Lokaalit styrihops

um framtidarstefnumaotun um hlutverk og adkomu stjornvalda ad
ibddalanamarkadnum

Inngangur

Med bréfi dags. 21. febrdar sl. setti paverandi félagsmalaradherra & fot priggja
manna styrihop sem falid var ad efna til vidteks samrads um framtidarstefnumotun um
hlutverk og adkomu stjérnvalda ad ibGdalanamarkadnum. I styrihdpinn voru skipadir
Armann Kr. Olafsson, adstodarmadur fjarmalaradherra, Johann G. Johannsson,
svidsstjori hja Ibudalanasjodi, og Sigurjon Orn borsson, paverandi adstodarmadur
félagsmalaradherra, sem jafnframt var skipadur formadur. ba var Arni Pall Arnason
I6gmadur skipadur starfsmadur hopsins. Styrihdopnum var falid ad skipuleggja og sinna
formlegu samradi vid hagsmunaadila um Kkosti og galla dbreytts fyrirkomulags
ibGdalanasjods og hugsanlegar nyjar leidir vardandi adkomu hins opinbera ad
hasnaedismarkadnum. Jafnframt var hopnum falid ad vinna skyrslu og méta tillogur til

radherra & grundvelli samradsins.

Fyrri hluti starfsins — febriar og mars 2006

Hopurinn tok til starfa i lok febrtar og hofst handa med ad kynna seér itarlega pa
undirbdningsvinnu sem fram hafdi farid & vegum félagsmalardduneytisins og
ibudalanasjods til undirbnings hugmyndum um nytt fyrirkomulag & adkomu rikisins ad
ibtidalanamarkadi. Sérfreedingar 4 vegum ibudalanasjods og félagsmalaraduneytis hofou
misserin & undan kannad sérstaklega stédu heildsdlubanka i helstu I6ndum Evrépu og i
Bandarikjunum og kynnt sér helstu strauma og nyjungar i voruframbodi og



fjarmodgnunarkostum slikra banka. Sérfredingarnir hofou fundad med sérfredingum og
forsvarsménnum Fannie Mae og Freddie Mac i Bandarikjunum, SBAB i Svipj6d og
Nykredit, Totalkredit og Realkredit i Danmorku. P& hofou serfreedingarnir lagt vinnu i ad
bréa hugmyndir um uppbyggingu mdgulegs heildsélubanka og leitad um pad radgjafar og
alits hja erlendum radgjofum, par & medal Deutsche Bank, JP Morgan og Capto Financial
Consulting.

I Kjolfar pessarar upphafsvinnu leitadi hopurinn samrads vid yfir 20
hagsmunaadila. Pannig fundadi hopurinn med og leitadi upplysinga fra fulltrGum
Alpydusambands islands, Samtaka atvinnulifsins, BSRB, Neytendasamtakanna,
Talsmanns neytenda, Félags fasteignasala, Samtaka banka og verdbréfafyrirtekja, KB
banka, Landsbanka Islands, Glitnis, Sambands sparisjoda, MP fjarfestingarbanka, VBS
fjarfestingarbanka, Landssamtakanna Proskahjalpar, hussjods Oryrkjabandalagsins,
Sambands islenskra sveitarfélaga, Samtaka sveitarfélaga a4 hofudborgarsveedinu,
Félagsbustada hf., Byggingarfélags namsmanna, Félagsstofnunar stidenta, Sedlabankans,
Hagfraedistofnunar Haskola Islands og Rannsoknarseturs i hasnaedismalum vid
Vidskiptahaskdlann & Bifrost. bess ber p6 ad geta ad pegar reett var vid pessa adila lagu

ekki fyrir itarlega utfeerdar hugmyndir um utferslu heildsélukerfis.

Vidhorf vidmalenda hdpsins til [bGdalanasjods og til opinberra afskipta af
ibudalanakerfinu skiptust nokkud i tvé horn. Annars vegar kom fram pad vidhorf ad
ibudalanasjodur gegndi i dag mikilveegu hlutverki til ad tryggja samkeppni &
ibudalanamarkadi og pvi veeri pad ahyggjuefni ef adhalds frd& honum gagnvart
bankakerfinu nyti ekki vio i kjolfar mogulegra breytinga. Hins vegar kom fram pad
vidhorf ad [budalanasjodur sem slikur kynni ad hafa lokid hlutverki sinu og ad
rikisvaldinu bydust einfaldari og skilvirkari leidir til ad na markmidum husnadisstefnu
stjornvalda en i gegnum starfreekslu stors ibudalanasjéds i samkeppni vid bankakerfid.
Pad veeri unnt ad gera til deemis med adstod i gegnum skattkerfid og med pvi ad greida
fyrir fyrirgreidslu markadarins vid pa adila sem helst pyrftu & ad halda.

Almennt vidhorf vidmalenda starfshépsins ur fjarmalalifinu var ad rikid hafi ekki
lengur hlutverki ad gegna i sméasolu a fjarmalamarkadi, i samkeppni vid einkafyrirteeki.

Flestir viomalendur ar peim geira téldu nokkurn akk i pvi ad rikio hefdi forgéngu um ad



proa ibidalanasjod i att ad bakhjarli ibtdalana fyrir banka og sparisjodi. Af halfu peirra
vidmelenda var 16g0 ahersla & ad pess yroi geett ad sérréttindi sliks bakhjarls myndu ekKi

trufla edlileg markadsvidskipti i fjarmalapjonustu og samkeppnisstodu & markadnum.

