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Efni: Umsögn um frumvarp til laga um úrvinnslu eigna og skulda ÍL-sjóðs vegna 
uppsafnaðs vanda íbúðalánasjóðs, 38 1 . mál

Fjárm álaeftirlitið v ísar til tölvubréfs nefndasviðs Alþingis, dags. 20. nóvem ber sl., þar sem óskað 
var um sagnar um frumvarp til laga um úrvinnslu eigna og skulda ÍL-sjóðs vegna uppsafnaðs vanda 
íbúðalánasjóðs. Fjárm álaeftirlitið þakkar efnahags- og viðskiptanefnd fyrir að veita eftirlitinu 
tæ kifæ ri til að koma sjónarm iðum  sínum um frumvarpið á fram færi.

Ljóst er að íbúðalánasjóður á við m ikinn fjárhagsvanda að stríða. Svo sem kunnugt er stafar 
vandinn einkum af uppgreiðslum  á eldri lánum sjóðsins og því að v erðbréf útgefin af sjóðnum eru 
ekki uppgreiðanleg. Sam hliða þessu hefur lánastarfsem i íbúðalánasjóðs dregist hratt saman, en 
ýmis önnur starfsem i sjóðsins hefur aukist, t.d. rannsóknir á húsnæ ðism arkaði, umsjón með 
opinberum  húsnæ ðisstuðningi og veiting félagslegra húsnæðislána.

Með hliðsjón af þeirri stöðu sem  nú er uppi telur Fjárm álaeftirlitið skynsam legt að fara þá leið sem  
ráðherra stingur hér upp á og skilja að eldri lánastarfsem i frá annarri starfsem i sjóðsins. 
Sam kvæ m t frumvarpinu verður ÍL-sjóður ekki undir eftirliti Fjárm álaeftirlitsins og telur eftirlitið 
ekki tilefni til að gera athugasem d við þá fyrirætlan. Að þessu sögðu vill Fjárm álaeftirlitið benda á 
þrjú atriði sem  v ert er að taka afstöðu til við lagasetninguna.

Litlar skorður við fjárfestingum

Ljóst er að eignasafn ÍL-sjóðs verður afar stó rt á alla m ælikvarða. Eignir sjóðsins eru skuldsettar 
og er íslenska ríkið í ábyrgð fyrir skuldbindingum sjóðsins. Það er því vart unnt að leggja nógu 
þunga áherslu á mikilvægi þess að vel takist til við ávöxtun eignanna. í því sam bandi skal minnt á 
að upplausnarvirði íbúðalánasjóðs var í árslok 2 0 1 8  neikvæ tt um sem  nem ur um 59  milljörðum 
króna.1 Sú tala mun hækka enn frekar ef tap verður á fjárfestingum  ÍL-sjóðs.

í ljósi þessara m ikilsverðu alm annahagsm una telur Fjárm álaeftirlitið áhyggjuefni hversu litlar 
skorður frumvarpið setu r við fjárfestingum  ÍL-sjóðs. Ýmis lög takm arka fjárfestingarheim ildir 
ým issa annarra mun minni aðila, sem  sýsla sem  fjárm uni alm ennings og fjárfesta, svo sem  
verðbréfasjóða og lífeyrissjóða. Telur F járm álaeftirlitið æ skilegt að sam skonar ram m i sé settur 
um fjárfestingar ÍL-sjóðs. Bendir Fjárm álaeftirlitið á VII. kafla laga nr. 1 2 9 /1 9 9 7 , um

1 Hér er m iðað við ársreikn ing  2 0 1 8 . Gangvirði verðbréfaútgáfu  sjóðsins hefur hæ kkað um 1 5 4  m illjarða 
króna í tak t við læ kkandi vexti, en á m óti kom a sam bæ rileg  áh rif til hæ kkunar á útlánasafni sjóðsins. 
S jóðurinn m etu r þá hækkun upp á 7 8  m illjarða króna og m iðað við það er upplausnarvirðið neikvæ tt sem  
nem ur um 59  m illjörðum  króna.
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skyldutryggingu lífeyrisréttinda og starfsem i lífeyrissjóða, sem  hugsanlegrar fyrirm yndar í þeim 
efnum.

