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Efni: Umsdgn vegna s6lumedferdar 4 eignarhlutum [slandsbanka hf.

Med brefi dags. 21. desember sl. Oskadi fjarmala- og efnahagsraduneyti
eftir umsdgn Sedlabanka Islands vegna fyrirhugadrar s6lumedferdar &
eignarhlutum rikisins i Islandsbanka hf.

Forsaga malsins er st ad 17. desember sl. sendi Bankasysla rikisins
tillogu til fjarméla- og efnahagsradherra um ad hefja s6lumedferd 4
eignarhlutum i {slandsbanka. Tillaga Bankasyslunnar um soluferlid er i
samreemi vid dkvaedi laga nr. 88/2009 um Bankasyslu rikisins og laga
nr. 155/2012 um s6lumedferd eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtaekjum.

Samkvaemt 1. mgr. 2. gr. laga nr. 155/2012 skal fjarmala- og
efnahagsradherra leita umsagnar Sedlabanka Islands um jafnraedi
bjoédenda, likleg ahrif s6lu & gjaldeyrismarkad, gjaldeyrisforda og laust
fé { umferd. Farid er yfir pessi atridi i umségninni hér ad nedan.

Almennar athugasemdir.

[ upphafi er rétt ad minnast 4 pad ad akvadi 1. mgr. 2. gr. laga nr.
155/2012, um skyldu til ad ad leita umsagnar Sedlabanka Islands, var
fest 1 16g pegar vidteek gjaldeyrishoft voru i gildi og dregur akvaedid ddm
af pvi. Adstedur eru allt adrar nu og midast umségnin vid pad en pé er
vakin athygli 4 pvi, vardandi jafnredi bjooenda almennt, ad i V1. kafla
laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki eru gerdar lagmarkskréfur til
hefis virkra eigenda. Ekki eru lagaskilyrdi til pess ad Fjarmalaeftirlit
Sedlabankans geri rikari krofur en par koma fram vid mat 4 haefi
fyrirhugads eiganda virks eignarhlutar. Vid val 4 kaupendum i beinni
sOlu gaeti rikid hins vegar lagt mat 4 kaupanda & mun breidari grundvelli
enda ekki bundid af reglunum um mat 4 hafi.

Ahrif s6lu 4 hlut i {slandsbanka 4 gjaldeyrismarkad, gjaldeyrisforda og
laust fé i umferd munu m.a. fara eftir pvi hversu margir hlutir i
{slandsbanka verda bodnir ut, hve mikil patttaka erlendra fjarfesta i
utbodinu verdur og hvernig hlutfjarkaup baedi innlendra og erlendra
adila verda fjarmognud. | tillsgu Bankasyslunnar er ekki minnst 4 fjélda
hluta i [slandsbanka sem skuli bjoda tt, heldur adeins sagt ad selja skuli
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eignarhluti i bankanum. [ greinargerd fjarmala- og efnahagsradu-
neytisins segir ad fyrirhugad s6lumagn og aztlad verdbil 4 hvern hlut
verdi ekki akvedid fyrr en skraningarlysing verdur birt. I samantekt
greinargerdarinnar segir hins vegar ad { frumutbodi sé stefnt ad pvi ad
selja allt ad 25% af eignarhlut rikisins i bankanum, ad pvi gefnu ad
markadsadsteedur séu hagfelldar. I pessu sambandi mé nefna ad i
greinargerdinni segir jafnframt ad kauphallir midi almennt vid ad eftir
frumutbod 4 skipulegan verdbréfamarkad sé hlutur almennra fjarfesta i
skradu félagi ad lagmarki 25%. Pess er po getid ad mogulega vaeri haegt
ad horfa fram hja pessu vidmidi vegna sterdar Islandsbanka. 1 1josi
framansagds midast umsdgn pessi pvi vid ad 25% hluta { Islandsbanka
verdi bodin ut.