Viohorf flestra viomalenda starfshopsins var ad ekki skipti hofudmali hver szi
um afgreidslu ibadalana, adalatridid veeri hvernig adstada og umgjord neytenda a
markadnum veeri tryggd. Pad veeri pvi ekkert pvi til fyrirstodu ad Ibldalanasjodur sem
slikur heetti ad veita lan beint til lantaka. Meiru skipti hvada skilmalar giltu um slik lan og

hvort réttindi neytenda veeru afram tryggd i nyju kerfi.

Sérfraedingar Ur efnahagslifinu 16gdu aherslu & mikilveegi pessa verkefnis til ad
draga Ur verdbolguprystingi og treysta stodir fjarmalakerfisins. Ljost veeri ad verdbolgu
undanfarinna missera meetti ad hluta rekja til haekkunar husnadisverds og mikilveaegt veeri
ad draga ur peirri proun. Sérfraedingar ur efnahagslifinu og fjélmargir adrir nefndu einnig
hversu mikilveaegt pad veeri ad tryggja &fram heildsteeda Gtgafu stdrra skuldabréfaflokka &
markadi. Slik atgéafa veeri til pess fallin ad styrkja og dypka islenskan skuldabréfamarkad
og stydja med pvi vid edlilega vaxtamyndun i landinu sem geti leitt til leekkandi
raunvaxta til lengri tima litio. Ef Gtgafu ibudabréfa nyti ekki vid yrou liklega til margir
smeerri skuldabréfaflokkar og slikt hefdi neikveaed ahrif & vaxtastigio i landinu til lengri
tima ef ekki kaemi til annarrar skuldabréfadtgadfu af halfu rikisins. Fjélmargir
vidmalendur nefndu einnig ad rikid pyrfti i pessu sambandi ad hafa i huga ad hlutverk
rikisins veeri medal annars ad stydja vid vaxtamyndun & skuldabréfamarkadi og ad i pvi
skyni veeri timabeert fyrir rikid ad huga ad aukinni utgafu skuldabréfa med reglulegum
heetti.

Ad loknu samradsferlinu skiladi styrihdpurinn afangadliti til félagsmalaradherra 3.
april sl. Par kom fram ad styrihopurinn hefdi unnid eftir peirri stefnumérkun stjornvalda
ad vid breytingar & ibudalanakerfinu verdi i engu fornad pvi hlutverki sem

ibudalanasjédur sinni i dag. bar skipti mestu eftirfarandi atridi:

e AOJ stjornvold tryggi adgang almennings ad lansfé til ibudakaupa & eins
g6dum kjorum og kostur er.

e AJ stjornvold audveldi tekju- og eignaminni kaupendum pétttoku a
fasteignamarkadi a jafnréttisgrundvelli.



e AJ landsmenn geti att vidskipti med husnadi um allt land. T pvi felst ad
tryggja jafnan adgang ad lanum til ibudakaupa a somu kjoérum hvar sem er a
landinu.

e A0 stjornvold tryggi frambod lansfijar til ad efla og halda vid leigumarkadi.

e AJ peirri neytendavernd sem Ibudalanasjodur tryggir i dag verdi ekki fornad.

Styrihopurinn rakti einnig i &fangaalitinu ad hann teldi margt mela med ad préa
hlutverk [bGdalanasjods i att til hlutverks bakhjarls eda heilds6lubanka &
ibudalanamarkadi. Askilegt veeri ad préa nytt kerfi sem hafi pad hlutverk ad vera
bakhjarl fyrir lanveitingar til almennings og myndi auka & fjarmalalegan stddugleika,
stydja vio samkeppni & ibudalanamarkadi, tryggja jafnraedi i adgangi landsmanna ad
hasnadislanum og draga ur notkun rikisabyrgda i husnadislanakerfinu. Grunnhugsunin i

sliku kerfi myndi fela i sér:

e A0 nyr ibudabanki bjoédi bonkum og sparisjodum ad veita lan samkvemt
skilmalum hans.

e A0 bankar og sparisjodir fari alfarid med afgreidslu lana ibudabankans og
bjonustu vid einstaklinga.

e A0 lanaskilmalar ibudabankans tryggi ad lantakar geti afram fengid lan a
somu Kkjorum 6had buasetu og félagslegri stodu og ad vaxtanidurgreidslu til
félagslegs ibudarhlisnaedis verdi vidhaldid.

e A0 lantakar nj6ti sdmu réttinda til Grreeda vid greidsluerfidleika og nu eru
tryggd vid lantokur hja Ibidalanasjodi, svo sem til skuldbreytinga, lengingar
lana og til greidslufrystingar.

e A0 slikur bakhjarl njéti ekki almennrar abyrgdar rikisins & skuldbindingum
sinum og ad su fyrirgreidsla sem hann myndi ad 6dru leyti njota af halfu
rikisins veeri i beinu samhengi og réttu hlutfalli vid per sérstoku skyldur sem
honum veeri falid ad uppfylla af l6ggjafanum. Asteda er til ad &tla ad vel
utfeerd fjarmognunarleid geti  skilad sambearilegum Gtldnakjorum og
Ibtdalanasjodur bydur i dag.

A pessum grundvelli lagdi styrihdpurinn til ad honum yrai falid ad vinna afram ad

bréun framtidarkerfis med adstod sérfreedinga og i samradi vid pa sem hagsmuna eiga ad



geta af framtidarfyrirkomlagi. Gert var r&d fyrir ad tillégur starfshopsins um
framtidarfyrirkomulag yrdu tilbanar ekki sidar en fyrir lok maimanadar og ad par yrdi
fjallad um uppbyggingu hins nyja ibudabanka, rekstrarform, fjarmégnun og hvernig
hagad yrdi samskiptum hans og samstarfsadila a markadnum. pa felist i tilldgunum
utfeersla & pvi hvernig markmidum stjérnvalda um frambod lana & sému kjorum, 6had

busetu eda félagslegri stddu, verdi nad.