Að mati Fjárm álaeftirlitsins er ekki næ gjanlegt að lögin kveði eingöngu á um að ráðherra geti í 
reglugerð kveðið á um áhættuvilja sjóðsins. Áhættuvilji endurspeglar þá áhættu sem  aðili vill taka, 
en í honum felst ekki endilega afstaða til þess hvernig setja  eigi sam an eignasafn (t.d. hvortheim ila 
eigi fjárfestingu í óskráðum  verðbréfum , hver hlutfall hlutabréfa eigi að vera a f eignasafninu, hvort 
heim ila eigi gerð afleiðusam ningar o.þ.h.).

Hér kann sú spurning að vakna í hverju hættan felist við að eftirláta ráðherra að m óta 
fjárfestingarstefnu  sjóðsins. f>ví er til að svara að stjórnvöld geta þá sam þykkt fjárfestingarstefnu 
sem  ekki hlýtur umfjöllun löggjafans, og nýtur ef til vill takm arkaðs stuðnings þar. Miðað við 
núverandi frumvarp er ekkert því til fyrirstöðu að fjárfestingarstefna sjóðsins verði endurskoðuð 
eftir hverjar kosningar, með tilheyrandi óvissu fyrir sjóðinn.

Mikilvægi áhættustýringar

Fjárm álaeftirlitið bendir á að m ikilvægt sé að starfræ kt sé áhæ ttustýring hjá ÍL-sjóði og að 
sjálfstæ ði hennar og óhæði gagnvart öðrum rekstrareiningum  sé tryggt.

Svo sem  áður grein ir varðar starfsem i ÍL-sjóðs m ikilsverðum  alm annahagsm unum . Mikilvægt er 
að hvers konar áhæ tta sé greind tím anlega a f óháðum aðila sem getur þá, ef nauðsyn krefur, vakið 
athygli ráðherra á áhættunni og mögulegum viðbrögðum.

Núverandi lagafrum varp gerir ráð fyrir því að ráðherra sé heim ilt að setja  reglugerð þar sem m.a. 
sé kveðið á um áhættustýringu sjóðsins. Fjárm álaeftirlitið telur heppilegra að se tt verði sérstakt 
ákvæði í lögin um áhættustýringu, m.a. um sjálfstæ ði og óhæði hennar.

Hæfískröfur til verkefnastjórnar

Afar mikilvægt er að um gjörð utan um ÍL-sjóð sé form föst, gagnsæ og til þess fallin að vekja traust. 
Miklu skiptir að þeir aðilar sem  stýra för búi yfir sérþekkingu á umfangsmikilli eignastýringu, sem  
verður helsta verkefni ÍL-sjóðs.

Með hliðsjón af þessu, og vegna þeirra alm annahagsm una sem  fýlgja ÍL-sjóði, vekur 
F járm álaeftirlitið athygli á því að ekki eru gerðar sérstakar hæfiskröfur til verkefnastjórnar ÍL- 
sjóðs.2 Leggur F járm álaeftirlitið  til að sérstakar hæ fiskröfur verði se ttar í lögin og bendir í því 
sam bandi á hugsanlega fyrirm ynd í 2.-3. mgr. 52. gr. laga nr. 1 6 1 /2 0 0 2 , um fjárm álafyrirtæki. Þá 
er  um hugsunarefni hvort ekki sé ré tt að fleiri aðilar en ráðherra komi að skipun 
verkefnastjórnarinnar.

Virðingarfyllst,

FJÁRMÁLAEFTIRLITIÐ

B jö n í Sigurgísladórar Andrés Þorleifsson

2 í g rein argerð m eð frum varpi kem ur þó fram  að gert sé ráð fyrir að verkefnastjórn in  verði skipuð aðilum 
m eð nauðsynlega m enntun, þekkingu og reynslu við úrvinnslu á eignum sem  þessum .
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