad innanlands i kjolfar almenns
Utbods. Samkvaemt 2. gr. laga nr. 155/2012, um solumedferd eignarhluta rikisins i

flarmalafyrirtaekjum, leggur radherra eftirfarandi greinargerd fyrir fjarlaganefnd

og efnahags- og vidskiptanefnd Alpings til umfjollunar, fallist hann & tilldguna. 1
greinargerdinni skulu m.a. koma fram upplysingar um helstu markmi® med solu
eignarhlutarins, hvada soluadferd verdi beitt og hvernig solumedferd verdi hattad
ad odru leyti. Radherra skal jafnframt leita umsagnar Sedlabanka islands um
jafnraedi bjodenda, likleg ahrif a gjaldeyrismarkad, gjaldeyrisforda og laust fé i
umferd. Radherra hefur akvedid ad fallast a tilloguna, ad hofou samradi a
vettvangi  radherranefndar um  efnahagsmal og endurskipulagningu
fiarmalakerfisins. Er greinargerd pessi 10gd fyrir nefndir pingsins hér med i
samraemi vid askilnad i logum. Er tillaga Bankasyslunnar jafnframt hjalogd asamt
minnisbladi stofnunarinnar.

Bankasysla rikisins fer med eignarhald rikisins & Islandsbanka auk
Landsbankanum hf. (Landsbankinn) og Sparisjodi Austurlands hf. i samraemi vid
log um Bankasyslu rikisins og eigandastefnu rikisins a hverjum tima.

Endurskodud eigandastefna rikisins fyrir fjarmalafyrirtaeki 1 umsyslu

Bankasyslunnar var gefin Gt i febrdar 2020 1 samraemi vid [0g um opinber fjarmal

og log um Bankasyslu rikisins.

Med logum um solumedferd eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtaekjum, er settur
fastmotadur rammi um pad hvernig solumedferd eignarhluta rikisins 1
flarmalafyrirtaekjum skuli hattad. T athugasemdum med frumvarpi til laganna kom
eftirfarandi fram:

,petta nyja eignarhald stafar pvi ekki af markvissri stefnu um ad
auka umsvif rikisins a fjarmalamarkadi heldur er um ad raeda
afleidingar og vidbrogd vid hruni fjarmalakerfisins. Med visan til
bessa eru ekki taldar forsendur til pess ad rikid verdi
langtimaeigandi eignarhluta i fjarmalafyrirtaekjum heldur losi um
pba med solu, ad undanskildum skilgreindum lagmarkshlut i
Landsbankanum hf. sem n0 er i meirihlutaeigu rikisins.”

Tekid var mid af pessu sjonarmidi vid motun eigandastefnu rikisins fyrir
fjarmalafyrirtaeki. Rikid hefur heimild i logum um solumedferd eignarhluta
rikisins 1 fjarmalafyrirtaekjum til ad selja eignarhlut i Landsbankanum umfram
70% af heildarhlutafé bankans. T eigandastefnu rikisins kemur fram vilji til ad eiga
ad lagmarki verulegan eignarhlut i Landsbankanum til lengri tima, til ad studla
ad stoougleika i fjarmalakerfinu og tryggja naudsynlega innvidi pess. bratt fyrir
fyrrgreinda heimild i [6gum og akvaedi i eigandastefnu eru ekki uppi aform um
s6lu eignarhluta i Landsbankanum & yfirstandandi kjortimabili. T fyrrgreindum


https://www.althingi.is/lagas/nuna/2012155.html
https://www.althingi.is/lagas/nuna/2012155.html
https://www.althingi.is/lagas/nuna/2009088.html
https://www.stjornarradid.is/gogn/rit-og-skyrslur/stakt-rit/2017/07/04/Almenn-eigandastefna-rikisins-fyrir-fjarmalafyrirtaeki/
https://www.althingi.is/lagas/nuna/2015123.html
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logum og eigandastefnu rikisins eru annars vegar skyr heimild og hins vegar skyr
aform um ad selja allan eignarhlut rikisins i Islandsbanka pegar hagfelld og
aeskileg skilyrai eru fyrir hendi.

Med akvordun nr. 9/2016 heimiladi Samkeppniseftirlitid yfirtoku islenska rikisins
a Islandsbanka med vissum skilyrdum med hlidsjon af meiri hluta eignarhaldi
rikisins a Landsbankanum. Eitt pessara skilyrda er eftirfarandi:

Vid solu eignarhluta 1 vidskiptabonkum 1 eigu rikisins skal
Bankasyslan tryggja sérstaklega ad undirblningur og medferd
hennar raski ekki samkeppni milli vidskiptabanka sem hin fer
med eignarhlut i.


https://www.samkeppni.is/utgafa/frettir/nr/2775
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2. Undirbuningur og umfjollun
um endurskipulagningu
fjarmalakerfisins

Vid myndun rikisstjornarinnar var akvedid ad leita leida til ad draga Ur eignarhaldi
rikisins 1 fjarmalafyrirtaekjum og kemur sa asetningur fram i stjornarsattmala
rikisstjornarinnar. Til studnings peirri vegferd var einnig lagt til i sattmalanum ad
lata vinna Hvitbok um framtidarsyn fyrir flarmalakerfid a Islandi (Hvitbok), sem

logd yroi fyrir Alpingi til umfjollunar adur en stefnumarkandi akvardanir yrou
teknar um fjarmalakerfid eda breytingar a eignarhaldi rikisins i
fjarmalafyrirtaekjum.

2.1 Helstu nidurstodur Hvitbokar um eignarhald i
bankakerfinu

Radherra skipadi starfshop til ad vinna Hvitbokina i febriar 2018 og skiladi

hopurinn af sér skyrslu i desember 2018. Hefur hin verid kynnt fyrir almenningi i

gegnum fjolmidla, Alpingi, efnahags- og vidskiptanefnd, fulltrGum peirra

stjornmalaflokka sem padu bod um kynningu, asamt ymsum hagadilum.

Nidurstodur konnunar Gallup fyrir Hvitbokina um afstodu almennings til

rikiseignar i bankakerfinu voru svipadar og i skyrslu Alpjodagjaldeyrissjodsins um

sama mal, p.e. ,ad rikiseignarhald [a vidskiptabanka] geti aukid traust, ardurinn

renni til almennings og ad auki®d samkeppnisadhald geti falist 1 fjolbreyttu

eignarhaldi bankakerfisins 1 heild” (bls. 237). bvi maetti segja ad rikid sé talinn

akjosanlegur eigandi ad hluta vidskiptabankakerfisins, en ad ekki sé akjosanlegt

ad sami adili, p.mt rikid, sé radandi a markadnum, til ad tryggja

samkeppnisadhald. Vardandi eignarhald i bankakerfinu var ein af nidurstodum

starfshopsins st ad rok hnigi ad pvi ad dregid yroi Gr umfangsmiklu eignarhaldi

rikisins a vidskiptabonkunum en med pvi maetti i senn draga ar

— aheettu rikisins af svo storum eignarhlut i fjarmalakerfinu, pa sérstaklega
tveimur af premur storu vidskiptabdnkum landsins. Ef horft er til virdis eigin fjar
Landsbankans og Tslandsbanka i rikisreikningi 2019 er rikissjddur med um 340
ma.kr. bundna i eignarhlutum 7 vidskiptabankakerfinu. Af5ll & fjarmalamarkadi
eda breytt landslag vegna annarra ytri patta geta ryrt verdmaeti pess
eignarhlutar verulega;

—  fornarkostnaadi rikisins af bvi ad binda pa fijarmuni sem par liggja og haegt veeri
ad nyta t.a.m. til ad lekka skuldir;

— samkeppnisahrifum pess ad rikid eigi staerstan hluta bankakerfisins; og

— ahrifum pess a rikissjod ad arésemi og ardgreidslur munu i meira meeli byggjast

a ardsemi af reglulegri starfsemi frekar en ardsemi af dreglulegum lidum eins
og virdisbreytingu eigna.
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2.2 Umfjollun radherranefndar um efnahagsmal og
endurskipulagningu fjarmalakerfisins

Samkvaemt [6gum um Bankasyslu rikisins og logum um solumedferd eignarhluta
rikisins 1 fjarmalafyrirtaekjum er stofnuninni xtlad ad gera tillogur til radherra
um hvort og hvenzer tilteknir eignarhlutir i fjarmalafyrirtaekjum verda bodnir til
solu a almennum markadi. Bankasysla rikisins tilkynnti radherra i mai 2019 ad
hin hygdist undirblGa ad leggja fram tillogu um solu a hlutum rikisins 1
[slandsbanka. T kjolfar pess var haldin fundardd i radherranefnd um efnahagsmal
og endurskipulagningu fjarmalakerfisins til ad byggja traustan grunn undir
tillogu- og akvardanaferlid. Niu fundir voru haldnir fra pvi i mai 2019 til loka
febrGar 2020. A fundi 23. mai 2019 lagdi Bankasyslan fram til umfjollunar
minnisblad um mogulega vinnu- og timaaztlun stofnunarinnar vardandi
fyrirhugad soluferli. A fundi 18. juni lagdi Bankasyslan fram til umfjollunar
frumdrog ad tillogu um solumedferd fyrir hluti i Islandsbanka. A fundi 25. jani
lagdi Bankasyslan fram til umfjollunar endurskodud drog ad tillogu til radherra.
A fundi 21. agist lagdi radherra fram til umfjollunar frumdrdg ad greinargerd til
bingnefnda. A fundi 12. september lagdi radherra fram til umfj6llunar drog ad
breytingu & eigandastefnu rikisins fyrir fjarmalafyrirtaeki. A fundi 18. desember
lagdi Bankasyslan fram til umfjollunar bréf um st6du mala og naestu skref. A fundi
16. jandar 2020 var raett um endurskodada timaaaetlun vardandi soluferlid, helstu
vordur og aherslur rikisins vardandi undirbining fyrir sélumedferd. A fundi 17.
febrdar lagdi Bankasysla rikisins fram til umfjollunar endurskodud drog ad tillogu
til radherra, asamt stoduskyrslu med lysingu a soluferlinu auk itarefnis um
fiarmalageirann, fjarmalamarkadi og stodu bankans'. Radherra lagdi fram
endurskodud drog ad greinargerd til pingnefnda. Einnig var umfjollun um drog
ad almennri kynningu a malinu og stodu einstakra mala tengdum tillogum
Hvitbokarinnar. A fundi 25. febriar voru til umfjollunar endurskodud drog ad
breytingu a eigandastefnu rikisins fyrir fjarmalafyrirtaeki og naestu skref. Ad
fratoldum minnisblodum fra fjarmala- og efnahagsraduneyti komu Onnur
fundargogn fyrir fyrrgreinda fundi adallega fra Bankasyslu rikisins. Michael Ridley,
breskur fjarmalaradgjafi, var radherra og nefndinni til radgjafar um malio eftir
atvikum. Auk fyrrgreindra funda var einnig haldinn sérstakur fundur til ad raeda
stodu Urbota a malefnasvidum fjarmala- og efnahagsraduneytisins vegna tillagna
Hvitbokarinnar.

