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I. Inngangur

Í minnisblaði þessu er að finna viðbrögð fjármála- og efnahagsráðuneytisins vegna helstu athugasemda 
sem bárust í umsögnum til efnahags- og viðskiptanefndar vegna frumvarps til laga um úrvinnslu eigna 
og skulda ÍL-sjóðs vegna uppsafnaðs vanda Íbúðalánasjóðs (Þskj. 487 -  381. mál).

Efnahags- og viðskiptanefnd bárust þrjár umsagnir vegna frumvarpsins frá Fjármálaeftirlitinu, 
Seðlabanka Íslands og Íbúðalánasjóði. Ráðuneytið telur ekki að athugasemdirnar kalli á breytingar á 
frumvarpinu en í þeim er að finna gagnlegar ábendingar sem ráðuneytið mun taka tillit til við útfærslu 
verkefna sem leiða a f  lögunum.

II. Tilefni lagasetningar

Eins og fram kemur í 1. gr. frumvarpsins er meginmarkmið með uppgjöri og úrvinnslu eigna og skulda 
ÍL-sjóðs að lágmarka áhættu og kostnað ríkissjóðs vegna uppsafnaðs fjárhagsvanda Íbúðalánasjóðs. Það 
markmið næst annars vegar með því að minnka umfang efnahags sjóðsins og draga þannig úr áhættu 
ríkissjóðs vegna ríkisábyrgða og hins vegar með virkri stýringu á lausafjáreignum sem einkum miðar 
að því að draga úr misvægi vegna vaxtamunar og verðtryggingarójafnaðar.

Rétt er að árétta að hefðbundnar fjármálaeignir sem krefjast virkrar stýringar verða aðeins hluti eigna 
sjóðsins. Aðrar eignir eru útlánasafn og skuldabréf sem Húsnæðis- og mannvirkjastofnun gefur út til 
að greiða fyrir félagsleg húsnæðislán. Skuldir sjóðsins eru að langstærstum hluta HFF-skuldabréf. Í 
samræmi við meginmarkmið frumvarpsins er stefnt að því að draga úr eignum í virkri stýringu. Í því 
skyni kann að vera ráðlegt að ráðstafa eignum sjóðsins upp í lífeyrisskuldbindingar ríkissjóðs, til 
fyrirhugaðs Þjóðarsjóðs eða annars sjóðs með sambærilegt hlutverk. Einnig kann að vera hagfellt fyrir 
ríkissjóð að skipta við núverandi eigendur skuldabréfa Íbúðalánasjóð á þeim bréfum og öðrum eignum. 
Í frumvarpinu eru slíkar heimildir fengnar ráðherra, eftir atvikum að fenginni heimild í fjárlögum eða 
sérlögum.

III. Viðbrögð við umsögnum

Skorður við fjárfestingum IL-sjóðs

Fjármálaeftirlitið telur í umsögn sinni að setja eigi ramma um fjárfestingar ÍL-sjóðs líkt og gilda um 
verðbréfasjóði og lífeyrissjóði. Með líkum hætti telur Seðlabankinn að í 6. gr. ætti að vera skylda til að 
setja reglugerð sem skilgreini áhættuvilja sjóðsins með það að markmiði að lágmarka áhættu og kostnað 
ríkissjóðs af ÍL-sjóði. Ráðuneytið tekur ekki undir athugasemdir stofnananna og telur heppilegra að 
ráðherra verði heimilt að setja reglugerð um þessa þætti. Ástæða þess er sú að stefnt er að því að draga 
verulega úr efnahag sjóðsins á næstu misserum og ekki þykir rétt að takmarka um of þá möguleika sem 
geta falist í úrlausn eigna og skulda sjóðsins.

