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Fjarmala- og efnahagsraduneytid
Samradsgatt, mal nr. 78/2023.

Reykjavik, 9. mai 2023

Umsogn Landssamtaka lifeyrissjéda (LL) um dform stjérnvalda ad slita IL- sj63i med 16gum

Stjornvéld hafa birt til umsagnar aformaskjal par sem lyst er fyriraetlan stjérnvalda ad slita IL-
sjodi og ganga til uppgjors vid eigendur skuldabréfa IL-sjéds med sérstékum I6gum. Pad sem
vekur mikla undrun og dhyggjur er ad aform stjérnvalda ganga Gt & pad ad greida ekki fullt
verd til eigenda ibudabréfa. Aformin eru & ba leid ad lata eigendur bréfanna sem eru ad
steerstum hluta lifeyrissjodir fa nokkrar greidslur en ekki fullar efndir. Slik aform ganga ekki
upp samkvaemt islenskum grundvallarreglum enda eru skuldabréfin krofuréttarleg eign sem
nytur verndar skv. 1. mgr. 72. gr. stjornarskrarinnar og 1. gr. 1. vidauka vid
Mannréttindasattmala Evropu.

Gangi aform stjornvalda eftir verdur rikissjédur samhlida bétaskyldur enda eru engar baer
adstaedur fyrir hendi s.s. ,,almenningsporf” eda neydarréttarsjonarmid sem heimilad geetu
rikissj6di inngrip af pbessum toga an greidslu fullra béta til eigenda ibudabréfanna.

Hér er ekki atlunin ad fara 16ngu mali um pd raunaségu sem ma rekja til drsins 2004 begar
ibudalanasjédur sétti sér fiarmagn 4 markadi med tbodi ibGdabréfa. brir flokkar standa eftir
af utbodinu; HFF150224, Hff150434 og HFF150644 med gjalddaga 2024, 2034 og 2044.
Samkvaemt skilmalum eru bréfin verdtryggd med féstum 3,75% voxtum Gt liftima sinn.

ibadalanasjodur notadi fijarmagnid til ad veita lan til ibudakaupa en pau lan matti greida upp
hvenar sem skuldara hugnadist. Ték rikissjédur pvi 4 sig mikla dhaettu sem ménnum var s]¢)
fulllios allt fra upphafi og hefur si ahaetta raungerst. Samhlida pvi ad vaxtastig ibudaldna
laekkadi greiddu skuldarar lan sin upp i unnvérpum og situr IL-sjédur uppi med fidarmagn sem
hefur verid dvaxtad 4 laegri voxtum en peer skuldbindingar sem & sjédnum hvila. Allir geta verid
sammala um ad vandinn er mikill en rikissj6dur dkvad skilméla bréfanna og er i abyrgd fyrir
fullum efndum. Pad er meginregla i islenskum rétti ad samningar skulu standa, Pacta sunt
servanda.

IL-sjoédur vard til med uppskiptingu Ibadaldnasjéds i arslok 2019, sbr. I6g nr. 151/2019. Eignir
og skuldbindingar ibidaldnasjéds urdu eftir i IL-sj6di. Samkvaemt 3. mgr. 5. gr. laga um
gjaldprotaskipti o.fl. nr. 21/1991 (gpl.) er kvedid & um ad opinberar stofnanir eins og IL-sjédur
verda ekki teknar til gjaldprotaskipta. Aform stjérnvalda eru nd ad fara inn i gerda samninga
og setja 16g med bad ad markmidi ad ekki falli & rikissjod frekari skuldbindingar. Er einféld
abyrgd utlistud & villandi og rangan hatt og pvi haldid fram ad med bvi ad slita sjodnum verdi
rikissjodur adeins ad tryggja endurgreidslur & hofudstdl skulda, auk afallinna vaxta og verdbota
til uppgjérsdags. Gangi aform stjornvalda eftir og IL-sj6di slitid med 16gum felur bad i sér brot
a gerdum samningi. Rikissjédur yrdi eftir sem adur i abyrgd fyrir eftirstaedum véxtum. Eigendur
bréfanna eiga ad verda fjarhagslega eins settir og ef bréfin hefdu verid greidd 4 gjalddégum ut
liftima sinn.
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Fjolda l6gfraedilegra alitsgerda hefur verid aflad fra pvi ad 4form stjérnvalda voru fyrst kynnt
undir lok oktéber sl. Samkvaemt peim ma fullyrda ad pad sé engum vafa undirorpid ad set;ji
Alpingi |6g sem leidi til uppgjors sem ekki felur i sér fullar efndir baki rikid sér skadabétaskyldu
vegna vanefnda og purfi ad baeta eigendum bréfanna pad tjén. Hin einfalda dbyrgd rikissjéds
tekur enda til allra skuldbindinga IL-sj63s (protabus IL-sjéds) og er par med talin su skylda ad
baeta eigendum ibudabréfa pa skerdingu sem gjaldfelling krafna peirra hefur i for med sér
vegna uppgreidslu fyrir umsamda gjalddaga. Fjarfest var i ibidabréfum & peim forsendum ad
ekki keemi til gjaldfellingar & lanstimanum og ad islenska rikid vaeri i abyrgd at liftima
krafnanna. Réttur til verdbota og vaxta til framtidar med &byrgd rikisins er eign sem hefur
verdgildi @ markadi. Aform islenska rikisins virdist felast i pvi ad ryra pessa eign med sérstakri
16ggjof rikinu til hagsbdta en eigendum ibudabréfanna ad sama skapi til tjéns.

