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Umsogn
um frumvarp til laga um medferd og sélu eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtackjum.
Fra efnahags- og vidskiptanefnd.

bann 15. mai sl. barst efnahags- og vidskiptanefnd beioni fra fjarlaganefnd um umségn
um frumvarp til laga um meodferd og solu eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtakjum.

Nefndin hefur fjallad um malid og fengid 4 sinn fund Gudmund Arnason, Sverri Jénsson,
Hrafn Hlynsson, Sigurd Helgason og Hafstein Hafsteinsson fra fjarmala- og
efnahagsraduneyti, Jon Gunnar Jonsson fra Bankasyslunni, Sonju Bjarnadottur og Steinar
Pal Magnusson fra Samkeppniseftirlitinu, Bjorgu Onnu Kristinsdottir og Harald Ulfarsson
fra Sambandi islenskra sparisjéda, Hreidar Bjarnason fra Landsbankanum, Amor
Sighvatsson og Sigridi Benediktsdéttur fra Sedlabanka Islands og Gudjon Runarsson og
Yngva Orn Kristinsson fra Samtokum fjarmalafyrirtakja.

Minnisbléd barust fra Sedlabanka {slands, fjarmala- og efnahagsraduneyti, Rikiskaupum,
Samtokum fjarmalafyrirtakja og Fjarmalaeftirlitinu. Minnisblédin eru birt sem fylgiskjol
med umsodgn pessari

Almennt.

Med frumvarpinu er lagt til ad 16g nr. 88/2009, um Bankasyslu rikisins, falli brott. Einnig
melir frumvarpid fyrir um medferd eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtekjum og
solumedferd umraddra cignarhluta. [ stad Bankasyslu rikisins verdur sett 4 fot
radgjafarnefnd um fjarmalafyrirtaeki i rikiseigu sem verdi radherra til radgjafar um medferd
og s6lu eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirtakjum. Starfssvid nefndarinnar verdi apekkt og
hja stjorn Bankasyslu rikisins, ad pvi undanskildu ad radgjafarnefndinni verdr «tlad ad
tilnefna stjornarmenn til setu i stjornum fjarmalafyrirtaekja 1 rikiseigu i stad pess ad sérstok
valnefnd fari med pad hlutverk. Onnur verkefni Bankasyslu rikisins faerast til fjarmala- og
efnahagsraduneytisins, nanar tiltekid a skrifstofu stjérnunar og umbota.

[ umségn pessari eru reifud margs konar sjonarmid sem fram hafa komid hja
umsagnaradilum i umfjéllun efnahags- og vidskiptanefndar um malid. Nefndin aréttar ad
ekki er einhugur i nefndinni um malid og pau sjénarmid sem rakin eru i aliti pessu purfa ekki
a0 endurspegla hug nefndarmanna til dkvedinna alitacfna. Umségn pessi er almenn og i
umfj6llun sinni hefur efnahags- og vidskiptanefnd horft til ymissa sjonarmida sem fram hafa
komid vid vinnslu malsins og telur nefndin mikilvagt ad fjarlaganefnd fari vel yfir alla pactti
malsins adur en pad verdur afgreitt. Nefndin leit m.a. til samkeppnis- og
armslengdarsjonarmida, rekstrarhagkveemni, framkveemdar annarra rikja, skipannar og
starfsumhverfis radgjafarnefndar um fjarmalafyrirtaki i rikiseigu, adkomu Alpingis ad
séluferlinu o.fl. Nefndin leggur aherslu a ad haft sé samrad vid hagsmunaadila vid vinnslu
mala af pessu tagi en fram kom a fundum nefndarinnar ad ekki var haft samrad viod
Sedlabanka Islands, Samtok fjarmalafyrirtakja og Bankasyslu rikisins vid vinnslu malsins.

Eigendahlutverkio og armslengdarsjonarmio.