Eins og adur segir mela 16g fyrir um ad Sedlabankinn skuli segja til um
likleg ahrif s6lu 4 tilgreinda peetti. Ekkert eiginlegt verdmat 4 25% hlut
i Islandsbanka liggur hins vegar fyrir nu. I rikisreikningi 2019 var virdi
fslandsbanka talid 142,107 ma.kr. og verdur vid pad midad i pessari
umsdgn. Sala &4 25% hlut { bankanum gaeti pa skilad rikissjodi um 35
ma.kr. Pessi fjarhad er adeins notud sem vidmidun og felur ekki i sér
mat bankans 4 virdi eignarhlutar rikissjods i {slandsbanka. Hén er engu
ad sidur nagilega gdd visbending til pess ad gera bankanum kleift ad
veita pa umsogn sem 16g meela fyrir um ad hann skuli veita.

Jafnrzeoi bjédoenda.

Sem fyrr segir er i 1. mgr. 2. gr. laga nr. 155/2012 tilgreint ad { umsogn
Sedlabankans skuli fjalla um jafnraedi bjodenda. Vid setningu laga nr.
155/2012 var med pvi att vid ad kénnud yrdu ahrif pess 4 efnahagslega
peetti malsins hvort kaupendur yrdu erlendir eda innlendir og hvort
notadar yrdu aflandskronur sem keyptar voru med afslatti. Fra pvi ad
1og nr. 155/2012 voru sett hafa fjarmagnshoft verid losud. Par einu
takmarkanir sem eftir standa gagnvart aflandskrénueigendum eru per,
ad vilji aflandskronueigendur fjarfesta hérlendis purfa peir i sumum
tilvikum ad skipta aflandskronum i erlendan gjaldeyri til pess ad losna
undan takmérkunum laga, en ad pvi s6gdu standa innlendir og erlendir
kaupendur ad eignarhlutum i fjarmalafyrirtaekjum jafnfaetis hvad vardar
heimildir og moguleika til fjarfestinga. Akvaedid um jafnraedi kemur pvi
ekki til frekari skodunar nu.

Gjaldeyrismarkadur og gjaldeyrisforoi.

Til ad meta dhrif s6lunnar 4 gjaldeyrismarkad og gjaldeyrisforda parf ad
aztla hversu mikil patttaka erlendra adila i Gtbodinu gaeti ordid. Tillaga
Bankasyslunnar midast vid ad seldir hlutir i utbodinu verdi adeins
skradir 4 verdbréfamarkad innanlands. Liklegt er ad petta dragi ad 60ru
obreyttu ur dhuga erlendra fjarfesta 4 ad taka patt i utbodinu. Ekki er b6
haegt ad utiloka dhuga erlendra fjarfesta og getur verd 4 hlut t.d. haft
ahrif.
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Fjarhadir sem hér er midad vid eru af peirri sterd ad jafnvel pott stor
hluti s6luvirdisins kaemi erlendis fra i gjaldeyri sem skipta pyrfti i
islenskar kronur er ekki asteda til ad hafa dhyggjur af dhrifum pess 4
innlendan gjaldeyrismarkad. Ef til pess kaemi ad erlendir fjarfestar i
[slandsbanka flyttu til landsins 10-20 ma.kr. i gjaldeyri og breyttu i
kronur og ekkert utfladi yroi 4 moti eda framvirkir samningar gerdir
sem milda ahrifin 4 gengid geti slikt flaedi leitt til styrkingar & gengi
krénunnar. Sedlabankinn gaeti pa mogulega purft ad gripa inn i &
gjaldeyrismarkadi til pess ad jafna sveiflur en pad fer eftir adstedum a
peim tima sem gjaldeyrisvidskiptin fara fram. Ad lokum mé benda 4 ad
ef erlendir fjarfestar hefdu moguleika 4 ad fjarmagna kaupin med
innlendri lantoku yrdu dhrifin 4 gjaldeyrismarkad takmorkud.

Sidar gaeti myndast utflaedi, p.e. ef erlendir fjarfestar faera ardgreidslur
Gr landi eda losa um hluti i Islandsbanka og fara andvirdid ur landi.
Slikar hreyfingar gaetu haft neikveed ahrif 4 gengi kronunnar og
hugsanlega a gjaldeyrisforda, en pannig eru ad jafnadi ahrif erlendrar
fjarfestingar og hreyfingar gjaldeyris peim tengdar. I pessu tilviki yrdi
umfangid tepast slikt ad gefa tilefni til umtalsverdra gengissveiflna og
sem fyrr geeti Sedlabankinn mildad sveiflur med inngripum teldi hann
tilefni til.