Oumdeilt er ad rikid er i abyrgd krafnanna en pvi er haldid fram, af fjarmala- og
efnahagradherra, ad med slitum megi ryra virdi krafna eigenda bréfanna med pvi ad lata pau
gjaldfalla og spara med peim haetti rikissjodi til framtidar vaxtamuninn & 3,75% véxtum og
rikjandi markadsvoxtum. bessi nalgun fer i berhdgg vid stjérnarskrérvarinn eignarrétt og pvi
verdur skuldbinding rikissjods ekki takmorkud & kostnad eigenda med lagasetningu én pess ad
fullar baetur komi fyrir.

Lifeyrissjodir bera rikar skyldur og ber peim i hvivetna ad gaeta hagsmuna sinna sjédfélaga.
Umbodsskyldan er afar rik. Pvi er nokkud ljost ad ef aform rikisins um slit IL-sjods og uppgjor
sem ekki felur i sér fullar efndir/baetur mun leida til pess ad eigendur ibudabréfa verda knunir
til ad bera malin undir démstdla og krefjast fullra bdta. Pannig ma fullyrda ad eignir sjodfélaga
verdi ekki ryrdar med almennum I6gum an pess ad fullar baetur komi til. Virdist sem i
aformaskjalinu sé adeins litid til pess moguleika ad rikissjodur kunni ad verda botaskyldur
vegna framtidarvaxta og jafnvel komi til greina ad skilgreina pad i 16gum hvernig stadid yrdi ad
mati & botakrofum. Slik lagadakvaedi koma rikissjodi hins vegar ekki undan pvi ad greida fullar
efndir/baetur. Haett er vid pvi ad maélin muni dragast a langinn og hafa pau afleiddu ahrif ad
auka & kostnad rikisins og draga ur truverdugleika a fjarfestingarumhverfi landsins.

Pau aform rikisins ad zetla ad beita |6ggjafarvaldinu til ad losna undan gerdum samningum eru
til pess fallin ad draga ur truverdugleika islenska rikisins sem vidsemjanda. Verdur an nokkurs
vafa litid til pessara d6pru tilprifa rikisins sem vidsemjanda vid framtidarverkefni sem leitad er
langtimafjarmdégnunar &. Einnig er haett vid ad lanshaefi islenska rikisins geti bedid hnekk og
hafa fulltraar frd Alpjédagjaldeyrissjoédnum (AGS) m.a. &tt fundi med fulltrGum lifeyrissjéda
par sem mikid hefur verid spurt Ut i malid. pannig komu fulltrdar AGS hingad til lands vegna
yfirstandandi FSAP (e. The Financial Sector Assessment Program) uttektar & islenska
fijarmalakerfinu i névember sl. og aftur i mars sl. og kom skyrt fram i samtélum peirra ad
fulltraar AGS hofdu kynnt sér mélid mjog vel og spurdu prafaldlega ut i st6du malsins og
liklegar lyktir ad mati fulltria sjédanna.

Ekki skal gert litid ur vanda IL-sj6ds og er pvi mikilvaegt ad fijarmala- og efnahagsraduneytid
tefli fram raunhaefri daetlun um pad hvernig stadid verdi vid gerda samninga og uppgjor
skuldbindinga sem a rikinu hvila. Aform rikisins verda ad byggjast & pvi ad fullt verd skuli greitt
til eigenda bréfanna enda voru pau keypt i g6dri tri um ad pau fengju ad lifa ut sinn liftima og



pegar i upphafi verdlogd sem slik. Pad er grundvallarforsenda pess ad unnt verdi ad finna
madlinu vidunandi lausn ad rikid vidurkenni pa skuldbindingu sem pad er i abyrgd fyrir.

Er pad enn von Landssamtaka lifeyrissjéda ad aform stjornvalda um ad velta peim
fjarhagsvanda IL-sj6ds yfir & eigendur bréfanna sem eru ad steerstum hluta lifeyrissjédir verdi
ekki ad veruleika og ad pessi aform verdi dregin til baka. Ahaettan, sem kunn var pegar arid
2004, hefur raungerst og er pad rikissjodi ekki til séma, svo vaegt sé til orda tekid, ad leggja
upp i vegferd par sem aformad er ad vidsemjendur rikisins beri tjon af peim mistokum sem
gerd voru pratt fyrir havaerar vidvaranir pess tima. Fyrirhugud 16ggjof sem ekki stenst krofur
stjornarskrar mun ef af verdur 6hjakvaemilega leida til botaskyldu islenska rikisins gagnvart
eigendum ibudabréfanna. Eins og fyrr greinir er pad grundvallar forsenda samninga vid
eigendur bréfanna ad rikid gangist vid skuldbindingu sinni. A peim grunni vaeri unnt ad hefja
vidraedur med pad ad markmidi ad leida malid til lykta landi og pjéd til heilla.

Virdingarfyllst, (
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