[ dag heyra malefni fjarmalamarkada undir fjarmala- og efnahagsraduneytid, nanar
tiltekid skrifstofu efnahagsmala og fjarmalamarkada sem er énnur skrifstofa en skrifstofa
stjornunar og umbota sem mun fara med eignarhlutina eins og ad framan er rakid. Pegar l6g
um Bankasysluna voru sampykkt var eigendahlutverk rikisins i fjarmalaraduneytinu en
eftirlits- og stefnumotunarhlutverk vardandi fjarmalafyrirtaeki i hondum efnahags- og
vidskiptaraduneytis. | umsdgn Bankasyslu rikisins kom fram ad peer breytingar sem bodadar
eru i frumvarpinu séu til pess fallnar ad skapa meiri hattu en adur 4 hagsmunaarekstrum
sokum mismunandi hlutverka rikisins. Einnig var bent 4 i sému umségn ad med
aframhaldandi starfsemi Bankasyslu rikisins veari haegt ad tryggja betur adskilnad tveggja
framangreindra hlutverka rikisins. I pvi samhengi var bent 4 ad pessi sjonarmid fa stod i
leidbeiningum OECD fra arinu 2005 en par segir: ,, There should be a clear separation
between the state’s ownership function and the other state functions that may influence the
conditions for state-owned enterprises, particularly with regard to market regulation.
Fram kom hja umsagnaradilum ad sjalfstaed stofnun eins og Bankasysla rikisins sé i betri
adstoou til ad veita radgjof i tengslum vid eigendahlutverk rikisins, svo sem um heppilega
timasetningu a solu eignarhluta i fjarmalafyrirtakjum, en akvordunin er hja radherra.

Fram komu par athugasemdir ad breytingarnar sem lagdar eru til i frumvarpinu
samraemist ekki armslengdarreglunni. Med pvi ad leggja nidur Bankasyslu rikisins og flytja
verkefni hennar inn i raduneytio verdi eigendahlutverkid og hlutverk vio setningu reglugerda
a somu hendi sem skapar aukna moguleika a hagsmunaarekstrum. Sérstaklega i [josi pess ad
raduneyti verdur ekki skipt upp i algerlega adskildar einingar. { pvi ljési var 16gd 4hersla a
mikilvaegi pess ad tryggja armslengdarsjonarmid vardandi eignarhald & eignarhlutum i
rikiseigu. [ athugasemdum vid frumvarpid segir ad i cigendastefnu og vid medferd
cignarhalds sé 16gd rik ahersla 4 armslengdarregluna. I henni felist ad stadid s¢ faglega ad
vali stjérnarmanna og ad félogin og stjormir peirra njoti sjalfstadis.

Nokkud var ratt um hvernig farid er med ecignarhald & eignarhlutum i
fjarmalafyrirtekjum i 60rum l6ndum. Fram kemur i athugasemdum med frumvarpinu ad a
Nordurlondunum er farin sa leid ad starfreekja midlaga eignarhaldseiningu i einu raduneyti
til ad halda utan um eignarhald rikisfyrirtakja og félaga. I minnisbladi fra fjarmala- og
efnahagsradunevti kemur fram ad vid skodun a eignarhaldi og eignaumsyslu i fyrirtekjum
og félogum almennt, sem ad hluta til eda ollu leyti eru i eigu rikja i helstu
nagrannaléndunum, kom 1 Ijos ad ekki eru til nein dami um ad sjalfstad stjornsyslustofnun
fari med cignarhald eda cignaumsyslu i fjarmalafyrirtackjum likt 4 Islandi. [ meginatridum
ma finna tvenns konar form a eignaumsyslu i rikjum Evrépu, annars vegar eru bad
raduneyti, stundum eitt og stundum fleiri sem fara med eignarhaldid. Hins vegar eru pad
cignarhaldsfélog, rikisfyrirtaeki eda sjalfseignarstofnanir (e. not for profit) sem fara med
cignarhaldid. A Nordurléndunum er algengt ad ecitt raduneyti fari med eignarhald og
cignaumsyslu i flestum félogum og fyrirtaekjum i eigu rikisins. Daemi er jafnframt um ad
onnur raduneyti fart med eignarhluti i tiltdlulega faum félogum, einnig ad eignarhaldsfélog
e0a opinber fyrirtaeki fart med eignarhluti rikisins i félégum eins og t.d. Finansiel Stabilitet i
eigu danska rikisins og Solidium i eigu finnska rikisins.

