Lokaalit styrihdps

um framtidarstefnumotun um hlutverk og adkomu stjomvalda ad
ibudalanamarkadnum

Inngangur

Med bréfi dags. 21. febrdar sl. setti paverandagemalaraoherra & fét priggja
manna styrihép sem falid var ad efna til vidteekaréds um framtidarstefnumétun um
hlutverk og adkomu stjérnvalda ad ibudalanamarkadnu styrihopinn voru skipadir
Armann Kr. Olafsson, adstodarmadur fjarmalaradherdéhann G. Jbéhannsson,
svidsstjori hja Ibudalanasjodi, og Sigurjon Orn dstn, paverandi adstodarmadur
félagsmalaradherra, sem jafnframt var skipadur &un. ba var Arni Pall Arnason
l6gmadur skipadur starfsmadur hépsins. StyrihOpmamfalido ad skipuleggja og sinna
formlegu samrddi vid hagsmunaadila um kosti og agabbreytts fyrirkomulags
ibudalanasjods og hugsanlegar nyjar leidir vardamékomu hins opinbera ad
hasnaedismarkadnum. Jafnframt var hopnum falid adaviskyrslu og mata tillégur til

radherra & grundvelli samradsins.

Fyrri hluti starfsins — febrtar og mars 2006

Hopurinn tok til starfa i lok febrdar og héfst hanohed ad kynna sér itarlega pa
undirbdningsvinnu sem fram hafdi farid & vegum délaalardduneytisins og
ibudalanasjods til undirbinings hugmyndum um nytirkomulag & adkomu rikisins ad
ibudalanamarkadi. Sérfraedingar a vegum Ibudaléadssig félagsmalaraduneytis hoféu
misserin & undan kannad sérstaklega stodu heilosdka i helstu I6ndum Evropu og i

Bandarikjunum og kynnt sér helstu strauma og nyung voruframbodi og



ffarmoégnunarkostum slikra banka. Sérfreedingarnfdlhdundad med sérfreedingum og
forsvarsménnum Fannie Mae og Freddie Mac i Bangemikn, SBAB i Svipj6d og
Nykredit, Totalkredit og Realkredit i Danmdrku. B@du sérfraedingarnir lagt vinnu i ad
préa hugmyndir um uppbyggingu mogulegs heildsolibary leitad um pad radgjafar og
alits hja erlendum radgjofum, par & medal Deutdgduek, JP Morgan og Capto Financial
Consulting.

I kjolfar pessarar upphafsvinnu leitadi hopurinnms@ds vid yfir 20
hagsmunaadila. Pannig fundadi hopurinn med og dieitgpplysinga fra fulltrGum
Alpydusambands Islands, Samtaka atvinnulifsins, BSRNeytendasamtakanna,
Talsmanns neytenda, Félags fasteignasala, Samtakaa log verdbréfafyrirtaekja, KB
banka, Landsbanka islands, Glitnis, Sambands §3aisMP fjarfestingarbanka, VBS
fiarfestingarbanka, Landssamtakanna Proskahjalpalrssjods Oryrkjabandalagsins,
Sambands islenskra sveitarfélaga, Samtaka svédigaféa hofudborgarsveedinu,
Félagsbustada hf., Byggingarfélags nAmsmanna, $sttifgunar stidenta, Sedlabankans,
Hagfraedistofnunar Haskola islands og Rannsoéknasseiu hisnsedismalum vid
Vidskiptahaskolann a Bifrost. Pess ber p6 ad gétpemar reett var vid pessa adila lagu

ekki fyrir itarlega Gtfeerdar hugmyndir um Gtfaerbkildsolukerfis.