Í fyrstu er þó gert ráð fyrir því að fjárfestingarstefna ÍL-sjóðs verði óbreytt frá fjárfestingarstefnu 
Íbúðalánasjóðs eða þar til ráðherra hefur staðfest tillögur um nýja stefnu frá verkefnastjórn sem er þá í 
samræmi við úrvinnslu og ráðstafanir sem gerðar verða á eigna- og skuldasafni sjóðsins. Kæmi til þess
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að eignir yrðu fluttar til annarra aðila, til að mynda B-deildar LSR eða fyrirhugaðs Þjóðarsjóðs, myndi 
fjárfestingarstefnan viðkomandi aðila gilda þar um. Ljóst er að eignir ÍL-sjóðs verða ekki nýttar til 
fjárfestinga í hlutabréfum og erlendum eignum nema að umsýslan yrði færð til ofangreindra aðila í 
samræmi við þeirra stefnur.

Ahœttustýring

Fjármálaeftirlitið telur í umsögn sinni að heppilegra sé að lögfesta sérstakt ákvæði um áhættustýringu, 
m.a. um sjálfstæði og óhæði hennar. Ráðuneytið telur ekki þörf á því að breyta þeirri tilhögun sem lögð 
er til í frumvarpinu þar sem ráðherra verði heimilt að setja reglugerð þar sem kveðið verði á um 
áhættustýringu sjóðsins. Ljóst er að heppilegt umfang og umgjörð áhættustýringar mun ráðast a f því 
hversu vel tekst til við að minnka efnahag ÍL-sjóðs. Til þess að bregðast við þeim breytileika telur 
ráðuneytið heppilegast að ráðherra hafi heimild til að setja reglugerð þar um.

Ætla má að í fyrstu verði þó rík þörf á áhættustýringu og unnið er að því að bæta þá umgjörð sem hefur 
verið um áhættustýringu Íbúðalánasjóðs. Einn liður í undirbúningi að flutningi og yfirfærslu á 
verkefnum ÍL-sjóðs til fjármála- og efnahagsráðuneytisins en innleiðing á verðbréfaþjónustukerfi frá 
Íslandsbanka. Það kerfi býður upp á enn betri yfirsýn yfir eignasafn ÍL-sjóðs og skuldir en 
Íbúðalánasjóður hefur notað til þessa. Einn þáttur í áhættustýringu sjóðsins lýtur að því að fylgjast með 
hvort fjárfestingar og staða eignasafns sé innan fjárfestingarstefnu og bregðast við ef svo er ekki. Með 
þessari þjónustu verður það eftirlit með mun betri hætti en áður. Það býður einnig upp á mun betri 
skýrslugjöf og stýringu markaðsáhættu auk þess sem það heldur utan um skuldir sjóðsins og 
greiðsluflæði af þeim. Það er því fyrirsjáanlegt að slík stýring verði með enn betra móti heldur en verið 
hefur.

Útlánasafn verður þjónustað af Húsnæðis- og mannvirkjastofnun og gert er ráð fyrir að áhættustýring 
útlánasafnsins sé hluti a f því. Uppgreiðsluáhættan verður áfram til staðar en með uppskiptingu 
Íbúðalánasjóðs skapast tækifæri til að bregðast við henni e f  hagkvæmt þykir, nokkuð sem núverandi 
löggjöf heimilar ekki. Þá má nefna að áfram er gert ráð fyrir hefðbundnu eftirlitshlutverki 
ríkisábyrgðasjóðs vegna ríkisábyrgða á skuldum sjóðsins. Mikilvægt er að haldið verði utan um bókhald 
og stöðu ÍL-sjóðs á hverjum tíma og mun ráðherra upplýsa Alþingi árlega um framgang úrvinnslunnar.