Bent var a i umsdégn Bankasyslu rikisins ad starfraktar veeru einingar i Bretlandi og
Hollandi sem svipadi mjog til Bankasyslu rikisins par sem farid er med utanumhald um
cignarhluti i fjarmalafyrirtakjum. I pvi sambandi benti fjarmala- og efnahagsraduneyti 4 ad
pratt fyrir ad starfsemi pessara eininga svipadi til Bankasyslu rikisins vari um ad rada
annars konar félagaform og ckki um eiginlegar rikisstofnanir ad reda. Bent var a i
minnisbladi fra raduneytinu ( fylgiskjal V) ad ekki er hagt ad sja ad peir adilar sem fara med

' sjd OECD Guidelines on Corporate Governance of State-owned Enterprises, bls. 12 og bls. 18.



eignarhald eda eignaumsyslu i fjarmalafyrirtackjum 1 Evrépu séu sjalfstaodar rikisstofnanir
likt og Bankasyslan 4 Islandi. Um er ad rada cignarhaldsfélog, sjalfseignarstofnanir cda
einingar innan raduneytis. Form eignarhaldsfélags er yfirleitt valid pegar meginverkefnid er
endurskipulagning og sala cigna & vidskiptalegum forsendum. Pegar um er ad rada félog
sem riki @tlar ad eiga verulegan hlut i til frambudar er eignarhaldio yfirleitt i raduneytum.

Pad sjonarmid kom fram ad rekstrarform og stjérnsyslustada Bankasyslunnar sé ekki
sambearilegt vid pad sem er hja peim eignarhaldsfélogum og sjodum sem fara med
cignarhald fjarmalafyrirtackja i 56rum léndum. A fundum nefndarinnar var nokkud ratt um
mikilvaegi forms peirrar einingar sem fer med eignarhald a4 eignarhlutum i
fjarmalafyrirtekjum, p.c. hvort um veeri ad rada rikisstofnun, sj6d eda cignarhaldsfélag.
pvi sambandi kom fram i mali umsagnaradila ad 6hao pvi formi sem verdur valid fyrir pa
einingu sem mun fara med eignarhluti rikisins i fjarmalafyrirteekjum er adalatridid ad tryggja
ad einingin sem falid er eigendahlutverkid s¢ fagleg og 6had.

I minnisblaoi fra Samtékum fjarmalafyrirtaekja (fylgiskjal IT) er bent a a0 ekki skipti 61lu
mali hvort eignarhald rikisins a eignarhlutum i fjarmalafyrirtekjum er falid sérstakri
rikisstofnun eda med 60rum haetti eins og frumvarpid gerir rad fyrir. Somu reglur gilda 1
meginatridum vardandi stjornsyslu raduneyta og rikisstofnana. Mikilveegur pattur til ad
tryggja fagleg sjdnarmid og colilegar leikreglur i medferd eignarhluta rikisins er métun
eigendastefnu sem kvedid er 4 um i frumvarpinu.

I pvi samhengi var 16gd ahersla a ad mikilvagt er ad hafa i huga ad meginastada pess ad
Bankasyslan var sett a fot var a0 tryggja ad vinna ad endurskipulagningu fjarmalafyrirtaeekja
faeri fram utan raduneytis. Nu er pvi verki a0 mestu lokid ad mati raduneytis og fram kom i
minnisbladi pess ad edlilegt vaeri  ad leggja Bankasysluna nidur og fara eignarhaldid til
raduneytis eins og gert er rad fyrir i nagildandi 16gum.

Rekstrarhagraoing.