Sidari hluti starfsins — april til juni 2006

[ kjolfar afangadlitsins kynnti styrihdpurinn fjarmalaradherra og paverandi
félagsmalaradherra nidurstédu vinnu sinnar. | peirri kynningu setti styrihdpurinn fram
hugmyndir ad utferslu sem tok mid af ofangreindum markmidum stjornvalda og var
byggd & vel utferoum heildsdélukerfum i nagrannalondunum. Félagsmalaradherra veitti
endurnyjad umbod til verkefnisins 18. april sl. med visan til forsendna afangaalitsins og
bessarar kynningar. Var akvedid ad stefna ad politiskri akvordun i malinu, af eda &, fyrir

mailok.

Um leid og endurnyjad umbod la fyrir var leitad samrads vid fyrirsvarsmenn
vidskiptabanka og sparisj6da um samvinnu um verkefnid, enda hofdu peir lagt aherslu &
ad unnid yroi hratt ad malinu. Var 6skad eftir ad peir tilnefndu sérfraedinga til setu i
sérfreedingahopi sem myndi 4 itarlegri upplysingar um hugmyndir styrihdpsins og vinna

ad frekari Utfeerslu hugmyndanna med honum.

Fostudaginn 21. april var sérfredingum banka og sparisjéda sent télvuskeyti par
sem tilkynnt var um endurnyjad umbod styrihopsins og fengu bankastjorar afrit af pvi
skeyti. Par kom fram ad styrihdpurinn hefdi sett sér ad komast ad nidurstddu um helstu
atridi i Utfeerslu hugmyndar um nyjan ibadabanka fyrir 19. mai og til ad n& pvi takmarki

hefdi styrihdpurinn maétad svofellda verkasetlun:

1. Fundur med sérfraedingahdpi 25. april.
2. Fundir styrihps med forsvarsmonnum banka og sparisjoéda, hverjum fyrir
sig, 2. mai, par sem reett yrdi frekar um afstodu adila hvers um sig til

verkefnisins.



3. Frekari drvinnsla hugmynda um nyjan ibGdabanka myndi hefjast
manudaginn 8. mai.
4. Endanleg atfeersla myndi liggja fyrir i hofuddrattum 19. mai. Gert veeri rad

fyrir ad tillogurnar yrou gerdar opinberar 30. mai.

Styrihopurinn fundadi med sérfreedingahdpnum pridjudaginn 25. april. A peim
fundi voru sérfreedingum banka og sparisjoda kynntar paer hugmyndir sem styrihGpurinn
hafdi proad um nyjan ibldabanka og hlutverk hans & ibudalanamarkadi og hopurinn hafdi
adur kynnt félagsmalaradherra og fjarmalaradherra. i kjolfar pessa fyrsta fundar voru
haldnir fundir med forsvarsménnum vidskiptabanka og sparisjoda. A pessum fundum var
reett um efni tillagna styrihdpsins. Afstada viomalendanna var 6lik eftir pvi hver i hlut
atti. Sumir voru jakveedir i gard tillagnanna en adrir toldu aeskilegra ad byggja & annarri
adferdafraedi. Einn adili tok ekki efnislega afstodu til tillagnanna en taldi pad ekki pjona

hagsmunum sinum ad taka pétt i verkefninu.

I framhaldi af pessari fundahrinu sendi starfsmadur styrihdpsins fulltrum peirra
banka og sparisjoda sem adhuga hofou synt & samstarfi frekari skyringar i skeytum 10. og
11. mai. Jafnframt var 6skad upplysinga um ,,hvort viomelendur séu tilbdnir til samstarfs
a peim grunni sem raeddur hefur verid ekki sidar en i vikulok. I pvi felst ekki ad 6ll atridi
burfi ad vera fragengin & peim timapunkti en vid teljum naudsynlegt ad pa liggi fyrir
almenn viljaafstada um samstarf, med fyrirvara um nidurstédu i samningum um Kkjér. bvi
sendast medfylgjandi drog ad viljayfirlysingu.” Siddegis fimmtudaginn 11. mai kom fram
i skeytum fra fulltrdum allra adila ad peir geetu ekki gengid fra samkomulagi fyrir helgi,

b.e. 12. mai, en fyrirheit voru veitt um frekari svor eins fljott og moégulegt veeri.

I ljosi pessara svara akvad styrihdpurinn ad vikja fra fyrri verkaztlun og bida
atekta. Haft var samband vid fulltria banka og sparisjoda manudaginn 15. mai og kom pa
i 1jés ad menn toldu sig enn ekki geta svarad um vilja til samstarfs. bvi var fulltrGum
bankanna sent skeyti ad kvoldi manudagsins 15. mai par sem sagdi medal annars: ,,A0
hofdu samradi vid felagsmalaradherra er styrihdpurinn tilbdinn til ad gefa fulltrdum
bankanna frekari frest fram eftir vikunni. Engu ad sidur stefnir styrihdpurinn ad pvi ad
hefja undirbining ad pvi ad skila af sér endanlegum tillogum ekki sidar en um midja
vikuna. bvi er 6skad eftir ad afstada adila til fyrrgreindra hugmynda liggi fyrir ekki sidar



en vid lok dags & midvikudag.”“ Munnlega var peim skilabodum komid & framfaeri vid
banka og sparisjodi ad mikilveegt veeri ad afstada keemi fram, hvort sem hdn veri jakveed
eda neikvaed. Engin frekari svor eda upplysingar barust hins vegar fra fulltrGum

vidskiptabanka og sparisjoda.