Hœfiskröfur og stjórnun sjóðsins

Fjármálaeftirlitið leggur til að kveðið verði á um sérstakar hæfiskröfur verkefnastjórnar ÍL-sjóðs. Bendir 
FME á hugsanlega fyrirmynd í lögum nr. 161/2002 um fjármálafyrirtæki. Telur eftirlitið einnig 
umhugsunarefni hvort ekki sé rétt að fleiri aðilar en ráðherra komi að skipun verkefnastjórnar. 
Seðlabankinn telur með líkum hætti að æskilegt sé að mælt verði skýrar fyrir um hvernig skipa eigi 
æðstu stjórnendur ÍL-sjóðs og hvaða hæfis- og hæfnisskilyrði þeir eigi að uppfylla. Telur bankinn að 
mikilvægt sé að yfir ÍL-sjóði sé meðlögum skipuð stjórn, framkvæmdastjóri, áhættustýringarnefnd og 
jafnvel fjárstýringarnefnd og eftirlit og ábyrgð þessara aðila skilgreind. Ráðuneytið tekur ekki undir 
athugasemdir stofnanna. Tillögur þeirra, ekki síst tillaga Seðlabankans, endurspegla ekki það markmið 
laganna að dregið verði úr efnahag og starfsemi ÍL-sjóðs. Sökum eðli starfseminnar verður því ekki séð 
að þörf sé á sérstakri stjórn eða framkvæmdastjóra enda væri slíkt skipulag meira í ætt við sérstaka 
stofnun eða fyrirtæki. Það á einnig við um fjárstýringarnefnd, en verkefnisstjórn er ætlað að sinna 
ráðgjöf um úrvinnslu eigna og skulda og koma með tillögur að fjárstýringu sem rúmast innan stefnu. 
Með því fyrirkomulagi sem bankinn leggur til sé hætta á að ÍL-sjóður öðlist sjálfstætt líf sem dragi ekki 
úr áhættu ríkissjóðs.

Frumvarpið varðar fyrst og fremst fjármálaumsýslu og úrvinnslu eigna og skulda en þau málefniheyri 
stjórnarfarslega undir fjármála- og efnahagsráðherra samkvæmt forsetaúrskurði um skiptingu málefna 
milli ráðuneyta í Stjórnaráði Íslands, enda nátengt almennri lánaumsýslu og sjóðsstýringu ríkissjóðs. 
Úrvinnsla ÍL-sjóðs er verkefni sem miðar að því að draga úr umfangi efnahags sjóðsins og áhættu 
ríkissjóðs vegna hans. Eðli eignanna er einnig þess eðlis eins og fram kemur hér að ofan, að ekki er þörf



á daglegri stýringu þeirra nema að hluta til. Bregðast þarf þó við því fjárstreymi sem kann að halda 
áfram vegna uppgreiðslna á lánum sjóðsins og finna tækifæri til að koma þeim fjármunum í vinnu 
annars staðar.

Hæfisskilyrði verkefnastjórnar koma fram í greinargerð með frumvarpinu. Þau skilyrði sem eru 
tilgreind þar eru talin nægjanleg í ljósi þess hver hugmyndin með verkefninu er. Það er ekki gert ráð 
fyrir því að um fullt starf verði að ræða og í því ljósi er því ekki talið eðlilegt að takmarka önnur störf 
viðkomandi aðila. ÍL-sjóður verður ekki fjármálafyrirtæki heldur úrvinnsluverkefni sem að óbreyttu og 
e f vel gengur, hefur takmarkaðan líftíma. Mikilvægt er að í verkefnastjórnina veljist einstaklingar með 
fjölbreytta þekkingu á eigna- og áhættustýringu sem og þekkingu á opinberu fjármálum. A f þessu leiðir 
að hæfniskröfur í lagatexta yrðu mjög almenns eðlis.

Seðlabankinn nefnir einnig mikilvægi armslengdarsjónarmiða við þessi verkefni. Á það skal bent að 
samkvæmt frumvarpinu ber ráðherra ábyrgð á úrvinnslu eigna og skulda ÍL-sjóðs og ennfremur að 
samkvæmt 5. gr. forsetaúrskurðar um skiptingu stjórnarmálefna milli ráðuneyta í Stjórnarráði Íslands 
fer fjármála- og efnahagsráðherra með eignir ríkisins, þar á meðal verðbréf og hlutabréf og fyrirsvar 
þeirra. Úrvinnsla eigna og skulda ÍL-sjóðs verður ekki undanþegin ábyrgð ráðherra, en samkvæmt 
lögum um opinber fjármál nr. 123/2015, 45. gr., ber ráðherra að virða meginreglur er lúta að meðferð 
og ráðstöfun eigna er lúta að gagnsæi, hlutlægni, jafnræði og hagkvæmni.