I kjolfar pess ad Alpjodaheilbrigdisstofnunin lysti yfir heimsfaraldri vegna
koronuveirunnar og afleiddra ahrifa faraldursins og vidbragda stjornvalda vegna
hans a efnahagskerfi um allan heim var akvedid ad stodva undirblning ad
solumedferd. NG hillir hins vegar undir ad boluefni gegn kdronuveirunni verdi
tilbGid til dreifingar & naestu manudum. Einnig hefur ordid meiri vidspyrna a
fjarmalamorkudum en vonir stodu til. Af peim sokum var akvedid ad taka pradinn

'Sja http:/ /www.bankasysla.is/files/St%C3%B6%C3%B0usk%C3%BDrsla_136716718.pdf
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upp aftur med solumedferd a eignarhlutum iislandsbanka a grundvelli samskipta
Bankasyslunnar og fjarmala- og efnahagsraduneytisins. bann 3. desember sl. var
umfjollun 1 radherranefnd um efnahagsmal og endurskipulagningu
fiarmalakerfisins um hugmyndir ad uppfaerodri tillogu um solumeodferd auk
minnisblads. Sendi stofnunin i framhaldinu formlega tillogu til radherra pann 17
sama manadar.
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3. Markmia med solu a hlutum 1
Islandsbanka

3.1 Lykilmarkmid med solu og helstu vidmid vardandi
soluferlid

Fyrir utan fyrrgreindan asetning rikisstjornarinnar i stjornarsattmala um ad leita
leida til ad draga Ur eignarhaldi rikisins a fjarmalafyrirtaekjum, kemur einnig fram
i eigandastefnu rikisins fyrir fjarmalafyrirtaeki s stefna ad selja eigi allan
eignarhlut rikisins 1 Islandsbanka pegar hagfelld og aeskileg skilyrdi eru fyrir
hendi. Um arabil hefur verid ad finna i fjarlogum heimild til solu eignarhluta i
flarmalafyrirtaekjum, en sala peirra er had nanari skilyrdum 1 sérlogum. T l6gum
um solumedferd eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtaekjum er 10gd ahersla a opid
soluferli, gagnsaei, hlutlaegni og hagkvaemni. Med hagkvamni er att vid ad leitad
sé haesta verds eda markadsverds fyrir eignarhluti. Pess skal gaett ad skilyrdi pau
sem tilbodsgjofum eru sett séu sanngjorn og ad peir njoti jafnraedis. ba skal vid
s6lu kappkosta ad efla virka og edlilega samkeppni & fjarmalamarkadi. | [6gum
um opinber fjarmal segir ad vid solu og radstofun a eignum rikisins skuli 10gd
ahersla a somu atridi, auk pess sem gaett skuli ad samkeppnisadstaedum vid slika
radstofun eftir pvi sem vid geti att.

Med hligsjon af fyrrgreindu eru helstu markmid med solu rikisins a hlutum pess

i Islandsbanka

— a0 minnka ahaettu rikisins af svo stérum eignarhlut i fjarmalakerfinu;

— a0 efla virka samkeppni a fjarmalamarkadi;

— ad hamarka endurheimtur rikissjods af eignarhaldinu og sélu a hlutum;

— ad studla ad fjolbreyttu, heilbrigdu og dreifdu eignarhaldi til lengri tima;

— ao auka fjarfestingarmoguleika fyrir innlenda einstaklinga og fagfjarfesta; og
ekki sist

— a0 minnka skuldsetningu eda auka svigrim rikisins til samfélagslega
ardbaerra fjarfestinga.

3.2 Soluandvirdi islandsbanka nytt til samfélagslega
ardbaerra fjarfestinga

Niutiu og fimm prosent eignarhlutur rikisins 1 Islandsbanka var hluti af
stodugleikaframlogum, en fyrir atti rikid 5 prosent i bankanum. Forsenda mottoku
bessa eignarhlutar var ad radstofun hans samraemdist markmidum um
efnahagslegan og fjarmalalegan stodugleika, enda byggdu 10g um
stodugleikaskatt og stodugleikaskilyrdi stjornvalda a peirri forsendu. Hingad til
hafa ardgreidslur ar Islandsbanka ad mestu verid nyttar til nidurgreidslu skulda
og var pad mat fjarmala- og efnahagsraduneytisins ad um sidustu aramot hafi
skuldastada rikisins verid ordin pad god ad hun kalladi ekki a frekari sértaekar
nidurgreidslur skulda. Stadan i lok ars 2020 er gjorbreytt en engu ad sidur,
samanber nidurstodu 4. kafla, virdast enn god rok fyrir pvi ad selja eignarhluti i
Islandsbanka. Slik adgerd mun skapa rikissjodi svigrim til ad minnka
skuldsetningu og radast i samfélagslega ardbaerar innvidafjarfestingar, auk pess
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sem hin er til pess fallin ad auka tiltra fjarfesta a rikissjodi og audvelda par med
oflun lansfjar til ad maeta miklum hallarekstri. Rétt er ad geta pess ad ekki er
haegt ad tryggja ad rikio fai soluandvirdi umfram bokfaert virdi i rikisreikningi i
fyrirhugudu 0tbodi, en hins vegar mun rikid hamarka endurheimtur af
eignarhaldinu til lengri tima med pessu moti. bvi er oliklegt ad afkoma rikissjods
og Utgjaldarymi aukist vid solu eignarhluta i fyrirhugudu Gtbodi. Engu ad sidur
mun salan auka sjodstreymi rikissjods og draga Ur porf fyrir lantoku. bvi er baedi
mogulegt og aeskilegt ad nota soluandvirdi islandsbanka til samfélagslegra
fjarfestinga, svo lengi sem paer samrymast grunngildum fjarmalareglna um
sjalfbaerni, varfaerni, stodugleika, festu og gagnsaei.
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4. Efnahagsaostaeodur

[ kafla 12 1 eigandastefnu rikisins kemur fram ad ,Eignarhlutir rikisins i
fiarmalafyrirtaekjum verda ekki seldir fyrr en adstaedur a fjarmalamarkadi eru
hagfelldar og aeskilegar, p.m.t. laga- og regluumhverfi, liklegt ad kaupendur séu
til stadar og viokomandi fyrirtaeki sé tilbuio til solu. Vid matid skal m.a. horft til
eftirfarandi patta adur en lokaakvordun um solu er tekin:

- ad fjarmagnsuppbygging og rekstur vidkomandi fjarmalafyrirtaekis sé i

akjosanlegu jafnvaegi;
- ad adgreining ahaettu af mismunandi starfspattum sé vidunandi;

- getu markadarins til pess ad kaupa eignarhlutinn, m.a. 0t fra frambodi hlutabréfa
annarra storra fyrirteekja, ekki sist fiarmalafyrirtaekja.

4.1 Stada alpjodahagkerfisins

Heimurinn gengur nd 1 gegnum djupa efnahagskreppu vegna COVID-19
faraldursins. Talid er ad vegna faraldursins hafi heimshagkerfid verid um 10
prosentustigum minna a 2. arsfjordungi 2020 en halfu ari adur og er pad mesti
samdrattur heimsframleidslunnar a svo skommum tima fra upphafi ndtima
bjodhagsmaelinga. Pad var engu ad sidur nokkru minni samdrattur en horfur voru
taldar a i upphafi faraldursins og ovissa 1 alpjodlegum efnahagsmalum hefur
minnkad til muna undanfarna manudi. Likur eru a kraftmiklum hagvexti arid 2021.
Kraftur og timasetning efnahagsbatans, einkum a Vesturlondum, raedst einna
helst af pvi hvenaer unnt er ad aflétta sottvarnaadgerdum a grundvelli almenns
onaemis med adstod boluefnis. Vantingar um boluefni hafa skyrst verulega a
undanfornum manudum og nd er ordid mun ljosara en adur ad bolusetningar
geti hafist af krafti fljotlega a arinu 2021.

Minni  ovissa um efnahagshorfur endurspeglast a fjarmalamorkudum.
Hlutabréfavisitolur haekkudu verulega i névember og byrjun desember. Flokt a
verdbréfamorkudum, sem gjarna er notad sem maelikvardi a markadsovissu, var
um manadarmotin november-desember ordid minna en pad hafdi verid fra
upphafi faraldursins.