Svor bankanna — jani til &gust 2006

I upphafi joniméanadar komu fyrirsvarsmenn bankanna peim skilabodum til
radherra rikisstjornarinnar ad sérfredingar vidskiptabanka og sparisjéda ynnu ad gerd
eigin tillagna. Var sameiginleg nidurstada ad sérfraedingar peirra og styrihdpurinn myndu

funda um peer tillégur pegar paer keemu fram.

Til ad greioa fyrir upplystri umreedu um malid stéd styrihopurinn fyrir fundi med
Nils Tarslev, forstjora Totalkredit i Danmdorku, a Hétel Nordica 28. juni sl. Til fundarins
var bodid fulltrGum banka og sparisjoda, fulltrium Sedlabankans og embattisménnum ar
félagsmalardduneyti og fjarmalardduneyti. Nils Tarslev er einn peirra lykilmanna sem
styrihGpurinn leitadi til um r&dgjof og byggdu tillogur styrihdpsins i veigamiklum
atridum & peirri Gtfaerslu sem liggur til grundvallar uppbyggingu Totalkredit. A fundinum
gerdi Nils grein fyrir uppbyggingu Totalkredit og peim grundvallaratrioum sem hafa yrdi

i huga vid uppbyggingu heildsélubanka i fjarmognun ibGdalana.

Eftir ad sérfreedingar banka og sparisjoda hoféu tekid saman sinar tillogur &
vettvangi Samtaka banka og verdbréfafyrirtekja (SBV) var bodad til fundar fulltria SBV
og styrihdpsins. Sa fundur var haldinn 19. juli sl. bar gerdu sérfredingar SBV grein fyrir
hugmyndum sinum um heilds6lukerfi og skyrdu ad hvada leyti peer hugmyndir
stongudust & vid hugmyndir styrindpsins. I fjolmoérgum atridum var samhljémur milli
tillagna SBV og tillagna styrihopsins. Pad sem greindi & milli var i stuttu mali

eftirfarandi:

e Eignarhald. Tillogur SBV folu i sér ad heildsélusjodur atti ad vera i
sameiginlegri eigu Ibldalanasjods, banka og sparisjoda eftir nanara

samkomulagi.



e Félagslegt hlutverk og neytendavernd. SBV voru andvig pvi ad
heilds6lusjodur hefdi einhverjar félagslegar kvadir. Askilegra veeri ad
ibudalanasjodur yrai afram til til ad sinna pvi hlutverki, m.a. ad veita
leiguibudalan h&d tekju- og eignamdérkum. Allar lanveitingar nys sjods

&ttu ad vera & markadslegum forsendum.

e Utfersla & heildsoluleidinni. Tillogur SBV folu i sér ad nyr
heildsélusjodur myndi akvarda pau lansform sem smaséluadilar geetu selt
til sjéosins, med apekkum hetti og gert var rad fyrir i tillogum
styrihdpsins. A hinn boginn vildu SBV ad vidskiptabankar og sparisjodir
hefou samningssamband vid lantakendur og seldu lanin eftir porfum til
heildsélusjodsins, pvert a peaer hugmyndir styrihdpsins ad
samningssamband veeri beint milli heilds6luadila og lantakenda.
Vidskiptabankar og sparisjodir vildu pannig hafa sjalfredi um pad hvort
og pa i hve miklum meeli peir seldu &fram til sliks sj6ds lan sem peir

hefdu pegar veitt.

[ kjolfar pessa fundar voru radherrar upplystir um athugasemdir SBV. Ad pvi er

vardar einstakar athugasemdir SBV taldi styrihdpurinn vert ad benda & eftirfarandi:

e Eignarhald. Styrihdpurinn benti & ad i umbodi pvi sem hann hefdi fengid
hafi verid gert rad fyrir ad nyr ibudabanki vaeri ad 6llu leyti i eigu rikisins.

Pvi pyrfti politiska akvordun til ad breyta um stefnu i pvi efni.

e Félagslegt hlutverk og neytendavernd. Styrih6purinn benti & ad i umbodi
pvi sem hann hefdi fengid hefdi verid 16g0 ahersla & ad sampatta
félagslegt hlutverk almennum lanveitingum, likt og na veri gert hja
ibudalanasjodi, og tryggja jafnrétti i hdsnaedismalum 6had blsetu og
efnahag. Fyrir pvi veeru augljés félagsleg rok ad audvelda tekju- og
eignaminni kaupendum patttoku a fasteignamarkadi a jafnréttisgrundvelli.
pa meelti flest med pvi Gt fra efnahagslegu sjonarmidi, enda myndi annad
fyrirkomulag draga ur sterdarhagkvemni i nyju kerfi og auka likur &
heerra vaxtastigi til lengri tima litid. Styrihdpurinn benti einnig & ad i

umbodi hans hafi verid sérstaklega tekid fram ad geeta etti ad pvi ad



gildandi lagadkveedi sem tryggja lantakendum rétt til greidslufrystingar,
lanalengingar og annarra Urraeda vid greidsluvanda myndu gilda &fram.
Su afstada bankanna ad allar lanveitingar a&ttu ad vera & markadslegum

forsendum virtist koma i veg fyrir pad.