Vidhorf vidmeelenda hépsins til ibudalanasjods og opinberra afskipta af
ibudalanakerfinu skiptust nokkud i tvd horn. Annaegar kom fram pad viohorf ad
ibudalanasjodur gegndi i dag mikilveegu hlutverki & tryggja samkeppni &
ibudalanamarkadi og pvi veeri pad ahyggjuefni ef ald$h fra honum gagnvart
bankakerfinu nyti ekki vio i kjolfar mogulegra bteyga. Hins vegar kom fram pad
vidhorf ad Ibudalanasjodur sem slikur kynni ad héd&id hlutverki sinu og ad
rikisvaldinu bydust einfaldari og skilvirkari leidtil ad na markmidum husneaedisstefnu
stjornvalda en i gegnum starfraekslu stérs ibudajéfa i samkeppni vid bankakerfid.
Pad veeri unnt ad gera til deemis med adstod i gegkattkerfid og med pvi ad greida
fyrir fyrirgreidslu markadarins vid pa adila senidigyrftu & ad halda.

Almennt vidhorf viomeaelenda starfshopsins Ur fjamtiihu var ad rikid hafi ekki
lengur hlutverki ad gegna i smasélu & fjarmalamgirkasamkeppni vid einkafyrirtaeki.

Flestir viomaelendur Ur peim geira toldu nokkurn algvi ad rikid hefdi forgbngu um ad



broa ibudalanasjod i att ad bakhjarli ibudalana tyanka og sparisjodi. Af halfu peirra
vidmeelenda var 16gd ahersla a ad pess yroi gastt@éttindi sliks bakhjarls myndu ekki

trufla edlileg markadsvidskipti i fjarmalapjénusig samkeppnisstodu & markadnum.

Viohorf flestra viomaelenda starfshépsins var adi ekipti hofuomali hver seei
um afgreidslu ibudalana, adalatridid veeri hvernf@istada og umgjord neytenda a
markadnum veeri tryggd. Pad veeri pvi ekkert pviytirstodu ad ibudalanasjodur sem
slikur heetti ad veita lan beint til lantaka. Megkipti hvada skilmalar giltu um slik lan og

hvort réttindi neytenda veeru afram tryggad i nyjufike

Sérfreedingar Ur efnahagslifinu 16gou aherslu & In@@i pessa verkefnis til ad
draga Ur verdbdlguprystingi og treysta stodir fiatakerfisins. Ljost vaeri ad verdbdlgu
undanfarinna missera meetti ad hluta rekja til has&kinisnaedisverds og mikilveegt veeri
ad draga ur peirri proun. Sérfreedingar Ur efnaligslog fjolmargir adrir nefndu einnig
hversu mikilvaegt pad veeri ad tryggja afram heildstagtgafu stérra skuldabréfaflokka a
markadi. Slik atgéafa veeri til pess fallin ad starkjg dypka islenskan skuldabréfamarkad
og stydja med pvi vido edlilega vaxtamyndun i landisem geeti leitt til lsekkandi
raunvaxta til lengri tima litid. Ef atgafu ibuoabaényti ekki vid yrou liklega til margir
smeerri skuldabréfaflokkar og slikt hefdi neikveedifah vaxtastigio i landinu til lengri
tima ef ekki kaemi til annarrar skuldabréfautgafu fadlfu rikisins. Fjolmargir
viomaelendur nefndu einnig ad rikid pyrfti i pessumbandi ad hafa i huga ad hlutverk
rikisins veeri medal annars ad stydja vido vaxtamyndiskuldabréfamarkadi og ad i pvi
skyni veeri timabeert fyrir rikid ad huga ad aukidigafu skuldabréfa med reglulegum
heetti.

Ad loknu samradsferlinu skiladi styrinGpurinn afaatti til félagsmalaradherra 3.
april sl. par kom fram ad styrih6purinn hefdi unefér peirri stefnumdrkun stjérnvalda
ad vid breytingar & ibudaldnakerfinu verdi i engdrn&d pvi hlutverki sem

ibudalanasjodur sinni i dag. Par skipti mestufeftindi atridi:

e AQJ stjornvold tryggi adgang almennings ad lansféiliidakaupa a eins
gooum kjorum og kostur er.
o+ AJ stjérnvold audveldi tekju- og eignaminni kaupend patttoku a

fasteignamarkadi & jafnréttisgrundvelli.