4.2 Stada islenska hagkerfisins

Hagspar gera rad fyrir ad landsframleidsla a islandi dragist saman um 8-9% arid
2020 en vaxi ad nyju fra og med 2021. Oflugt vidbragd a svidi sottvarna og
hagstjornar hefur stutt verulega vid innlend umsvif. Aftur a moti hefur faraldurinn
haft gridarleg ahrif i Gtfluttri ferdapjonustu og hefur hagstjornin takmorkud
bjargrad til ad sporna vid samdraetti par dnnur en ad stydja vid ad fyrirtaeki i
ferdapjonustu komist i gegnum faraldurinn og geti aukid umsvif sin ad nyju pegar
adstxeour leyfa. Kraftur hagvaxtarins & naesta ari raedst pvi einna helst af pvi
hvenaer ferdalog til landsins hefjast af einhverju radi ad nyju.

Vonir standa til ad varanleg ahrif faraldursins a fjolda ferdamanna verdi ekki ykja
mikil pott dvissa sé um hvenaer batinn verdur. Engu ad sidur er haett vid pvi ad
fioldi fyrirtaekja muni ekki komast i gegnum faraldurinn og ad dtlanatop i
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bankakerfinu munu liklega vaxa, einkum vegna lana til ferdapjonustufyrirtaekja.
Aukin skyrleiki er po ni um gaedi Gtlanasafna eftir ad almenn efnahagsleg ovissa
hefur minnkad. Skiptir hofudmali ad mikid svigrim var byggt upp og pvi vidhaldid
innan bankakerfisins & undanfornum arum, ekki sist 1 formi harra
eiginfjarhlutfalla, eins og fjallad er um hér a eftir. beir eru pvi vel i stakk banir til
a0 takast a vid paer askoranir sem fylgja endurskipulagningu lanasafna. Miklu
skiptir fyrir getu hagkerfisins til ad na vopnum sinum ad nyju ad ekki var til stadar
verulegt ojafnvaegi a efnahagsreikningum heimila, fyrirtaekja og hins opinbera
fyrir faraldurinn. pvert @ moti voru skuldir baedi sogulega frekar lagar og
gjaldmiolaodjafnvaegi hverfandi.

Afleiri svidum var hagkerfid 1 godri stodu fyrir faraldurinn og hefur vidhaldid peim
vidnamsprotti ad miklu leyti i gegnum efnahagskreppuna. bannig er ytri stada
bjodarblsins afar sterk pratt fyrir afallid i ferdapjonustu. Afgangur virdist verda a
vidskiptajofnudi a arinu og umtalsverdar hreinar eignir pjodarbisins erlendis
jukust enn frekar a fyrri helmingi arsins 2020. Staerd gjaldeyrisforda Sedlabankans
er vel yfir helstu fordavidmidum pratt fyrir talsverda nettd solu bankans a
gjaldeyri undanfarid. Efnahagsreikningar islenskra heimila eru sterkir eftir
umtalsverda laekkun skuldsetningar i kjolfar fjarmalakreppunnar. Eignir islenskra
lifeyrissjoda eru miklar i alpjodlegum samanburdi og aldurssamsetning islensku
bjodarinnar er hagstaed i samanburdi vid flest nagrannalond. Allt stydur petta vid
hagvaxtarhorfur til skemmri og lengri tima.

Afgangur a vidskiptajofnudi pratt fyrir afallio 1 Gtflutningi endurspeglar medal
annars hatt sparnadarstig einkageirans. Sparnadarhneigd heimilanna hefur
aukist verulega i faraldrinum og fyrirtaeki halda ad sér hondum med fjarfestingar,
en atvinnuvegafjarfesting drost saman um riflega 20% milli ara a 3. arsfjordungi
arsins. Fjarfesting atvinnuveganna hafdi pegar minnkad verulega a arunum 2018-
2019. Astaeda er til ad hafa ahyggjur af peirri proun sem og ad fjarfesting verdi
afram soguleg lag a naestu arum eftir pvi sem heimili og fyrirtaeki vinna ar ahrifum
faraldursins a efnahagsreikninga. Litil fjarfesting einkageirans gaeti haft neikvaed
ahrif a voxt framleidslugetu pjodarbisins til millilangs og lengri tima sem o6flugu
vidbragdi rikisfjarmalanna er atlad ad vinna gegn.

4.3 broun i opinberum fjarmalum

Efnahagskreppan sem na ridur yfir hefur haft afgerandi ahrif a stédu opinberra
fiarmala. Afkoma hins opinbera var jakvaed arin 2016-2018 en samkvaemt
fjarmalaaaetlun aranna 2021-2025 er gert rad fyrir pvi ad afkoman verdi neikvaed
arid 2020 sem nemur 10,4% af landsframleidslu. Arid 2025 verdi afkoman enn
neikvaed sem nemur 2,2% af landsframleidslu pratt fyrir ad gert sé rad fyrir
afkomubaetandi radstofunum fyrir 42,5 milljarda krona a ari hverju arin 2023-2025.

Verulegur halli a rekstri hins opinbera, og ekki sidur si stadreynd ad
landsframleidsla verdur liklega umtalsvert undir peim vantingum sem stodu til
hennar oll naestu ar vegna afleidinga faraldursins, hefur haft afgerandi ahrif a
skuldaproun hins opinbera. Samkvaemt fjarmalaazetlun fyrir arin 2021-2025 er
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gert rad fyrir ad milli aranna 2019 og 2025 haekki skuldir hins opinbera, eins og
baer eru skilgreindar i [dgum um opinber fjarmal, um riflega helming sem hlutfall
af landsframleidslu og verdi arid 2025 um 60% af VLF.

Mynd 1 broun opinberra skulda hefur breyst til hins verra vegna faraldursins

Skuldaproun hins opinbera skv. skuldareglu

% af VLF

70
Fjarmala-
60 aeetlun

50

2005 2007 2009 20Mm 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

ar
S Rikissjoodur, A-hluti e == Svejtarfélog, A-hluti
Hid opinbera e Skuldaregla

4.4 Mikilvaegi opinberrar fjarfestingar

Vid naverandi adstaedur pjonar hallarekstur og skuldsetning hins opinbera pvi
markmidi ad draga Ur efnahagslegu tapi pjodarbisins af faraldrinum. bad a ekki
sist vid um (tgjold hins opinbera til fjarfestingar og nyskopunar na pegar
fjarfesting einkageirans er i lagmarki eins og ad framan er rakid.

S0 neikvaeda proun afkomu og afleidd ahrif hennar a skuldaproun sem lyst var
hér ad framan felur 1 sér verulega efnahagslega sveiflujofnun af halfu hins
opinbera i yfirstandandi efnahagskreppu. Pad er enda meginmarkmid opinberra
fjarmala vid pessar adstaedur ad viohalda markvissum studningi vid hagkerfid en
lata adhaldsradstafanir bida um sinn. Med markvissum studningi er ekki sist att
vid opinbera fjarfestingu, en rannsoknir benda til pess ad jakveed ahrif
fjarfestingaritgjalda hins opinbera a landsframleidslu séu ad jafnadi steerri og
meira langvarandi en samneyslu- og tilfaerslultgjalda. Pad sama ma segja um
studning vid nyskopun, rannsoknir og proun sem geta verid sérstaklega mikilvaeg
til pess ad leggja grundvoll ad nyju skeidi kraftmikils hagvaxtar.

4.5 Umbaetur a fjarmalamorkudum

A undanférnum arum hefur verid radist i verulegar umbatur a umhverfi og
regluverki a fjarmalamorkudum, sem fjallad er um nanar i kafla 5. Eftir stendur
heilbrigdara bankakerfi sem hefur burdi til ad standa af sér veruleg afoll og studla
ad efnahagslegum stodugleika. Eigid fé bankanna er hatt og endurspeglar auknar
krofur um magn og gadi eigin fjar. Ofan a hefdbundnar eiginfjarkrofur leggjast
svo eiginfjaraukar, m.a. vegna kerfisahaettu og kerfislegs mikilvaegis. ba er reglum
um laust fé lanastofnana aetlad ad draga Ur lausafjarahaettu med pvi ad studla
ad pvi ad lanastofnanir hafi tiltaekar lausar eignir til ad geta stadid skil a
skuldbindingum vid alagsadstaedur. Reglur um fjarmognunarhlutfall 7 erlendum
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gjaldmiolum hafa pad markmid ad takmarka timamisraemi milli eigna og skulda
vidskiptabanka i erlendum gjaldmidli og ad hve miklu leyti vidskiptabankar reida
sig a 6stoduga skammtimafjarmognun til ad fjarmagna langtimaeignir i erlendum
gjaldmidlum. Reglum um gjaldeyrisjofnud er svo @*tlad ad takmarka
gengisahattu.

Lanveitendum hafa einnig verid settar skordur vid Gtlan til einstaklinga sem eru
hvoru tveggja aetladar til pess ad verja lantakendur gagnvart 6hoflegum sveiflum
i greidslubyrdi en ekki sidur ad vardveita fjarmalastodugleika med pvi ad tryggja
gadi Gtlana. Pannig hafa verid settar reglur um hamark vedsetningarhlutfalls vio
ibGdakaup auk pess sem lanastofnunum er adeins heimilt ad veita einstaklingi
lan tengd erlendum gjaldmidlum ef lantakandinn er varinn fyrir sveiflum i gengi
viokomandi gjaldmidils, p.e. hefur naegilegar tekjur eda eignir i viokomandi
gjaldmidli.

Mikilvaegi pessarar umgjardar hefur komid bersynilega i ljos 1 yfirstandandi
efnahagskreppu par sem Sedlabankinn hefur getad baett fjarmalaleg skilyrdi med
bvi ad fella nidur krofu um sveiflujofnunarauka og rymka reglur um laust fé.
Stodugleiki & husnaedismarkadi pratt fyrir efnahagskreppuna orsakast a.m.k. ad
einhverju leyti af peim skordum sem lanveitendum hafa verid settar vegna
veitingar hdsnzdislana. Gjorbreytt stada fjarmalakerfisins 1 yfirstandandi
efnahagskreppu i samanburdi vid pa sem vard fyrir aratug er til marks um hversu
mikid hefur aorkast i pvi ad auka fjarmalastodugleika hér a landi.