Fram kom i umségn Bankasyslu rikisins ad i arslok 2013 fér Bankasysla rikisins med
164,5 ma. kr. af eignum rikissjods, eda um 15,5% af eignum A-hluta rikissjods. Ratt var um
hvort baast matti vid rekstrarhagradingu af fyrithugudum breytingum. I umsogn skrifstofu
opinberra fjarmala hja fjarmala- og efnahagsraduneyti er gert er rad fyrir ad arlegur
rekstrarkostnadur Bankasyslu rikisins nemi um 95 mkr. I umségn Bankasyslu rikisins
kemur hins vegar fram ad aztladur rckstrarkostnadur arsins 2015 s¢ um 49,5 mkr. en
seinustu tvo ar hafi kostnadurinn verid undir 75 m kr.

{ frumvarpinu er gert rad fyrir ad kostnadur vid fyrirkomulagid muni nema um 54,6 m kr.
Ekki er 1jost hvort su fjarhad mnifelur pann kostnad sem mun falla til hja Rikiskaupum vid
ad sinna verkefninu.

Raogjafarnefnd um fjarmalafyrirtzeki i rikiseigu.

Nokkud var ratt um skipan radgjafarnefndar um fjarmalafyrirtacki i rikiseigu, sbr. 6. gr.
frumvarpsins, og fram kom ad edlilegt vari ad gera sému krofur til nefndarmanna og gert er
til stjérnarmanna i fjarmalafyrirtackjum i 16gum nr. 161/2002, um fjarmélafyrirtaeki. I pvi
samhengi var bent 4 i minnisbladi fra fjarmala- og efnahagsraduneyti ad stjérnarmenn
flarmalafyrirtaekja bera mjog umfangsmikla abyrgd a rekstri og starfsemi viokomandi
fjarmalafyrirtzkja og hin tiltlulega strongu haefisskilyrdi taka mid af peirri stadreynd. I
frumvarpinu er hins vegar lagt upp med ad radgjafarnefndin lati 6drum 16gmalum en stjorn
hefobundins fjarmalafyrirtackis. Ekki er gert rad fyrir ad nefndin hafi med hoéndum
hefdbundna akvardanatoku fyrir utan skipan stjdrnarmanna eda beri a neinn hatt
sambarilega abyrgd og hefodbundin stjorn fjarmalafyrirtackis. Starfsskilyrdi og abyrgo
radgjafarnefndarinnar eru med 6drum ordum ckki sambarileg vid stjorn fjarmalafyrirtakja.



Lagt er til i minnisbladi Sedlabankans (fylgiskjal 1) ad nefndarménnum verdi gert ad
uppfylla somu hafiskrofur og gerdar eru til einstaklinga sem skipadir eru i stjornir
fjarmalafyrirtzekja fyrir hond rikisins. A hinn béginn kom fram pad sjénarmid hja fjarmala-
og cfnahagsraduneyti ad pad veri ef til vill of prong skilgreining ad mida eingdngu vid par
hafniskrofur sem gerdar eru til einstaklinga sem skipadir eru i stjorir fjarmalafyrirtakja par
sem bad ad selja eignarhluti rikisins er ekki bara vidskiptaleg athofn heldur lika
stjornsyslumal og pvi parf lika folk med stjornsyslupekkingu til ad tryggja pann hluta af
ferlinu.

[ minnisbladi Sedlabanka Islands er 16gd ahersla 4 mikilvaegi pess ad radgjafarnefnd um
fjarmalafyrirteeki 1 rikiseigu s¢ eins sjalfstad og kostur er og ad umgjord um starfsemi
hennar verdi pannig ad pdlitisk ahrif a starf hennar séu sem minnst. bvi matti i 16gum mala
fyrir um akvedinn skipunartima, t.d. 3 ar. [ pvi samhengi ma benda 4 sjénarmid i fylgiskjali
I hvort ekki veeri kostur ad i nefndinni @ttu sati einstaklingar sem tilnefndir varu af
utanadkomandi fagadilum i stad pess ad radherra tilnefni alla nefndarmenn.

bar sem gert er rad fyrir ad radgjafarnefndin skuli vera radherra til radgjafar um meodferd
eignarhluta rikisins, eigendastefnu, skipan i stjornir, sélu eignarhluta rikisins og um 6nnur
atridi er varda framkveemd laganna telur efnahags- og vidskiptanefnd mikilvagt ad
radgjafarnefndinni veroi tryggdur timi og adstada til ad fullnaegja hlutverki pvi sem henni er
falio samkvaemt frumvarpinu.