Almenn þagnarskylduákvæði eiga þó við og verkefnisstjórn yrði einnig að hlíta innherjareglum vegna 
HFF bréfa. Verkefnisstjórn er ætlað að koma með tillögur til ráðherra um úrvinnslu eigna- og skulda 
sjóðsins. Í því felst m.a. hugmyndir að ráðstöfun þeirra til lengri eða skemmri tíma. Verkefnastjórn gerir 
tillögur um fjárfestingastefnu og daglega umsýslu sem rúmast innan þeirrar stefnu. Gerð verður ítarleg 
verkefnalýsing um hlutverk og ábyrgð verkefnastjórnar.

Eftirlit með sjóðnum og samráð við Seðlabankann

Seðlabanki Íslands telur æskilegt að virkara eftirlit verði með sjóðnum en lýst er í frumvarpinu. Auk 
þess telur bankinn nauðsynlegt að bætt verði við málsgrein sem kveður á um samráð við Seðlabanka 
Íslands áður en teknar eru ákvarðanir um meiriháttar breytingar á samsetningu eigna ÍL-sjóðsins eða 
sölu þeirra. Ráðuneytið tekur ekki undir athugasemdir bankans varðandi eftirlit með sjóðnum, enda 
verður hlutverk ÍL-sjóðs að mörgu leyti sambærilegt við lána- og skuldastýringu ríkissjóðs og sætir 
þannig eftirliti Ríkisendurskoðunar og fjárlaganefndar.

Ráðuneytið tekur hins vegar undir með bankanum að eðlilegt sé að haft verði samráð við hann þegar 
kemur að aðgerðum sem geta haft áhrif á fjármálastöðugleika eða virkni peningastefnunnar. Ráðuneytið 
telur hins vegar óþarfa að kveðið verði á um það í lögum, enda skýr skilda ráðuneytisins að hafa samráð 
við Seðlabankann vegna slíkra aðgerða, s.s. á vettvangi Fjármálastöðugleikaráðs.

Markmið

Seðlabankinn telur að kveða ætti skýrar á um markmið ÍL-sjóðs um að takmarka uppgreiðsluáhættu og 
aðra áhættu sem gæti leitt il fjárhagslegra skuldbindinga fyrir ríkissjóð í framtíðinni. Ráðuneytið telur 
ekki þörf að breytingum á markmiðsákvæðum frumvarpsins enda er skýrt kveðið á um það í 1. gr. 
frumvarpsins að því sé ætlað að „lágmarka áhættu og kostnað ríkissjóðs vegna uppsafnaðs 
fjárhagsvanda Íbúðalánasjóðs“

Útvistun

Seðlabankinn telur rétt að kveðið sé á um með skýrari hætti í lögum, eða a.m.k. í skýringum með 
lögunum að Húsnæðis- og mannvirkjastofnun muni þjónusta lánasafn ÍL-sjóðs. Ráðuneytið telur ekki 
þörf á að kveða með skýrari hætti um þessi mál.



Heimilt er skv. frumvarpinu að fela öðrum umsýslu, varðveislu og ávöxtun afmarkaðra hluta eigna 
sjóðsins. Þessi heimildarákvæði eru mikilvæg í ljósi mögulegra ráðstafana til framtíðar og á það bæði 
við um útlánasafn sem og aðrar eignir. Það kemur skýrt fram að gert er ráð fyrir að Húsnæðis- og 
mannvirkjastofnun þjónusti áfram útlánasafn sjóðsins þannig að lántakendur finna ekki fyrir þessari 
breytingu. Það kann að koma til álita í framtíðinni að selja eða skipta á útlánasafni við þriðja aðila og 
með þeirri ráðstöfun yrði þjónustu við lánasafnið mögulega betur fyrir komið annarsstaðar. 
Heimildarákvæðið um útvistun og þjónustu er því orðað með þessum hætti til að skerða ekki aðra 
möguleika ríkissjóðs til framtíðar.