4.6 Nidurlag

Hagkerfi heimsins ganga ni i gegnum djipa efnahagskreppu. island er par ekki
undanskilid heldur eru ahrif kreppunnar ad morgu leyti sérstaklega mikil hér a
landi vegna mikilvaegis ferdapjonustu. Reynslan synir ad efnahagskreppur leida
oft til varanlegs skada a framleidslugetu, medal annars vegna minni fjarfestingar.
Rikisfijarmalin eru n0 og verda enn a naestu misserum i lykilhlutverki vio ad milda
hoggid og minnka langtima efnahagslegt tap af voldum kreppunnar. bad er ekki
sist gert med pvi ad auka vid ardbaera opinbera fjarfestingu og stydja vid
nyskopun. Vegna hins naudsynlega hagstjornarvidbragds er afkoma hins
opinbera nl verulega neikvaed og skuldir hins opinbera fara ad obreyttu hratt
vaxandi. Fjarmognun hluta hallarekstursins og ardbaerra opinberra fjarfestinga
med eignasolu vaeri skynsamleg adgerd. Par ber m.a. ad lita til pess ad adstaedur
a verdbréfamorkudum hafa batnad undanfarnar vikur og manudi eftir pvi sem
ovissa um efnahagshorfur naestu ara hefur minnkad. Umgjord bankakerfisins
hefur tekio stakkaskiptum a undanfornum arum og stendur pad nd afar traustum
fotum eins og endurspeglast hefur i yfirstandandi efnahagskreppu.
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5. Laga- og eftirlitsumhverfi a

fjarmalamarkadi

Traust loggjof um banka er medal forsendna farsallar solumedferdar a peim.

Sidustu ar hafa verid gerdar grundvallarbreytingar a laga- og eftirlitsumhverfi

banka til ad bregdast vid vankontum sem islenska bankahrunid leiddi i ljos? og

til ad fullnaegja skuldbindingum Islands samkvaemt samningnum um Evropska

efnahagssveedid®. 1 tittnefndri Hvitbok voru lagdar fram ymsar tillogur ad frekari

breytingum sem unnid hefur verid eftir. Til einfoldunar ma skipta helstu

umbotum a lagaumhverfi banka, sem pegar hefur verid radist i eda unnid er ad, i

fimm flokka eftir tilgangi.

5.1 Umbaetur til ad treysta rekstur banka

5.1.1 Efnahagur

Eigid fé. Krofur um magn og gaedi eigin fjar banka hafa verid auknar til ad
gera pa betur i stakk bina til ad takast a vio rekstrarerfidleika og studla ad
pvi ad eigendur peirra beri aukna abyrgd, komi til peirra. Fjarmalaeftirlit
Sedlabanka Tslands getur gert sérstakar eiginfjarkrofur eda sett bonkum
takmarkanir ef flarmognun peirra dgnar stodugleika.

Laust fé. Nyjar reglur um lausafjarhlutfall banka eiga ad tryggja ad peir hafi
avallt naegt laust fé til ad maeta greidsluskuldbindingum a tilteknu timabili.

Stodug fiarmdgnun. Reglur um stoduga fjarmognun banka takmarka ad hve
miklu leyti bankar geta reitt sig a 0stoduga skammtimafjarmognun til ad
fiarmagna langtimaskuldbindingar.

Takmarkanir a lanveitingum. Bonkum er nd 6heimilt ad lana med vedi i eigin
hlutabréfum. Verulegar takmarkanir eru a fyrirgreidslu til tengdra adila, svo
sem stjornenda og storra eigenda. ba hafa reglur um storar
aheettuskuldbindingar verid teknar til gagngerrar endurskodunar og tekin
hefur verid upp samraemd skuldbindingaskra hér a landi sem veitir yfirsyn
yfir uppsofnun ahaettu tengdri steerstu lantokum i kerfinu ollu. pa er
Sedlabanka Islands heimilt ad takmarka lanveitingar 1 erlendum myntum til
adila sem eru ovardir fyrir gengisahaettu.

Takmarkanir a fjarfestingarbankastarfsemi vidskiptabanka. Til samraemis vid
tillogu 1 Hvitbokinni hefur fjarmala- og efnahagsradherra lagt fyrir Alpingi
frumvarp par sem lagt er til ad stodutaka kerfislega mikilvaegra
vidskiptabanka verdi takmorkud. Er med pessu stefnt ad pvi ad takmarka
ahaettu innstaedueigenda og rikissjods af fjarfestingarbankastarfsemi
vigskiptabanka.

2 Einkum ma nefna breytingar sem byggdust a skyrslu Kaarlo Jdnndri um reglur og eftirlit med bénkum fra

mars 2009 og tillégum priggia manna hopsins um heildarumgjérd um fiarmalastbdugleika & islandi fra
oktober 2012,

*Ny alpjodleg vidmid um starfsemi banka, svonefndur Basel Ill-stadall, voru sampykkt 2010. Vidmidin voru
tekin upp i evropska bankaléggjof med svonefndum CRD IV-pakka. Pakkinn hefur verid innleiddur hér a
landi 7 &féngum sidustu ar og til stendur ad ljika innleidingunni a naesta ari.
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5.1.2 Stjornarhaettir

e Mat 4 heefi eigenda. Ymsar takmarkanir eru ni a pvi hverjir geta eignast
banka sem ekki voru til stadar vid hrun fjarmalakerfisins 2008. Um pessar
breytingar er fjallao itarlega i kafla 5.5.

e Stjornendur. Rikari krofur eru gerdar um haefni stjornenda banka. Storf
stjornenda i bonkum fyrir adra eftirlitsskylda adila eru takmorkud.

e Ahaettustyring. Reglur um ahaettustyringu eru itarlegri en adur. Skerpt hefur
verid a sjalfstaedi ahaettustyringardeilda banka.

e Kaupaukar. Kaupaukagreidslur til starfsmanna hafa almennt verid
takmarkadar vio fjoroung af arslaunum og oheimilt er ad veita
stjornarmonnum og starfsmonnum sem starfa vid ahaettustyringu, innri
endurskodun eda regluvorslu kaupauka. Breytingunum er atlad ad vinna
gegn pvi ad kaupaukakerfi yti undir ahaettusaekni banka.

5.2 Umbaetur til ad takmarka tjon af vandkvaedum i
rekstri banka

5.2.1 Vidbrogd vid rekstrarerfidleikum banka

Med breytingu a [6gum um fjarmalafyrirteeki og heildarlogum um skilamedferd
lanastofnana og verobrefafyrirtaekja, hefur verid logfest umgjord um vidbrogd og
adgerdir til ad takast a vid rekstrarerfidleika tiltekinna fjarmalafyrirtaekja. Login
innleiddu meginefni tilskipunar Evropusambandsins um endurreisn og
skilamedferd lanastofnana og verdbréfafyrirteekja. A grundvelli laga um
fiarmalafyrirtaeki eiga bankar ad gera endurbotaazetlanir og skulu aaetlanirnar
kveda a um adgerdir og verklag vegna rekstrarerfidleika. Fjarmalaeftirlit
Sedlabanka Islands getur gripid inn 1 rekstur banka med svokolludum
timanlegum inngripum og pannig brugdist vid versnandi stodu peirra, dugi
adgerdir samkvaemt endurbotaaztlun hans ekki til. Ef timanleg inngrip pykja
ofullnaegjandi verdur haegt ad taka banka a fallanda faeti til skilamedferdar
samkvaemt logum um skilamedferd lanastofna og verdbréfafyrirtaekja. Ef slikt
ferli reynist naudsynlegt getur adgreind eining innan Sedlabanka Islands,
skilavald, hrint 1 framkvaemd videigandi adgerdum og Urraeedum samkvaemt
logunum, p.m.t. skiladaaetlun vidkomandi banka. Slikar adgerdir eru fjolmargar en
geta t.d. falist 7 sOlu eda framsali a eignarhlutum i banka eda eigna, réttinda og
skuldbindinga hans til traustari [0gadila eda braarstofnunar, og/eda nidurfaerslu
a skuldbindingum bankans eda umbreytingu peirra i eigid fé. Skilamedferd banka
hefur pann megintilgang ad endurreisa fjarhagsstodu bankans, ad hluta eda i
heild, pannig ad unnt verdi ad vernda fjarmalastodugleika og tryggja naudsynlega
starfsemi hans.

5.2.2 Vernd innstaedueigenda
Innstedueigendur njota verndar tryggingakerfis samkvaemt [ogum um
innstaedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjarfesta. par ad auki er pad eitt af

meginmarkmidum laga um skilamedferd lanastofnana og verdbréfafyrirtaekja ad
vernda tryggdar innstaedur.® Adrar innstaedur en tryggdar innstaedur, njota einnig
rikrar verndar samkvaemt [ogunum par sem medal annars er finna skyra heimild

“L6g um skilamedferd lanastofnana og verdbréfafyrirteekja, nr. 70/2020, toku gildi 1. september 2020.

5 Med tryggdri innstaedu er att vid pann hluta tryggingarhafrar innstaedu sem er innan fjarhadarmarkanna
ad jafngildi 100.000 evrur i islenskum kronum, sbr. skilgreining i 6. mgr. 9. gr. laga um innsteedutryggingar
og tryggingakerfi fyrir fjarfesta, nr. 98/1999.
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til ad framselja tryggingarhafar innstaedur® einstaklinga, orfélaga, litilla og
medalstorra félaga umfram fjarhaedarmark tryggdra innstaedna til traustrar
einingar, t.d. brharstofnunar, ef til skilamedferdar kemur.