Aodkoma Alpingis a0 ferlinu.

[ minnisbladi fra Fjarmélaeftirlitinu (fylgiskjal IV) koma fram roksemdir fyrir pvi ad
Alpingi taki afstodu til grundvallarforsendna og framkvemdar vid sélu a eignarhlutum
rikisins 1 fjarmalafyrirteekjum i 16g2j6f um séluheimild a slikum eignarhlut. Til rékstudnings
fyrir pessu sjénarmidi er visad til 6. kafla skyrslu rannsoknarnefndar Alpingis um fall
bankanna, par sem segir m.a.: , heimild Alpingis til solu Landsbankans og Biinadarbankans i
logum nr. 70/2001 hiljodadi um pao eitt ad heimilt veeri ad selja hlutafé rikissjoos i pessum
bonkum. Par var ekki ad finna neina stefnumorkun af hdlfu Alpingis eda efnisreglur um
hvernig cetti ad standa ad solunni.“ 18 .gr. kemur fram ad nefndum Alpingis skal veittur
hafilegur frestur til ad gera athugasemdir vio efni greinargerdar sem radherra skal atbua um
radgerda solumedferd skv. 2. mgr. 8. gr. Bent var a ad i 1j6s1 pess hversu mikilvagt er ad um
einkavadingu bankanna verodi satt hja pjodinni er naudsynlegt ad gera rad fyrir pvi ad tillégu
ad solumeoferd sem radherra leggur fram purfi Alpingi ad sampykkja i stad pess ad pinginu
s¢ einvordungu send greinargerd til umsagnar.

Einnig segir ad leita skuli umsagna Sedlabanka Islands um jafnradi bjodanda, likleg
ahrif solu a gjaldeyrismarkad, gjaldeyrisforda og laust £f¢ i umferd. Sedlabanki Islands vakti
mals a pvi ad bankinn kynni ad vilja taka afstodu til fleiri patta vardandi séluferlio, t.d.
ghrifa 4 stodugleika fjarmalakerfisins og med hvada haetti lagt er mat 4 hafi tilbodsgjafa.
pvi samhengi var bent 4 ad samkvaemt I6gum um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002 (V1. kafli
um eignarhluti og medferd peirra), ber Fjarmalaeftirlitinu ad meta hafi peirra sem fara med
virkan eignarhlut i fjarmalafyrirtaki. Pad gaeti verid rétt ad Fjarmalaeftirlitio hefor einnig
kost 4 ad koma sjénarmidum sinum vardandi hafisskilyrdi ad adur en sala a stern
cignarhlutum hefst.

Meginreglur vio sélumeofero eignarhluta (9. gr.)

I 9. gr. er talad um ad med hagkvamni sé att vid ad leitad sé hasta verds cda
markadsverds fyrir eignarhluti. | minnisbladi sinu um malid (fylgiskjal I) bendir Sedlabanki
fslands 4 ad petta dkvacdi gati gengid gegn pvi markmidi ad islensk fjarmalafyrirteeki komist
i eigu traustra ecigenda. Einnig bendir bankinn 4 ad framangreind skilgreining a



hagkvemnishugtakinu sé of mikil einfdldun. pad hvort tilbod telst gott i pjédhagslegum
skilningi raedst ekki einungis af pvi hve hatt bod er heldur ekki sidur af pvi hve traustur
tilbodsgjafinn er. Bent var & ad fleiri vidmid geti purft ad taka til greina en hesta verd, hvort
kaupandi hafi burdi til ad vera traustur bakhjarl bankans, hvort kaupandinn sé innlendur eda
erlendur, hvernig greitt er, hvernig kaupin eru fjarmégnud og fleira.