« Ad landsmenn geti att vidskipti med hisnzedi um lalid. | pvi felst ad
tryggja jafnan adgang ad lanum til ibudakaupa auskjdrum hvar sem er a
landinu.

e Ad stjérnvold tryggi frambod lansfjar til ad eflg dalda vio leigumarkadi.

« Ad peirri neytendavernd sem ibudalanasjodur trygdig verdi ekki fornad.

StyrihGpurinn rakti einnig i afangadlitinu ad haetdi margt maela med ad proa
hlutverk Ibudalanasjods i att til hlutverks bakijareda heildsolubanka &
ibudalanamarkadi. Askilegt veeri ad préa nytt kedim hafi pad hlutverk ad vera
bakhjarl fyrir lanveitingar til almennings og mynduka a fjarmalalegan stodugleika,
stydja vid samkeppni & ibudalanamarkadi, tryggfargadi i adgangi landsmanna ad
hdsneaedislanum og draga ur notkun rikisabyrgdandsdsslanakerfinu. Grunnhugsunin i

sliku kerfi myndi fela i sér:

e Ad nyr ibudabanki bj6di bénkum og sparisjodum adtavéan samkveemt
skilmalum hans.

* AJ bankar og sparisjodir fari alfarid med afgreidshna ibudabankans og
pjonustu vid einstaklinga.

* AJ lanaskilmalar ibudabankans tryggi ad lantakai ggam fengio lan &
somu kjorum 6had busetu og félagslegri stoou ogadanidurgreidslu til
félagslegs ibudarhisnaedis verdi vidhaldid.

e AOQ lantakar njéti sbmu réttinda til Grreeda vio @wduerfidleika og nu eru
tryggd vid lantokur hja ibudalanasjodi, svo semskilildbreytinga, lengingar
lana og til greidslufrystingar.

* AOQ slikur bakhjarl njoti ekki almennrar abyrgdakisins a skuldbindingum
sinum og ad su fyrirgreidsla sem hann myndi ad déyti njota af halfu
rikisins veeri i beinu samhengi og réttu hlutfal® ypaer sérstoku skyldur sem
honum veeri falid ad uppfylla af l16ggjafanum. Astaadatil ad setla ad vel
Utfeerd fjarmdgnunarleid geti skilad sambeerilegumanakjorum og
ibudalanasjodur bydur i dag.

A pessum grundvelli lagdi styrihopurinn til ad homyrdi falid ad vinna afram ad
préun framtidarkerfis med adstod sérfreedinga agrirddi vid p4 sem hagsmuna eiga ad



geeta af framtidarfyrirkomlagi. Gert var rad fyrird atillégur starfshopsins um
framtidarfyrirkomulag yrou tilbunar ekki sidar eyrif lok maimanadar og ad par yroi
flallad um uppbyggingu hins nyja ibudabanka, relédrm, fjarmdgnun og hvernig
hagad yrdi samskiptum hans og samstarfsadila a aéackn. pPa feelist i tillogunum
Utfeersla & pvi hvernig markmidum stjornvalda ummioad lana & sému kjérum, 6had
blusetu eda félagslegri stodu, verdi nad.

Sidari hluti starfsins — april til jani 2006

I kjolfar afangadlitsins kynnti styrihopurinn fjaédaradherra og paverandi
félagsmalaradherra nidurstédu vinnu sinnar. | péynningu setti styrihdpurinn fram
hugmyndir ad utfeerslu sem ték mid af ofangreindurkmioum stjornvalda og var
byggd & vel Gtfeeroum heildsolukerfum i nagrannaldnen. Félagsmalarddherra veitti
endurnyjad umbod til verkefnisins 18. april sl. magan til forsendna afangadlitsins og
pessarar kynningar. Var akvedid ad stefna ad pkiitakvordun i malinu, af eda &, fyrir

mailok.