5.3 Umbaetur a neytendavernd

5.3.1 Log um neytendalan
Sett hafa verid [0g um neytendalan sem taka medal annars til lana fra bonkum,

bo ekki fasteignalana. Pau juku medal annars upplysingaskyldu lanveitenda og
takmorkudu uppgreidslugjald og heildarkostnad lantaka af [anum.

5.3.2 Log um fasteignalan til neytenda

Sett hafa verid [0g um fasteignalan til neytenda sem gilda medal annars um
fasteignalan banka. Pau maela medal annars fyrir um upplysingaskyldu
lanveitenda, heimila Fjarmalaeftirlitinu  ad setja reglur um hamark
vedsetningarhlutfalls og setja skordur vid lanum tengdum erlendum
gjaldmidlum. Tilgangur pessara reglna er ekki eingdngu ad standa vord um
neytendur heldur jafnframt ad studla ad sterkari efnahagsreikningum bankanna
og bjodarbusins alls med pvi ad takmarka skuldsetningu heimila.

5.4 Umbaetur a eftirliti med bonkum

5.4.1 Fjarmalaeftirlitid
Alpingi sampykkti a arinu 2019 ny [og um Sedlabanka Islands sem maela fyrir um

sameiningu Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabankans. bau toku gildi 1. jantar 2020 og
er sameiningunni medal annars @tlad ad baeta yfirsyn yfir fjarmalakerfio og gera
akvardanatoku skilvirkari.

Fjarmalaeftirliti innan Sedlabanka islands verdur sinnt af fjorum svidum og eitt
pbeirra hefur almennt eftirlit med pvi ad bankar fari ad [ogum. Fra fjarmalaafallinu
2008 hefur starfsemi Fjarmalaeftirlitsins tekid miklum breytingum, medal annars
med toluverdri fjarfestingu i mannaudi og upplysingakerfum. Eftirlit hefur verid
gert ahaettumidad. | pvi felst ad Fjarmalaeftirlitid skiptir eftirlitsskyldum adilum
upp i ahrifavaegisflokka i samrami vid moguleg ahrif rekstrarstédvunar peirra a
fjarmalastodugleika og hagsmuni vidskiptavina og forgangsradar verkefnum pvi
til samraemis.

Eftirlit hefur einnig tekid miklum breytingum med tilkomu konnunar- og
matsferlis par sem Fjarmalaeftirlitid leggur mat a ahaettupaetti i starfsemi banka
og med hvada haetti peir takast a vid pessa ahaettupaetti. betta ferli a sér stad

© Med tryggingarhaefri innstaedu er att vid innsteedu sem ekki er sérstaklega undanskilin tryggingu skv. 9. mgr.
9. ¢gr. laga um innsteedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjarfesta, nr. 98/1999, sbr. skilgreining i 5. mgr. 9. gr.

somu laga.
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arlega hja storu vidskiptabonkunum. Nidurstada matsins getur haft ahrif a
eiginfjarkrofur til bankanna.

Valdheimildir Fjarmalaeftirlitsins hafa verid auknar. Sem deemi ma nefna ad pad
getur nU sett starfsemi banka i 0dru riki a Evropska efnahagssvaedinu akvedin
skilyrdi, svo sem um ad innlanssofnun fari fram i gegnum sérstakt félag en ekki
atibd.  Viourlagaheimildum  hefur verid fjolgad og hamarksfjarhaedir
stjornvaldssekta haekkadar verulega.

5.4.2 Fjarmalastodugleiki

Med sameiningu Sedlabanka Islands og Fjarmalaeftirlits er 6llum verkefnum
flarmalastédugleika nG sinnt af somu stofnuninni. T nyrri sameinadri stofnun
tekur til starfa fjarmalastodugleikanefnd sem er falid ad taka akvardanir um
beitingu stjorntaekja Sedlabanka islands um fjarmalastddugleika. I nefndinni sitja
sedlabankastjori, varasedlabankastjorar og prir utanadkomandi sérfradingar i
malefnum fjarmalamarkadar eda hagfraedi sem fjarmala- og efnahagsradherra
skipar. Fjarmalastodugleikarad,  samradsvettvangur  stjornvalda  um
fiarmalastodugleika, faer nytt hlutverk og medal nyrra verkefna pess er ad meta
arangur af pjodhagsvartdartaekjum.

[ pjodhagsvarad felst heildareftirlit med fjarmalakerfinu, eftirlit med samspili
beirra sem mynda kerfid og tengslum fjarmalakerfisins vid raunhagkerfid. Aukin
ahersla hefur verio [6gd a pjodhagsvarid a alpjodavisu i kjolfar fjarmalaafallsins
par sem talid hefur verid ad sjonarhorn eftirlitsadila i addraganda afallsins hafi
verid of prongt. Hér a landi hafa verid bundin i [0g nokkur stjorntaeki sem hafa ad
markmidi ad studla ad pjodhagsvarid og par med fjarmalastodugleika, en pau
eru:

- FEiginfjaraukar;

- takmarkanir a fasteignalanum til neytenda; og
- takmarkanir & lanveitingum 1 erlendum gjaldmidlum.

Onnur stjorntaeki sem stydja vid fjarmalastodugleika eru reglur um laust fé
lanastofnana, reglur um fjarmognunarhlutfall i erlendum gjaldmidlum og reglur
um gjaldeyrisjofnud. ba hefur Sedlabanki Islands heimildir til ad kveda a um
bindingu reidufjar vegna nys innstreymis gjaldeyris i akvednum tilvikum
(fjarstreymistaekid). bad felur i sér nyja moguleika til pess ad takmarka
vaxtamunavidskipti med islensku kronuna, sem voru ein af meginastaedum pess
a0 fjarmalakerfid hér a landi pandist Ut a arunum 2005 til 2008 og magnadi
vandann i kjolfar fjarmalahrunsins. Bindingarhlutfallid er i dag 0%.

5.4.3 Eftirlitsstofnanir a Evropska efnahagssvaedinu

Evropusambandid hefur komid a fot evropskum eftirlitsstofnunum a
fiarmalamarkadi, par a medal evropskri bankaeftirlitsstofnun, til ad tryggja naiod
samstarf a milli fjarmalaeftirlita i Evropu, audvelda beitingu evropskra lausna
vegna fjolpjodlegra vandamala og stydja vid einsleita beitingu og talkun reglna.
Evropugerdum um eftirlitsstofnanirnar hefur verid veitt lagagildi hérlendis.
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Daglegt eftirlit med bonkum er eftir sem adur i hondum eftirlitsadila einstakra
rikja.

5.4.4 Skilgreindur farvegur fyrir tilkynningar um brot

Buinn hefur verid til traustur farvegur svo badi almenningur og starfsfolk i
bonkum geti tilkynnt um brot, moguleg brot og tilraunir til brota a logum og
stjornvaldsfyrirmalum sem gilda um banka.

5.5 Umbaetur er varda eignarhald a bonkum

Po nokkrar breytingar hafa verid gerdar a peim reglum sem gilda um eigendur ad

bonkum fra arinu 2008. Til ad mynda verda fjarfestar, sem hyggjast fara med

virkan eignarhlut i banka, ad standast haefismat sem byggist a itarlegri greiningu

og gagnadflun. Haefismatid grundvallast na a ollum eftirfarandi atridum:

- ordspori pess sem hyggst eignast eda auka hlut sinn i banka,

- ordspori og reynslu pbess sem hyggst veita banka forstddu,

- fijarhagslegu heilbrigdi viskomandi sem skal tryggt m.a. med tilliti til starfsemi
vigkomandi banka,

- ad eignarhaldid torveldi ekki eftirlit og
- ad eignarhaldid leidi ekki til peningapvaettis eda fjarmdgnunar hrydjuverka.

Skyldur eigenda virkra eignarhluta til ad veita Fjarmalaeftirlitinu naudsynlegar
upplysingar hafa verié auknar og pad hefur vidvarandi eftirlit med haefi peirra.
Heimilt er ad setja takmarkanir a eignarhald teljist eigandinn 6haefur til ad fara
med virkan eignarhlut og pad pratt fyrir ad hann hafi adur verid metinn haefur.

Pa hafa jafnframt, likt og rakid var hér framar, verid settar verulegar takmarkanir
a fyrirgreidslu banka til tengdra adila, svo sem stjornenda og eigenda. Bonkum
er nd oheimilt ad [ana med vedi i eigin hlutabréfum.

Fra arinu 2014 hefur ferdamala-, idnadar- og nyskopunarradherra verid heimilt
ad stodva fjarfestingu erlendra adila i kerfislega mikilvaegum bonkum pegar slik
fjarfesting felur i sér kerfisahaettu. Heimildinni ma beita pratt fyrir ad fjarfestir
hafi verid metinn haefur af Fjarmalaeftirlitinu til ad fara med virkan eignarhlut ef
fjarfestingin er talin fela i sér kerfisahaettu.
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6. Aastaeaur til solu a
Islandsbanka

6.1 Stada bankakerfisins

[ samanburdi vid onnur 16nd 1 Evropu er adal einkenni bankakerfisins a Islandi
sterk eiginfjarstada.” Kemur pad fram i nyjasta ahaettuvisi (e. risk dashboard)
Evropsku bankaeftirlitsins (EBA) um afkomu evropskra banka a fyrri arshelmingi
2020 og stodu peirra pann 30. juni sl, par sem er ad finna upplysingar um
kerfislega mikilveegu bankana bprja, p.e. Arion banka hf. (Arion banka),
Islandsbanka og Landsbankann. bannig var eiginfjarhlutfall banka a islandi pad
pridja haesta i londum Evropu og vogunarhlutfallid pad lang haesta. Aftur a moti
var ardsemi peirra a timabilinu sd sjotta laegsta 1 Evropu, m.a. vegna mikils
kostnadar vid U(tlanadheettu (e. cost of risk), sem endurspeglar miklar
varGdarfaerslur. A medan hlutfall vanskilalana var svipad a islandi og medaltalid
i Evropu pann 30. jani sl,, var pekjuhlutfallid (e. coverage ratio) pad naest laegsta
i londum Evropu a sama tima.