pannig veri t.d. ekki hagfellt fyrir landsmenn ef hastbjédandi i eignarhlut reyndist vera
erlendur kaupandi sem fjarmagnar kaupin innan lands ad miklu leyti og flytur arégreidslur af
eignarhlut i bankanum 0r landi um ékomin ar. Adili sem bydur mjog hatt verd geati purft ad
taka meiri dheettu i rekstri til ad kaupin borgi sig. Ef eigandi hefur ekki burdi til ad stydja vid
banka pegar a moti bles eda vilja til pess ad gera pad, t.d. vegna pess ad 6ryggisnetid sem
bankakerfio starfar innan kann ad leida til pess ad kostnadurinn falli & skattgreidendur
fremur en eigandann, getur hesta tilbodid reynst hid lakasta pegar upp er stadid. I pvi ljosi
geeti reynst naudsynlegt ad breyta texta 9. gr. frumvarpsins um hagkvaemni pannig ad fleiri
pattir en verd geti haft &hrif vid mat tilboda. Einnig var nefnt ad ekki er fyllilega ljost af
greininni hvada greinarmunur er 4 ,,hasta verdi“ og ,,markadsverdi“ Bent var & ad pegar um
er ad reda vidskipti med smaa eignarhluti sem eru skraddir i kaupholl pa er markadsverd ad
jafnadi um leid haesta verd. | minnisbladi Sedlabanka Islands (fylgiskjal 1) er gerd tillaga ad
breyttu ordalagi 9. gr. frumvarpsins.

Nefndinni barst minnisblad fra Rikiskaupum (fylgiskjal 111) par sem kemur fram ad
Rikiskaup munu samkvemt frumvarpinu adeins koma ad mali pegar akvardanir um sélu
hafa verio teknar og ekki taka akvoérdun um soluadferdir. Ekki er gert rad fyrir ad pessi
verkefni frekar en énnur stor verkefni sem Rikiskaup hafa komid ad muni auka sérstaklega
rekstrarkostnad stofnunarinnar. Tekjur stofnunarinnar af s6lu slikra eignarhluta munu midast
vid ad per standi undir rekstri verkefnisins. Fram kemur ad stofnunin telur verkefnid falla
vel ad starfseminni og fram kemur i fylgiskjali 11l ad sélumedferd eignarhluta rikisins i
tilgreindum fjarmalafyrirtekjum falli vel ad starfsemi Rikiskaupa og ad stofnunin vel i stakk
bain til pess ad takast & vid verkefnid. Vegna edlis starfsemi Rikiskaupa purfa starfsmenn
stofnunarinnar sifellt ad setja sig inn i mérg mismunandi verkefni. Stofnunin leitar i samradi
vid seljendur eda kaupendur peirrar radgjafar sem porf er a hverju sinni vid einstok verkefni.
Starfsmenn Rikiskaupa eru sérfreedingar i floknum innkaupa- og séluverkefnum og sja avallt
til pess ad skyrum leikreglum og formsatridum sé fylgt samkvaemt peim gégnum sem 16gd
eru til grundvallar & vali vidsemjanda. ber leikreglur eru skyrt markadar i nagildandi 16gum
um opinber innkaup og i pvi frumvarpi sem na liggur fyrir pinginu og mal petta fjallar um.

Nefndin hefur farid yfir helstu alitamal vardandi frumvarpid og eru pau reifud i Aliti
pessu.

Nefndin er ekki einhuga i afstéou sinni til malsins og ymis sjénarmid sem hér eru reifud
endurspegla ekki endilega skodanir einstakra nefndarmanna. Samt sem adur er vonast til ad
yfirferd pessi geti verid gagnleg fyrir vinnu fjarlaganefndar vid malio.

Gudmundur Steingrimsson gerir eftirfarandi fyrirvara: Nefndin fékk alltof skamman tima
til ad fjalla um petta vidamikla mal og bagalegt ad ekki gefist betri timi til ad vinna malid.
Nefndin purfi ad senda fra sér umsdgn med mdrgum oudtkljadum alitaefnum sem eskilegt
hefdi verid ad vinna afram.
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