Um leid og endurnyjad umbod la fyrir var leitad s&bs vid fyrirsvarsmenn
vidskiptabanka og sparisjéda um samvinnu um vei@enda hoéfdu peir lagt dherslu a
ad unnid yrdi hratt ad malinu. Var 0skad eftir aérftilnefndu sérfreedinga til setu i
sérfreedingahdpi sem myndi fa itarlegri upplysingar hugmyndir styrih6psins og vinna
aod frekari utfeerslu hugmyndanna med honum.

Fostudaginn 21. april var sérfreedingum banka ogsgpda sent tolvuskeyti par
sem tilkynnt var um endurnyjad umbod styrihdpsigsfengu bankastjorar afrit af pvi
skeyti. bar kom fram ad styrihépurinn hefdi sett && komast ad nidurstodu um helstu
atridi i atfeerslu hugmyndar um nyjan ibudabanké f48. mai og til ad na pvi takmarki
hefdi styrihn6purinn métad svofellda verkasetlun:

1. Fundur med sérfraedingahopi 25. april.

2. Fundir styrihGps med forsvarsmonnum banka og gpéas hverjum fyrir
sig, 2. mai, par sem reett yrdi frekar um afstédilaadvers um sig til
verkefnisins.



3. Frekari drvinnsla hugmynda um nyjan ibudabanka myhdfjast
manudaginn 8. mai.
4. Endanleg Gtfaersla myndi liggja fyrir i hofuddrattd®. mai. Gert veeri rad

fyrir ad tillédgurnar yrou gerdar opinberar 30. mai.

Styrihdpurinn fundadi med sérfreedingahopnum pridgidn 25. april. A peim
fundi voru sérfreedingum banka og sparisjoda kynpgar hugmyndir sem styrihépurinn
hafdi préad um nyjan ibudabanka og hlutverk haitgidalanamarkadi og hépurinn hafdi
adur kynnt félagsmalaradherra og fjarmalaradhdrigolfar pessa fyrsta fundar voru
haldnir fundir med forsvarsménnum vidskiptabankaspgrisjoda. A pessum fundum var
reett um efni tillagna styrihopsins. Afstada viomeelenna var oOlik eftir pvi hver i hlut
atti. Sumir voru jakveedir i gard tillagnanna eniaiidu seskilegra ad byggja & annarri
adferdafraedi. Einn adili tok ekki efnislega afstdduillagnanna en taldi pad ekki pjéna

hagsmunum sinum ad taka pétt i verkefninu.

[ framhaldi af pessari fundahrinu sendi starfsmagigrindpsins fulltrGum peirra
banka og sparisj6da sem ahuga h6fdu synt a sanfsederi skyringar i skeytum 10. og
11. mai. Jafnframt var 6skad upplysinga umagrt viomaelendur séu tilbunir til samstarfs
& peim grunni sem reeddur hefur veri® ekki sidaf akulok. | pvi felst ekki ad oll atridi
purfi ad vera fragengin a peim timapunkti en vigur@ naudsynlegt ad pa liggi fyrir
almenn viljaafstada um samstarf, med fyrirvara udurstoou i samningum um kjor. bvi
sendast medfylgjandi drog ad viljayfirlysing&iodegis fimmtudaginn 11. mai kom fram
i skeytum fra fulltrGum allra adila ad peir geetkieengio frd samkomulagi fyrir helgi,
p.e. 12. mai, en fyrirheit voru veitt um frekarbseins fljott og mégulegt veeri.