Fjarhagslegur  styrkur banka & slandi endurspeglast einnig i
lausafjarpekjuhlutfalli peirra, sem styrktist a fyrri hluta arsins. bratt fyrir ad
hlutfallid hafi verid svipad og medaltalid i Evropu pann 30. jani sl. var pad hid
haesta a medal banka a Nordurlondum.

Mynd 2 Hatt eiginfjarhlutfall bankanna i alpjodlegum samanburdi®
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http://bankasysla.is/files/Minnisbla%C3%B0%20um%20samanbur%C3%B0%20%C3%A1%20afkomu%20bank
a%20%C3%A1%20%C3%8Dslandi%2008%20%C3%AD%20Evr%C3%B3pu%2029%200kt%C3%B3ber%202020_183
8348959.pdf

& Heimild: EBA, Bankasysla rikisins. Eiginfjarhlutfall pann 30. jani sl.
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Fram til arsins 2016 var ardsemi skv. uppgjori vidskiptabankanna mikil og verulega
umfram ardsemi af reglulegum rekstri peirra. Ardsemina matti ad verulegu leyti
rekja til jakvaedra virdisbreytinga. 1 kjolfarid hefur eiginfjarstada bankanna
lekkad samhlida auknum ardgreidslum. Stadan er po enn ha og yfir krofum
Sedlabanka Islands. Sidan arid 2017 hafa adstaedur breyst, likt og sést & mynd 5.
Fra peim tima hefur ardsemi bankanna betur endurspeglad ardsemi reglulegs
reksturs sem bendir til heilbrigdara rekstrarumhverfis. bott ahrifa COVID-19 muni
gaeta 1 uppgjorum vidskiptabankanna timabundid a naestu misserum, virdist til
lengri tima litid sem rekstrarumhverfi banka sé ad verda stodugra.

Mynd 3 Ardsemi eigin fjar endurspeglar ni ardsemi reglulegs reksturs®
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6.1.1 Moguleg ahrif COVID-19 a rekstur bankanna

pann 1. jali sl, birti Sedlabanki Islands i ritinu Fjarmalastodugleiki 2020/1
greiningu a mogulegum ahrifum COVID-19 faraldursins a kerfislega mikilvaegu
vidskiptabankana prja samanlagt. Uthjo Sedlabankinn spa um afkomu og
eiginfjarhlutfall peirra a timabilinu 2020 til 2022 i premur svidsmyndum, b.e.
grunnspa, betra fraviksdeemi og verra fraviksdemi. 1 greiningu sinni aeetladi
Sedlabankinn hagnad fyrir skatt a skuldir fjarmalafyrirtaekja og tekjuskatt Ut fra
spa um hreinar vaxtatekjur, virdisryrnun Gtlana og adrar tekjur og gjold a arunum
2020 til 2022, og hlutfall almenns eigin fjar i paetti 11 lok hvers ars a spatimabilinu.
Var bad nidurstada Sedlabankans ad hlutfall almenns eigin fjar og
eiginfjarhlutfall bankanna priggja i heild sinni yrdi haerra i arslok 2021 undir verra

o], Fjarmalastéduleiki 2020/2 (Ardsemi er reiknud Gt midad vid medalstodu eigin fjar).
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fraviksdeemi bankans, pegar hann spadi ad eiginfjarhlutfall peirra naedi laegsta
gildi, heldur en eiginfjarkrafa Sedlabanka islands til peirra, sem var a bilinu
17,05% til 18,75%.

[ riti sinu Fjarmalastodugleiki 2020/2 sem kom Gt pann 23. september sl. kom
fram ad eiginfjar- og lausafjarstada storu bankanna priggja veeri sterk og ad
vaxtaalag a skuldabréfattgafur peirra hefdi laekkad.™ Bankarnir hefou pvi greidan
adgang ad lausu fé badi i kronum og erlendum gjaldmidlum sem peir hafa nytt
til endurfjarmognunar. beir bta pannig yfir miklum vionamsprotti til ad takast a
vid neikvaedar afleidingar farsottarinnar. Samsvarandi skilabod komu fram 1
yfirlysingu fjarmalastodugleikanefndar sem birt var pann 16. desember.™

A fyrstu niu manudum arsins 2020 var hagnadur bankanna priggja fyrir sérstakan
skatt a skuldir fjarmalafyrirtaekja og tekjuskatt samtals 22,8 ma.kr. Samsvarar pad
30,4 ma.kr. a arsgrundvelli, en til samanburdar gerdi Sedlabankinn rad fyrir pvi i
betra fraviksdaemi sinu ad hagnadur peirra fyrir sérstakan skatt og tekjuskatt yrai
2,6 ma.kr.a arinu. Er pvi ljost ad midad vid afkomu fyrstu niu manudi arsins stefnir
afkoma bankanna 7 ad verda mun betri i ar en bjartsynustu spar gafu til kynna.
Aftur a moti verdur ad taka tillit til pess ad par sem ahrifa COVID-19 hefur einungis
gaett 1 niu manudi er alls ekki ljost a pessari stundu hver endanleg ahrif
faraldursins verda a afkomu og stodu staerstu fjarmalafyrirtaekja a Islandi.

6.1.2 Eignarhald islenska rikisins i fjarmalafyrirtaekjum umfangsmest i Evropu
Pa ber ad lita til pess ad eignarhald rikissjods a fjarmalafyrirtaekjum er bad
umfangsmesta 1 Evropu og svo vidteku eignarhaldi fylgir ahatta. Einnig,
samkvaemt eigandastefnu rikisins, verdur rikissjodur afram leidandi fjarfestir i
einni kerfislega mikilvaegri fjarmalastofnun og, pratt fyrir solu a ollum hlutum
rikisins 1 Islandsbanka, verdur eignarhald rikissjods a fjarmalafyrirtaekjum eftir
sem adur hatt i evropskum samanburai.

™ FS 2020 2.pdf (sedlabanki.is)

" Yfirlysing fijarmalastédugleikanefndar 16. desember 2020 (sedlabanki.is)
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Mynd 4 Eignarhald rikissj6ds i bonkum er hatt i erlendum samanburdi™
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6.2 Stada bankans
islandsbanka hf. var komid & fot eftir fall Glitnis banka hf. (Glitnir) med stod i
[6gum um heimild til fjarveitingar Gr rikissjodi vegna sérstakra adstedna a

flarmalamarkadi, o.fl. Islandsbanki var ad fullu i eigu rikissjods fram til desember
2009 pegar krofuhafar Glitnis eignudust 95% hlutabréfanna i tengslum vid gerd
samkomulags um fjarmognun bankans. Rikissjodur eignadist aftur 100% i
Islandsbanka arid 2015 pegar krofuhafar Glitnis afhentu rikinu bréfin sem hluta
af stodugleikasamkomulagi adila a grundvelli svonefndra stodugleikaskilyroa.

Islandsbanki er einn af premur kerfislega mikilvaegu vidskiptabonkum landsins.
Bankinn hefur agaeta markadsstodu med um og yfir pridjungs hlutdeild a svidi
einstaklingsvidskipta, litilla og medalstorra fyrirtaekja, og vidskipta steerri
fyrirteekja og fjarfesta. Islandsbanki hefur sterkan eiginfjargrunn, med
eiginfjarhlutfall um 22,2% bann 30. september 2020, samanborid vid 22,4% i arslok
2019, en heildarkrafa Sedlabanka islands um eiginfjargrunn er ni 17,0% eftir
afléttingu sveiflujofnunarauka fyrr a arinu. Stefna bankans er ad vidhalda
eiginfjarhlutfalli & bilinu 17,5-19,0%, eda 0,5-2,0% yfir krofum Sedlabanka Islands.
Lausafjarhlutfoll i erlendum og innlendum gjaldmidlum eru umfram innri vidmio
og krofur eftirlitsadila, en samtals lausafjarhlutfall var 135,7% pann 30. september
sl.

A fyrstu niu manudum arsins 2020 var hagnadur islandsbanka af aframhaldandi
starfsemi 3,5 ma.kr, i samanburdi vid 7,0 ma.kr. a sama timabili i fyrra. Ma rekja
laekkunina adallega til aukinnar virdisryrnunar Gtlana (5,0 makr.), ad hluta til
vegna ahrifa koronuveirufaraldursins, auk laekkunar a hreinum vaxtatekjum (4,6
ma.kr), en & moti kom laekkun & opinberum gjoldum (1,7 makr.) og 68rum
rekstrarkostnadi (1,4 ma.kr.). Hagnadur bankans hefur hins vegar aukist eftir pvi

" Eurostat, Hagstofa Islands, arskyrslur undirliggjandi banka og Bankasysla rikisins
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sem lidur a arid og a pridja arsfjordungi 2020 nam hagnadur af aframhaldandi
starfsemi 3,1 ma.kr., i samanburdi vid 2,1 ma.kr. @ sama timabili 2019. Aukningin i
hagnadi a milli ara (1,0 ma.kr.) skyrist adallega af aukningu 1 rekstrartekjum (0,7
ma.kr.), leekkun opinberra gjalda (0,6 ma.kr.) og laekkun & 68rum rekstrarkostnadi
(0,5 makr) A moti pessum jakvaedum breytingum var aukning i virdisryrnun
atlana (0,9 makr.). Ardsemi bankans af aframhaldandi starfsemi a pridja
arsfjoréungi 2020 nam 6,8%, eda 6,0% umfram ahaettulausa vexti, i samanburdi
Vid 4,7% a sama timabili i fyrra, eda 1,3% umfram ahaettulausa vexti. Er pvi jost
ad ardsemi islandsbanka a pridja arsfjordungi 2020 var umfram avoxtunarkrofu
rikisins, sem er 5,0% umfram ahzettulausa vexti.”