Utfeersla & heildsoluleidinni. Styrihdpurinn benti & ad tillégur hdpsins um
gagnsai i verdlagningu og samningssamband heildsélubanka og
lantakenda, p.e. ad ad lan yrdu avallt eign hins nyja heildsélubanka, veeru
grundvallaratridi til ad tryggja neytendum avinning af nyju kerfi.
Tillégurnar veeru byggdar & fyrirmyndum sem 16ng og farsel reynsla er af
erlendis fra. bar veeru pessir peettir taldir skipta h6fudmali. Ef gagnsaid
og samningssambandid veeru ekki fyrir hendi myndi pad draga ar

avinningi kerfisins fyrir neytendur. Sem deemi meetti nefna:

0 Rofid samband utldna og fjdrmdgnunar. Mikilveegt er ad beint

samband sé milli lana og fjarmognunar. Pad er almennt talin
hagkvemasta leidin i heildsolufyrirkomulagi vid Utlan ibudalana,
enda tryggir pad legri rekstrarkostnad, skilvirkari og betri
pjonustu og odyrari fjarmognun. Slikt fyrirkomulag er almennt vid
lydi hja heildsdélubonkum a bord vid Totalkredit, SBAB og
Freddie Mac og Fannie Mae. Ef pad samband er ekki fyrir hendi
er aukin haetta & ad smaésalar safni upp lanum. Vid pad eykst
markads- og vaxtadheetta smasala og rekstrar- 0g
samkeppnisahatta heildsala pvi pa er heett vid ad fledi lana fra
smasolum til heildsala sveiflist mjog eftir adstedum & markadi &
hverjum tima. Vid pessar adsteedur er liklegt ad badir adilar purfi &
herra vaxtaalagi ad halda til ad verja sig gegn Ovissu o0g
markadssveiflum. Ogagnsei myndi pvi almennt leida til herri

vaxtakostnadar neytenda.

0 Minni_st6dlun fjarmélaafurda. Mikilvaegt er ad Gtlan sem

smasoluadilar veita séu stodlud. Slikt leidir almennt til betri

fjarmodgnunarkjara og par med utlanakjara. Skortur & stédlun



veldur  oOparfa  kostnadi  vid  uttektir,  flokkun  og
kostgaefnisathuganir a 6llum peim lanum sem heildsélubankinn
myndi kaupa og  truflar  hagkvema  uppbyggingu
skuldabréfadtgafu.

o Verri samningsadstada heildsdlubanka gagnvart smésolum. Ef

skuldbinding um verdmyndun milli sméasala og heildsala er ekki
fyrir hendi er liklegt ad prystingur myndi aukast &
heildséluadilann ad bjéda mismunandi Kkjor. Adstooumunur i
slikum samningum yrdi yfirgnaefandi pvi bankarnir rédu pvi
alfario hvort heildsélubankinn fengi einhverja vidskiptavini og
samningsadstada heilds6luadilans yrdi pvi Oaseettanleg. Erfitt yroi

ad halda sému kjorum 6hagd busetu vid pessar adstaedur.

o Verri gdi lana. Ef bankarnir hefdu sjalfdeemi um hvort peir seldu

lan afram veeru peir lika i peirri stddu ad velja Gr bestu
vidskiptavinina og selja einungis a&fram pau lan par sem aheatta
lanveitanda veeri meiri.  Slikt myndi auka rekstrardhattu

heilds6lubankans og leida til verri kjara.

Fulltriar SBV og styrihdpurinn fundudu & ny 9. agust sl. A peim fundi féru
fulltrbar styrindpsins yfir peer tillogur sem fulltrdar SBV 16gdu fram 19. jali. Fram kom &
fundinum skyr afstada SBV i pa veru ad ef ekki veeri vilji til pess af halfu rikisins ad
fallast & pau prju lykilatridi sem fyrr voru nefnd, pad er ad heildsélubankinn yrdi i
sameiginlegri eigu rikisins og bankanna, félagslegum lanveitingum yrdi haldid utan vid
heilds6lubankann og ad bankar og sparisjodir hefou eignarhald & lanum og seldu pau svo
afram til heildsdlubankans, myndi ekki nast samstada milli bankanna og rikisins. Umbod

styrihopsins gerdi honum ekki kleift ad fallast & aherslur SBV ad pessu leyti.
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Nidurstdéour

Sem fyrr segir hefur styrihdpurinn kynnt radherrum tillégur sinar og athugasemdir
SBV. Sumar af athugasemdum SBYV eru pess edlis ad akvordun um hvort farid verdur ad
tillogum bankanna er politisks edlis og pvi ekki & verksvidi styrihdpsins. Ad pvi er vardar
fjarmognunarkerfid leggur styrihdpurinn hins vegar aherslu & ad mikilvaegt er ad ny
heildsoluleid, ef af verdur, byggi & gagnsei i verdlagningu og ad samningssamband
lanssamninga verdi milli heilds6lubankans og lantaka, eins og tidkast i sambarilegum
kerfum erlendis. Slikt kerfi er mikid hagsmunamal neytenda og tryggir skilvirkni i
fjarmognun og bestu faanlegu kjor. Onnur Utfersla er 6hagkveemari og dyrari og setur
nyjan heildsélubanka i 6asattanlega samningsstddu gagnvart smasoélum.

Styrihépurinn leggur aherslu a ad poétt her hafi verid fjallad nokkud itarlega um pa
pbeetti sem agreiningur var um milli styrihdpsins og SBV var samhljomur i aherslum adila
vardandi ymis atridi i uppbyggingu nys heildsélubanka. bannig voru allir adilar sammala
um mikilvaegi pess ad almenn 16ggjof yrdi sett um sérvarin skuldabréf (e. covered bonds).
Slik 16ggjof myndi audvelda fjarmognun ibudalana og gera hana hagkvemari. pa voru
adilar einnig sammala um ad nyr heildsolubanki tti ekki ad njota neinna

samkeppnishamlandi sérréttinda.