Laust fé i umferd.

Sala 4 eignarhlutum rikisins i Islandsbanka fyrir 35 ma.kr. til innlendra
eda erlendra fjarfesta atti ekki ad hafa ahrif 4 peningamagn i umferd og
par med laust fé svo lengi sem pessum fjarmunum er varid til pess ad
fjarmagna hallarekstur rikissjods. Akvedi Sedlabankinn hins vegar ad
kaupa gjaldeyri fyrir kronur vegna sdlunnar myndi slik radstéfun auka
peningamagn og par med laust fé i umferd nema bankinn dkvedi ad styfa
inngripin i gegnum breytingar 4 efnahagsreikningi sinum.

Oljost er hvernig innlendir fjarfestar i itbodinu myndu fjarmagna kaup
4 eignarhlut i {slandsbanka, p.e. med radstéfun innléna, s6lu hlutabréfa,
sOlu annarra verdbréfa, annarra eigna eda lantoku. Reikna ma med ad
hluti kaupverdsins yrdi fjarmagnadur med uttektum innldna, baedi
einstaklinga og fagfjarfesta. Ad hluta til myndu innlan ferast fra inn-
lansstofnunum yfir 4 innlansreikning rikissj6ds hja Sedlabankanum.
Pessi faersla geti haft timabundin neikveed ahrif 4 lausafjarhlutfoll
innlansstofnana eda bar til fjarmagnid yrdi aftur sett { umferd af héalfu
rikisins. Ahrif 4 lausafjarhlutfoll myndu radast af pvi hvada innlan yrdu
nytt til ad fjirmagna kaupin. Ef nytt yrou t.d. innlén einstaklinga sem
tryggd eru samkveemt innsteedutryggingakerfi og skilgreind eru sem
stodug innlan par sem uttekt er talin afar 6likleg hefoi pad neikvaed ahrif
4 lausafjarhlutfoll. Ef um veeri ad rada 6bundin innlan fagfjarfesta gaeti
notkun peirra hins vegar haft jakveed ahrif 4 lausafjarhlutfall par sem
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midad er vid ad innlanin fleedi ut 4 30 daga alagstimabilinu sem
utreikningur 4  lausafjarhlutfalli midast vid. Lausafjarstada
innlansstofnana er hins vegar mjég rim og breytingarnar yrdu
takmarkadar og timabundnar. Til demis voru lausafjarhlutfoll
kerfislegra mikilveegra banka, 184% um sidustu &ramot en krafa
Sedlabankans er ad lausafjarhlutfoll séu ad lagmarki 100%. Eignir peirra
samsvara 97% eigna innlansstofnana. Ef fjarmagn vegna kaupa &
eignarhlutum { Islandsbanka keami allt af innldnum kerfislegra
mikilvaegra banka og ef 10 ma.kr. tilheyrdu einstaklingum og 25 ma.kr.
fagfjarfestum, myndi lausafjarhlutfallid haeekka um 4 prosentustig, en ef
hlutféllin veeru 6fug, p.e. 25 ma.kr. tilheyrdu einstaklingum og 10 ma.kr.
fagfjarfestum myndi hlutfallid leekka um 4 présentustig. Hér yrdu pé um
timabundin ahrif ad reeda eins og adur sagdi.

Nidurstaoa.

Nidurstada umsagnar Sedlabanka [slands, sem afmarkast af 1. mgr. 2.
gr. laga nr. 155/2012, er pvi su ad fyrirhugud sala &4 25% eignarhlut
rikisins { [slandsbanka myndi hafa takmorkud ahrif 4 gjaldeyrismarkad,
gjaldeyrisforda bankans og laust fé i umferd. Jafnraedi bjodenda etti
einnig ad vera tryggt par sem fjarmagnshoft hafa verid afnumin.