Kostnadarhlutfall Islandsbanka var 62% arid 2019 og laekkadi fra 2018 (66%).
Hlutfallid er pad haesta af vidskiptabonkunum premur, en hlutfallid var 54% hja
Arion banka arid 2019 og 43% hja Landsbanka. Ardsemi hefdbundinna
vigskiptabanka hefur almennt laekkad i Evropu undanfarin ar, en ardsemi eigin
fjar Islandsbanka var 4,8% arid 2019 samanborid vid 6,1% arid 2018. betta er
umtalsvert heerri ardsemi en hja Arion banka (0,6%) en mun laegri en hja
Landsbankanum (7,5%). Horfa verdur til pess vardandi fyrrgreindan samanburd a
ardsemi bankanna ad stor hluti taps Arion banka undanfarin misseri hefur falist
i nidurfaerslu eigna. Mikilvaegt er ad hafa i huga ad almennt er mikil fylgni milli
verds sem hlutfalls af eigin fé banka og ardsemi peirra og pvi er mikilvaegt ad
unnid verdi markvisst ad pvi ad snta proun ardsemi islandsbanka vid til ad stydja
vid arangursrikara soluferli.

Islandsbanki hefur ni lansheefismatid BBB/A-2 fra S&P Global Ratings (S&P) med
stodugum horfum fyrir almenna skuldagerninga (e. senior unsecured). bann 24.
april sl. breytti S&P lanshafismati a 6llum islensku bonkunum, med pvi ad laekka
lanshafiseinkunn fyrir almennar Gr BBB+/A-2 nidur i BBB/A-2, en breytti horfum
ar neikveedum yfir 1 stodugar. 1 tilkynningu S&P kom fram ad alpjodlegur
samdrattur i efnahagslifinu myndi hafa ahrif a island og bankakerfi landsins,
pratt fyrir umfangsmiklar adgerdir af halfu stjornvalda til ad milda ahrif hans, pvi
samdratturinn myndi reyna a td. laga arésemi bankakerfisins. Til studnings
akvorduninni nefndi S&P hardnandi samkeppni vid lifeyrissjodi, laekkandi vexti
og aukningu a framlogum i virdisryrnunarsjod. Einnig ad stodugar horfur
lanshaefismatsins endurspegludu tri pess ad bankarnir staedu af sér samdrattinn
vegna sterkrar eiginfjarstodu og traustrar lausafjarstoou.

Pad sem af er ari hefur bankinn, asamt 0drum vidskiptabonkum, styrkt
samkeppnisstodu sina, sérstaklega a ibludalanamarkadi, pvert a ahyggjur S&P.
Hins vegar liggur ekki fyrir hver verda endanleg ahrif koronuveirufaraldursins a
Utlanasafn bankans.

* Bankasysla rikisins skilgreinir i pessu sambandi aheettulausa vexti sem vexti a vidskiptareikningum
innlansstofnana i Sedlabanka a hverju timabili.
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I lanshaefismatsskyrslu S&P um Islandsbanka fra 26. mai er ad finna frekari
umfjollun um stodu bankans og horfur i rekstri hans. Ppar kemur fram ad
lanshaefismatsfyrirtaekid meti styrkleika bankans sem hatt vogunarhlutfall og
afar sterk eiginfjarstada, sterk markadsstada a innlendum markadi, takmorkud
fiarmognunarporf a skuldabréfa markadi proadan stafreenan vettvang fyrir
bankavidskipti. Veikleika hans veeru aheetta gagnvart félogum tengdum
ferdapjonustu og atvinnuhlisnaedi og takmarkadar hagnadarhorfur.™

Stada Islandsbanka virdist almennt vera sterk, baedi fjarhagslega og markadslega,
fyrir mogulegt soluferli, en po er mikilvaeegt ad bankinn haldi afram
hagraedingaradgerdum i rekstri og fjarmagnsskipan til ad auka ardsemi og baeta
samkeppnisstodu bankans. betta er sérstaklega mikilvaegt i ljosi aukinnar
samkeppni fra lifeyrissjodum og fjartaeknifyrirtaekjum sem studla baedi ad 6gnum
og taekifeerum fyrir vidskiptabanka og adra adila fjarmalamarkada.

6.3 Markadsadstaedur hlutabréfa

Visitolur erlendra og ekki sist innlendra hlutabréfamarkada hafa haekkad
verulega seinni part ars 2020 eda fra pvi ad peir nadu lagmarki i mars a pessu ari.
Mynd 5 synir proun a verdi helstu visitalna hlutabréfa a arinu, p.e. i arslok 2019,
pbann 4, mars sl. pegar Bankasysla rikisins lagdi fram tillogu um ad hefja
s6lumedferd a eignarhlutum 1 islandsbanka, pann 16. mars sl. pegar stofnunin
tilkynnti radherra um afturkollun tillogunnar og loks 27. névember sl.

Mynd 5 Jakvaed proun a hlutabréfamorkudum seinni hluta ars 2020

bProun hlutabréfavisitalna 2020
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Hlutabréf i Arion banka voru skrad i jali 2018 1 tveimur kauphollum, Kaupholl
Islands og kauphollinni 1 Stokkholmi. pott gengi bréfa i bankanum hafi sveiflast
talsvert fra skraningu, hefur proun pess ad mestu fylgt almennri proun a
hlutabréfamorkudum. Mynd 6 synir proun hlutabréfaverds Arion banka i Kaupholl
Islands arid 2020 og hefur pad proast med sambeerilegum haetti og

% Sjé
https://cdn.islandsbanki.is/image/upload/v1587751868/documents/Three Icelandic Banks Downgraded
OutlooksStable Apr-24-2020.pdf.
https://cdn.islandsbanki.is/image/upload/v1/documents/RatingsDirect Islandsbankihf 44969815 May-26-

2020.pdf
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hlutabréfamarkadur a islandi (sja mynd hér ad ofan). Verd Arion banka er ni med
pvi haesta fra skraningu.

Mynd 6 Hlutabréfaverd Arion banka hefur fylgt almennri proun hérlendis

Préun hlutabréfa Arion banka 2020
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Mogulegir fjarfestar i hlutabréfum 1 islandsbanka munu lita til verdmyndunar a
hlutum i Arion banka vid samanburd a liklegu virdi hlutabréfa i Islandsbanka. Vid
samanburd & virdi banka er helst horft til svokallads V/I-hlutfalls sem er td.
reiknad sem markadsvirdi/bokfzert eigid fé viskomandi skrads banka (e. price to
book multiple). V/I-hlutfall Arion hefur haekkad Gr 0,55 pann 16. mars sl. i 0,85
bann 15. desember sl. Til samanburdar hefur virdi islandsbanka 1 rikisreikningi
verid faert a margfaldaranum 0,8.

pa hafa markadir tekid vel 1 ny (thod a hlutabréfum. A islandi 6fludu prji félog
sér vidbotar hlutafjar ad samtals fjarhaed 28,8 ma.kr. i Gtbodum i haust, par sem
eftirspurn var samtals 51,5 ma.kr.,, eda 79.1% umfram Gtbodsfjarhaed.

Icelandair baud 0t ny hlutabréfi kauphollinni sidastlidinn september. Samkvaemt
upplysingum fra Icelandair var mikil umfram eftirspurn i Gtbodinu, en alls voru
skradar yfir 9 pasund askriftir, samtals ad fjarhad 37,3 ma.kr., eda um 85 prosenta
umfram eftirspurn. Sampykktar voru askriftir ad fjarhaed 30,3 milljarda, med
vigbotar askriftarréttindum og akvedid ad nyta heimild til pess ad staekka
Utbodid, pannig ad fjoldi seldra hluta verdi 23 milljardar. Utbodid var pvi eitt pad
steersta hérlendis og var god patttaka almennra fjarfesta eftirtektarverd, en peir
keyptu um 50% af seldum bréfum i Gtbodinu.®

A heimsvisu hafa félog aflad nys hlutafjar ad jafnvirdi 1.005 milljarda
Bandarikjadala pad sem af er ari, i samanburdi vid 625 milljarda Bandarikjadala
a sama timabili 1 fyrra. bar af hafa 243 milljarda Bandarikjadala verid vegna
frumGtboda, i samanburdi vid 148 milljarda Bandarikjadala a sama timabili 2019.

® http:/ /www.globenewswire.com/news-release/2020/09/18/2095591/0/en/Substantial-oversubscription-

in-Icelandair-Group-s-share-offering.html

' Fjarhaedir a fyrstu tiu manudum arsins, eda til 27. oktober.
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7. Soluadfero og soluferli

Bankasysla rikisins skal skv. logum annast solumedferd eignarhluta fyrir hond
rikisins i samraemi vid akvoroun radherra og skal leggja aherslu a opid soluferli,
gagnsai, hlutleegni og hagkvaemni. Tillaga Bankasyslu rikisins um ad hefja
s6lumedferd a eignarhlutum i Islandsbanka er svohljodandi:

A8 selja eignarhluti i Islandsbanka hf. par sem stefnt verdur ad skraningu
eignarhluta a skipulegan verdbréfamarkad innanlands i kjolfar almenns
Utbods.

Tillagan na er frabrugdin tillogu stofnunarinnar fra 4. mars sl., par sem lagt var
til ad selja ad lagmarki fimmtungshlut i bankanum i svokélludu samhlida soluferli
(e. dual track), par sem adallega atti ad stefna ad solu a skraningu eignarhluta a
skipulegum verdbréfamarkadi i kjolfar frumdtbods (Gtbodsleid) en til hlidar ad
beinni solu a hluta ad ollum eignarhlut rikisins 1 bankanum (uppbodsleid).
Munurinn a tillogunum er tvenns konar.