Styrihdpurinn minnir & ad i umbodi pvi sem hépurinn fékk til starfa var horft til
bess ad eitt af peim atridum sem taka eetti tillit til veeri ad draga ur rikisdbyrgdum i
ibudalanakerfinu til lengri tima litid. Styrihdpurinn telur ljost ad vel Gtferd fjarmognun
ibudalana sem byggi & Gtgafu sérvarinna skuldabréfa eigi ad geta skilad sambarilegum
utlanakjorum og Ibadalanasjodur bydur upp & i dag. Pannig veeri haegt ad draga ur
rikisadstod til ibldalana an pess ad pad hefdi neikveaed ahrif & vaxtakjor utlana. i ljosi
pbessa telur styrindpurinn askilegt ad feta afram leidina i att til nyrra lausna i fjarmégnun
ibadalana, pott stjornvold og bankarnir hafi ekki ndd saman um adferdafraedi i pessari

atrennu.

Pad er pvi tillaga styrihdpsins ad stjornvold hlutist til um lagabreytingar sem
heimili Ibidalanasjodi ad setja & fot fjarmognunarkerfi & heildsélustigi sem byggi a peirri

atfeerslu sem styrihdpurinn hefur lagt til og nanar er utskyrd i vidauka. Slikt kerfi, sem
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byggdi & atgafu sérvarinna skuldabréfa, er unnt ad setja & fot an rikisadstodar sem
sjalfsteeda rekstrareiningu innan Ibdalanasjods. Tbadalanasjodur geeti pa selt lan sem
sjodurinn myndi veita til pessa I6gadila, sem sidan beaeri einn abyrgd & endurgreidslu
fjarmognunarbréfanna. beer tillogur sem hépurinn hefur sett fram byggja & peim
fyrirmyndum sem vel hafa gefist i nagrannalondum okkar aratugum saman. Ef vel tekst
til vid uppbyggingu fjarmognunarkerfis sem pessa geeti pad verid visir ad nyrri
fjarmognunarleid fyrir ibudalanasjod par sem unnt veeri ad afla fjar til ibudalana an
rikisdbyrgdar med skilvirkum hetti og a hagsteedum kjorum. bannig teekist stjornvéldum
ad stiga heppilegt skref i framtidarproun ibudalanamarkadarins og stydja vid samkeppni &
ibtdalanamarkadi, en standa jafnframt vord um pau politisku markmid sem liggja ad baki

husnadisstefnu stjornvalda.

Reykjavik, 11. september 2006.

Sigurjon Orn porsson
formadur

Armann Kr. Olafsson Johann G. J6hannsson

Arni Pall Arnason
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Vidauki — Utfaersla styrihops & nyjum ibtidabanka

Inngangur

Utfaersla styrihdpsins var proud eftir fyrirmyndum um vel heppnadar heildséluleidir i
nagrannaléndunum. Vid utfersluna var hofd hlidsjon af stefnumdrkun stjérnvalda um
aherslur i hasnadismalum.

Politisk markmio:

— Ad veita landsmonnum bestu mégulegu Kjor vid fjarmégnun & hisnadi,
6had efnahag og busetu

— Tryggja skynsamlegt hlutverk rikisins & markadnum sem kemur
neytendum til gbda

— Minnka 6rda sem er & fasteignalanamarkadi en hann getur leitt til aukins
efnahagslegs 6stddugleika

Markadsleg markmia:
— Veita markadnum avallt bestu kjor sem bjédast vid 6flun ibudarhusnadis
— Verai fremstu réd i voruproun
— Vidhalda naudsynlegri sterdarhagkvaemni
— Vidhalda efnahagslegum styrk og &sattanlegri afkomu
— Auka fjélbreytni dreifileida

Grunnforsendur

[ hugmyndum styrihops voru settar fram tillogur ad utfeerslu vardandi stofnun nys
Ibudabanka, sem myndi sinna fjarmognun ibldalana sem sidan yrou veitt i gegnum banka
0g sparisjodi. | hugmyndunum var gengid Ut fra eftirfarandi grunnforsendum:

Ad bankar og sparisjodir fari alfarid med afgreidslu og utlanastarfsemi til
einstaklinga og geti bodid lan samkvaemt skilyrdum Ibddabankans.

AJ bankar og sparisjodir veiti lanin & bestu faanlegum kjorum.

A0 slikur bakhjarl myndi ekki njota almennrar abyrgadar rikisins a
skuldbindingum sinum og ad su fyrirgreidsla sem hann myndi ad 6dru leyti njota
af halfu rikisins veeri i beinu samhengi og réttu hlutfalli vid peer sérstoku skyldur
sem honum veeri falid ad uppfylla af 16ggjafanum.

AJ lanaskilmalar Tbudabankans tryggi ad lantakar geti afram fengid lan 4 sému
kjorum 6had busetu og félagslegri stodu.
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Ad lantakar myndu afram njota somu réttinda til greidsluvandaurreeda og nu eru
tryggd vid lantokur hja Ibudalanasjédi, svo sem til lengingar lana og til
greidslufrystingar.

AJ Ibudabankinn yrai hlutafélag ad 6llu leyti i eigu rikisins, sambeerilegt vid
SBAB i Svipj6d.

Ad Ibtdabankinn geti framfylgt politiskum markmidum stjérnvalda i
hasnaedismalum & hverjum tima, sambarilegt vid Fannie Mae og Freddie Mac i
Bandarikjunum og fengi fyrir pad endurgjald.

Ad Ibtdabankinn myndi fjarmagna ibGdalan fyrir innlendar fjarmalastofnanir
samkveemt fyrirfram settum reglum.