- Tfyrsta lagi er ekki lagt upp med ad fara 7 samhlida soluferli. Oliklegt er talid ad
erlendur banki muni syna pvi ahuga ad eignast hlut i innlendum banka i
ndverandi umhverfi, enda fa deemi a pessu ari um beina solu a bonkum i Evropu
til fjarfesta eda annarra banka fyrir utan samruna banka innan sama lands.

- 1 60ru lagi er eingdngu stefnt ad skraningu & innlendum markadi, en 1 tillégu
stofnunarinnar fra 4. mars var einnig gert rad fyrir tvihlida skraningu i erlendri
kaupholl. Af peim tveimur félogum sem eru skrad iinnlendri og erlendri kauphéll,
b.e. Arion banki og Marel hf, er afar lagt hlutfall vidskipta med hluti i erlendri
kaupholl.”

Adrar soluadferdir, b.m.t. sameining vid adra innlenda vidskiptabanka og sala a
eignum bankans, voru skodadar en komu ekki til alita a pessu stigi af ymsum
astaedum, p.m.t. af samkeppnisastaedum eda vegna flaekjustigs sem liklegt er ad
leiddi til laegra heildarverds, en frekari grein er gerd fyrir peim i adur nefndri
skyrslu Bankasyslunnar fra 4. mars sl.

Eins og hefdbundid er vid skraningu hlutabréfa a skipulegan markad verdur i
ferlinu studst vid radgjof fra fjarmalaradgjofum, fjarfestingarbonkum,
logfraedingum og endurskodendum til ad tryggja ad jafnraedi og sanngirni gildi
gagnvart ollum ahugaverdum kaupendum um leid og unnid verdur ad pvi ad na
markmidum rikisins med solunni. Ekki er gert rad fyrir verulegum beinum
Utgjoldum rikissjods vegna solumedferdarinnar.

7 Fra aramotum til 27. névember sl. var hlutfall innlendar veltu i kauphéll sem hlutfall af samtals veltu i
innlendri og erlendri kaupholl 85,7% i tilfelli hlutabréfa i Arion banka, en 91,0% i tilfelli hlutabréfa i Marel
(heimild: Bankasysla rikisins).

31



Greinargerd fjarmala- og efnahagsradherra Desember 2020

Vid framkveemd solumedferdar Islandsbanka verda gerdar krofur um ad pau
vidmid sem nytt verda til studnings ferlinu verdi skilgreind fyrir fram og skjalfest.
Einnig verdur tryggt ad vid staerri akvardanir i ferlinu verdi studst vid radgjof
videigandi fagadila sem sé ad ollu leyti 6hadur peim sem patt taka i ferlinu og
hafi eingdngu pann hvata ad veita radherra, sem tekur endanlega akvoréun um
solu, og Bankasyslu rikisins, sem fulltria seljanda, hlutleega og faglega radgjof.

Kauphallir mida almennt vid ad eftir frumdtbod a skipulegan verdbréfamarkad
verdi hlutur almennra fjarfesta i skradu félagi ad lagmarki 25%, en mogulegt gaeti
verid ad fa undanpagu par ad latandi vegna staerdar islandsbanka. [ samraemi vid
vidtekna venju er hins vegar bedid med ad taka akvordun um magn hluta sem
bodnir verda til solu par til eftir ad fjarfestakynningar hafi att sér stad og meiri
upplysingar liggja fyrir um eftirspurn fjarfesta, afkomu vidkomandi félags og
stodu a fjarmalamorkudum almennt. Er fyrirhugad solumagn og aztlad verdbil a
hvern hlut pvi ekki akvedid fyrr en skraningarlysing verdur birt. Einnig mun
endanleg timasetning solu taka mid af fyrrgreindum ytri adstedum. Loks er
heldur ekki Gtilokad ad ohagstaed proun fyrrgreindra patta leidi til pess ad
solumedferd verdi frestad eda hreinlega slegin af, ef ekki verour talid hagfellt fyrir
rikissjod ad halda afram a peim tima.

Ardsemi Islandsbanka var 4,8% & sidasta ari, 2,4% a fyrstu niu manudum pessa
ars en 7,4% a pridja arsfjoroungi pess. Var ardsemin umfram ahaettulausa vexti
1,2% arid 2019, 1,0% a fyrstu niu manudum 2020 en 6,7% a pridja arsfjordungi pess,
en avoxtunarkrafa rikisins er 50% umfram ahaettulausa vexti. Til ad fa naega
athygli langtimafjarfesta og hamarka endurheimtur er mikilvaegt ad stjornendur
Islandsbanka setji fram triverduga aaetlun um hvernig bankinn muni byggja a
batnandi ardsemi, eins og nidurstodur pridja arsfjoroungs gefa til kynna, pannig
ad vidunandi soluandvirdi faist fyrir eignarhlut rikisins i bankanum.

Eftir umfjollun og athugasemdir Alpingis vid greinargerd pessa, azetlar radherra
ad hagt verdi ad taka akvoroun um ad heimila Bankasyslunni ad hefja soluferli
eigi sidar en fyrir lok janGar 2021. Samkveemt timatoflu Bankasyslunnar um
solumeoferdina i mynd 7 hér ad nedan er axtlad ad soluferlid taki um fimm
manudi fra pvi ad akvoroun radherra liggur fyrir. bessi timalina fellur agaetlega
ad uppgjorsazetlun islandsbanka, en bankinn rad fyrir pvi ad birta arsreikning
fyrir 2020 pann 10. febrdar nk. og arshlutareikning fyrir fyrsta arsfjordung 2021
bann 5. mai nk,, en petta eru lykilgogn fyrir pa skjalavinnu og fjarfestakynningar
sem fyrirhugadar eru. Fyrrgreind timalina er styttri en aaetlad var 1 fyrri tillogu,
enda er n0 hvorki stefnt ad samhlida soluferli né skraningu i tveimur kauphollum
i mismunandi [6Gndum.
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Mynd 7 Helstu vordur og timaaatlun fyrir skraningu a verdbréfamarkad™

Arid 2021 Januar Februar Mars April Mai
Radning logfraedi- og s6luradgjafa
Framkvaemd areidanleikakannana

Gerd lysingar og skraningarumséknar —

Frumkynningar fyrir fjarfesta
Gerd frumverdmats _
Yfirferd og stadfesting FME & Ubodslysingu
Lokakynningar fyrir fjarfesta -
Birting yfirlysingar um skraningu
Oflun tilboda og askriftarloforda -

Fjarmala- og efnahagsraduneytid verdur upplyst reglulega af Bankasyslu rikisins
um stodu og proun peirra adgerda og akvardana sem taka parf i soluferlinu.
Einnig verdur radherranefnd um efnahagsmal og endurskipulagningu
fiarmalakerfisins upplyst um stodu og proun mala med reglulegu millibili. begar
tilbod 1 bodna eignarhluti liggja fyrir mun Bankasysla rikisins skila radherra
rokstuddu mati a peim. Radherra tekur i framhaldinu endanlega akvordun um
hvort tilbod skuli sampykkt eda peim hafnad og undirritar samninga fyrir hond
rikisins um solu eignarhlutarins. A lokinni skraningu og solu a sampykktum
eignarhlutum mun radherra leggja fyrir Alpingi skyrslu um solumedferdina par
sem gerd verdur grein fyrir helstu nidurstodum.

® Heimild: Bankasysla rikisins
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8. Lokaoro

Helstu skilyrdi og markmid i stjornarsattmala rikisstjornarinnar, eigandastefnu
rikisins fyrir fjarmalafyrirtaeki og [o6gum vardandi mogulega solu a hlutum rikisins
i Islandsbanka eru uppfyllt. b6 ad ahrif koronuveirufaraldursins hafi tekid toll a
hagkerfi landsins a arinu 2020 og ad framundan séu erfid misseri, er spad gooum
bata fra og med arinu 2021 og asynd hagkerfisins er allt onnur nd en hin var eftir
hrunid 2008. Fjarmalakerfid er i agaetu jafnvaegi og, m.v. proun hlutabréfa Arion
banka a arinu 2020, virdast ahugi, a.m.k. medal innlendra fjarfesta, ad eiga
hlutabréf i islenskum banka. Einnig syna fjarfestar umtalsverdan ahuga almennt
a pvi ad fjarfesta 1 hlutabréfum 1 pvi lagvaxtaumhverfi sem na rikir. ba setur
markadsverd hlutabréfa i Arion banka videigandi og gagnsaett vidmid um
mogulegt verd a bréfum i islandsbanka.

Erfitt er ad sja gild rok fyrir pvi ad rikid eigi til lengri tima eins storan hlut i
fiarmalakerfi landsins og verid hefur fra bankahruninu. Mogulegt og zeskilegt er
ad nyta pa fjarmuni sem bundnir eru 1 Islandsbanka til ad fjarfesta 1
samfélagslega ardbaerum innvidum eda minnka skuldsetningu rikissjods, auk
bess sem slikt er til pess fallid ad auka tiltra fjarfesta a rikissjodi og audvelda
oflun lansfjar til ad maeta hallarekstri. Pad er a pessum grunni sem radherra hefur
fallist a tillogu Bankasyslu rikisins um ad hefja fyrrgreint soluferli og oskar pvi
eftir umfjollun og athugasemdum fra fjarlaganefnd, efnahags- og vidskiptanefnd
asamt aliti Sedlabanka Islands fyrir 20. jandar n.k.
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Vidhengi

— Tillaga Bankasyslu rikisins til radherra
—  Minnisblad Bankasyslu rikisins
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