Lan ibudabankans yrdu med akvednu fyrirfram akvednu vaxtaalagi til ad auka
gagnsei i verdlagningu, med sama heetti og tidkast hja Totalkredit i Danmoérku

Ibtdabankinn myndi purfa ad fylgja almennum reglum Fjarmalaeftirlitsins um
fjarmalafyrirtaeki

ibtdabankinn myndi purfa ad skila ardsemi 4 eigid fé umfram ahattulausa vexti
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ibGdabankinn

Medfylgjandi mynd synir pa tillogu sem starfshopurinn lagdi fram um stofnun
ibudabanka sem myndi taka til starfa i byrjun ars 2007. IbGdabankinn atti eingéngu ad
sinna heildsoluhlutverki i ibudalanum og ekki atti ad vera rikisabyrgd & skuldbindingum
hans. Sja nanar a mynd 1:

Mynd 1: [btidabankinn og tengsl hans vid ILS og banka og sparisjodi

Rikizdbyrgh % -5 Mad THsayr30
* oingongu um esignir 0 uslGkay wom or sysnflay ILS oy
100% skuldir sinar. EF 00% [ eigw rikisins, en 4n ridsdbynglar.
' boidu &staodu| i ////// mir érmagnun bidaléna og nylur
1 ganti LS hahid o logra sémétinda [ l3gum Gl a3
ju slaildabréfaibod ja Kinaframbod 6had bidsotu og
rikisabyrgd hag. Linshagfismat Aaa
I
_S myndi sefa hlﬂd)alcamm
ustu t.d. ppdnustu vid umsyshu kana,
helmil 0.5.Tv.
—
Nmsta skraf vaarl 28 [biisbankinn talll yfir flirmagnun alira bii8aléna. bar mes myndl 100% Heldsala %

Ibadalsnas|é8ur hamtta Idnvelingum. [bidaldnasjédur myndl dfram vera tll og rikid hefd|
bannig éfram mSgulelka Hl ad afia fjir med rikisdbyrg6 [ gegnum Ibudalinas|66 vio
mdagulega markadsbrest 4 badaldnamarkadl.

I tilldgunum var gert rad fyrir ad ibGdabankinn myndi setja skilyrdi vegna kaupa a lanum
um atridi & bord vid greidslumat, kjor, vedhlutfall og hamarksfjarhaedir. ibidabankinn
myndi fjarmagna kaupin med utgafu skuldabréfa. Hid I6gformlega samningssamband
milli lantaka og lanveitanda veeri milli lantaka og ibudabankans. ibtidabankinn myndi
sinna eftirliti med ad samstarfsbankarnir feeru ad settum reglum um mat & lantékum og
vedhafni og myndi taka vid innheimtu l&nanna pegar komid veeri ad verulegum
greidsluerfidleikum. Tbudabankinn myndi vid paer adstaedur tryggja ad lantakar ttu
afram rétt & sému réttindum og peir njota nu vid greidsluerfidleika samkvaemt akvaeedum
laga um husnaedismal, p.e. réttar til greidslufrystingar og lanalengingar o.p.h.
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Mynd 2: Hlutverk Ibidabankans og bankakerfisins

Banki/sparisjoour

3 e ———
1. = TImg =

Rikissjéour

m Lantaki saekir um lan
og fer i greidslumat

m Lantaki greidir vexti

m Banki eda
sparisjédur gerist
afgreidsluadili

Sér innlendum
ibadalanamarkadi fyrir
fjarmégnun a

Félagsleg og politisk
markmid stjérnvalda
nést ef steerdar-
hagkveaemni helst

og afborganir Ibué:banktans hagkveeman hatt
samkvaem . o
skilmalum Sér um midleegt tolvukerfi Tryggir alirmenn|ng|
- sem sér umoknir, leegstu mogulegu
Ibudabankans vaxtakjor til ibtda-

greidslumat og samskipti

vid banka og sparisjodi kaupa, til langs tima.

m Framkveema
greidslumat m Auknar likur &
stodugleika &

fjarmalamarkadi

m Setur reglur fyrir
m Deilir hiuta af greidslumat
ahaettunni med

ibtdabankanum m Sampykkir umsoknir,

rafraent m Minni dheetta af

aféllum &
fjarméalamarkadi

m Veitir almenna
pjénustu vegna
lananna, fram ad
verulegum vanskilum

m Tekur vid innheimtu
lananna lendi pau i
verulegum vanskilum

Myndin synir samband banka og sparisjéda og nys ibidabanka samkvaemt tillogum
styrihopsins. bad var mat styrihopsins ad god Gtfaersla @ hugmyndinni um heildsélubanka
myndi leida til pess ad markmid stjornvalda med breytingunni myndu nast. Einnig myndi
slikur banki halda &fram ad tryggja almenningi leegstu mogulegu vaxtakjor til ibudakaupa
til langs tima. Vel atfeerd lausn myndi einnig ad éllum likindum leida til aukins
stodugleika & fjarmalamarkadi og pannig minnka méguleg afoll.

Hvad vardar vaxtaalag og lanshlutfoll var hugmyndin ad hafa mismunandi vaxtaalag sem
feeri eftir vedsetningu fasteignar. bannig veeri leegra vaxtadlag a leegra vedhlutfall. Einnig
var gert rad fyrir ad bankar og sparisjodir tekju a sig hluta af skuldaraahattu vegna
atlana sinna. Slikt kerfi er vid lydi i Danmorku og pykir leida til abyrgrar dtlanastefnu.
Afar mikilveegt er ad bda svo um hnitana ad samstarfsbankar & smasélumarkadi beri
einhvern hluta Gtldnaaheettu, pvi ella vaeri bodid heim hettu & ad smasalar legdust i
6abyrga Utlanasamkeppni. [ tilldgum styrihdpsins var lagt til ad bankar og sparisjodir
teekju & sig aheettu af sidustu 20% lananna i nokkur ar og fengju fyrir pad greitt
sanngjarna poknun. Gert var rad fyrir ad ibudabankinn myndi almennt fjarmagna Ian upp
ad 80% af markadsverdi, en ad peir lantakendur sem kysu fjarmégnun upp ad 90% geetu
fengid slik 1an gegn pvi ad taka vidbotartryggingu fyrir endurgreidslu. Einnig var gert rad
fyrir pvi ad tekju- og eignaminni kaupendur ettu kost & 90% lanum og ad rikisvaldio
myndi axla skuldaradhettu i peim tilvikum. Petta fyrirkomulag er betur skyrt a mynd 3.
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Mynd 3:Vaxtaalag og lanshlutfoll

Veaxtadlag
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80% vedhiutfall

.

AJ mati styrihopsins hefdi ferli og pjonusta lananna verid nokkud auveld par sem
midlaegt greidslu- og upplysingakerfi er ad finna hér & landi, rekid af Reiknistofu
bankanna. Slikt midlaegt kerfi er mjog mikilvaegt svo ad heildsolukerfid gangi hratt og vel
fyrir sig. Myndin 4 synir greidslufleedi og dbyrgdarsvid adila i heildsoluleid.

Mynd 4: Ferli lantaka, pjonusta lansins og greidslufleaedi

Lantaka Umsjén/pjonusta lana Afborganir
Vidskiptavinur
reidsla
o Feer greitt afborgana
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Y
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M6ttekur og vinnur log sendir Tilkynnir Togols enet IStemmir af
X Afram til Tilkynnir greidslusola . . a
umsoknir og kannar jaiTam upphzed o lgreidslur vio Lan ad
hvort umséknin _rlbuaabanka um  H—»liansins inn a—»{29 lgreidslusedla > fullu
i b Ins til sampykki reikning @minningar 5 ;
uppfylii skilyrdi v , log békar greitt
P . umsoknar lantaka sjalfkrafa til
ibudabankans fyrir lendanlegs R |Antak feerslur. y
lani. lsampyKkkis. (] ?
Ibtidabanki
A
v ibudabanki
Greidsla & lani til banka Greidsla fra banka af tekur vid
eda sparisjods 1anum (afborganir og pj6nustu
vextir) 2
lans
A v ]
Fijarmognun Greidsla afborgana og Ferli vid veruleg
vaxta vanskil —
fjarmognunarbréfa greidslufrysting —
greidsluvandaurraedi —
aofor
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Fjarmognunarleid

Tillogur styrihdpsins byggdust & ad notast yrdi vid sérvarin skuldabref (e.: ,,covered
bonds*) vid fjarmognun i nyju heildsélukerfi. Sérvarin skuldabréf eru notud i miklum
meeli vid fjarmognun ibadalan erlendis og Gtgafa peirra er i stddugum vexti. NG er
svo komid ad flest riki Evrépu notast vid pessa leid fjarmdgnunar i meira eda minna
meeli vid fjarmognun ibudalana. Su adferd sem unnid var Gt fra i tillégum styrihopsins
var eftirfarandi:

ibudalanum yrdi safnad saman & efnahagsreikning Ibidabankans.

Pegar buid er ad safna saman akvednu magni af ibudalanum er hagt
gefa ut sérvarin skuldabréf i nafni Ibudabankans til fjarmoégnunar
beirra sem tryggt er med ibudalanasafninu.

Trygot er ad eignaréttur ibtdalananna sé adskilinn fra ibidabankanum
pannig ad kaupendur sérvarinna skuldabréfa ibidabankans geti einir
gengid ad ibudalanunum ef greidslufall verdur & sérvérnum
skuldabréfum atgefnum af Ibtdabankanum. ibGdabankinn getur
pannig aldrei radstafad ibudalanunum sem tilgreind eru til tryggingar
sérvornu skuldabréfunum ut liftima peirra & annan veg en til
endurgreidslu sérvornu skuldabréfanna.

Sérvarin skuldabréf ibudabréfa eru mjog vinsael medal erlendra
fjarfesta og eru talin mjog 6rugg og fa yfirleitt gott lanshafismat. bau
burfa p6 ad uppfylla akvedin skilyrdi til ad hljota haestu matseinkunn
lanshaefismatsfyrirteekja.

Sérvordu skuldabréfin eru seld til fjarfesta sem f& endurgreidslur sem
speglast ad steerstum hluta af greidsluflaedi ibadabréfanna.

Mikilveegt er ad setja 16g um sérvarin skuldabréf hér & landi til ad
audvelda utgéafu slikra bréfa. Morg nagrannariki hafa sett slika 16ggjof
eda hafa hana i bigerd, svo sem Finnland, Svipj6d, irland, Bretland,
Noregur og Danmork. Slikur lagarammi gerir sérvordu skuldabréfin
seljanlegri & alpjodlegum mdérkudum og getur pannig haft jakveaed ahrif
a vaxtakjor.
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Mynd 5: Fjarmdgnun med aherslu & virkan skuldabréfamarkad.

Fjarmoégnun

m Byggist & steerstum
hluta & verdbréfun i
einhverju formi, t.d.
Covered bonds.

m Einnig er moguleiki
og porf a atgafu
annarra verdbréfa til
skamms tima.

Utlan

m Stefna & ad auka

fidlbreytni ttlana til
ibudarhisneedis.
Afram skal halda lengd

utlana 16ngum eins og
verid hefur.

Fjarmalamarkadur

Skuldabréf sem
eru adlogud a
sem bestan hatt
alpjédlegum
stodlum.

Skradir
markflokkar med
godri
vaxtamyndun.
Godur seljanleiki

Mikid magn og
mikil dypt.
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