I lj6si pessara svara akvad styrindpurinn ad vikgafyrri verkaaetlun og bida
atekta. Haft var samband vid fulltrGa banka ogispEia manudaginn 15. mai og kom pa
i ljos a0 menn toldu sig enn ekki geta svarad ulja il samstarfs. pvi var fulltrGum
bankanna sent skeyti ad kvoldi manudagsins 15.paakem sagdi medal annar&d,
hofou samradi vid félagsmalaradherra er styrihdpuritilbdinn til ad gefa fulltrGum
bankanna frekari frest fram eftir vikunni. Engu sidur stefnir styrindpurinn ad pvi ad
hefja undirbining ad pvi ad skila af sér endanlegilligum ekki sidar en um midja
vikuna. bvi er 0skad eftir ad afstada adila tilriyreindra hugmynda liggi fyrir ekki sidar



en vid lok dags a midvikuddgMunnlega var peim skilabodum komid a framfeeri vid
banka og sparisjodi ad mikilveegt veeri ad afstadaikbam, hvort sem hun veeri jakveed
eda neikveed. Engin frekari svor eda upplysingarudtahins vegar fra fulltrGum

vidskiptabanka og sparisjoda.

Svor bankanna — juni til agust 2006

I upphafi janimanadar komu fyrirsvarsmenn bankafmeam skilabodum til
radherra rikisstjornarinnar ad seérfreedingar vidslkipnka og sparisjoda ynnu ad gerd
eigin tillagna. Var sameiginleg nidurstada ad sedingar peirra og styrihdpurinn myndu

funda um peer tillogur pegar paer keemu fram.

Til ad greida fyrir upplystri umraedu um malid st&§rihdpurinn fyrir fundi med

Nils Tarslev, forstjéra Totalkredit i Danmdorku, &tdl Nordica 28. juni sl. Til fundarins
var bodid fulltrdum banka og sparisjoda, fulltra@adlabankans og embaettisménnum ar
félagsmalaraduneyti og fjarmalaraduneyti. Nils Terser einn peirra lykilmanna sem
styrihopurinn leitadi til um raddgjof og byggdu &ijur styrindpsins i veigamiklum
atridum & peirri Gtfeerslu sem liggur til grundvallaopbyggingu Totalkredit. A fundinum
gerdi Nils grein fyrir uppbyggingu Totalkredit o@in grundvallaratridum sem hafa yroi

i huga vid uppbyggingu heildsdlubanka i fjarmdguidalana.

Eftir ad sérfreedingar banka og sparisjoda hofoudteaman sinar tillogur &
vettvangi Samtaka banka og verdbréfafyrirtaekja (b bodad til fundar fulltrta SBV
og styrihdpsins. Sa fundur var haldinn 19. julisr gerdu sérfreedingar SBV grein fyrir
hugmyndum sinum um heildsélukerfi og skyrdou ad lavddyti paer hugmyndir
sténgudust & vid hugmyndir styrindpsins. | fiolmdmg atridum var samhljomur milli
tilagna SBV og tillagna styrih6psins. Pad sem mgeia milli var i stuttu mali

eftirffarandi:

* Eignarhald. Tillogur SBV félu i sér ad heildsolusjodur eetti &éra i
sameiginlegri eigu Ibudalanasjods, banka og spédsjeftir nanara

samkomulagi.



Félagslegt hlutverk og neytendavern&BV voru andvig pvi ad
heildsolusjédur hefdi einhverjar félagslegar kvadiEskilegra veeri ad
ibudalanasjodur yrdi afram til til ad sinna pvi tvierki, m.a. ad veita
leiguibtudalan had tekju- og eignamdrkum. Allar l@itmgar nys sjods

aettu ad vera & markadslegum forsendum.

Utfeersla & heildsoluleidinni. Tilldsgur SBV folu i sér ad nyr
heilds6lusjédur myndi dkvarda pau lansform sem sinasilar geetu selt
til sjodsins, med apekkum heetti og gert var radir fyr tillégum
styrihdpsins. A hinn béginn vildu SBV ad vidskipsatkar og sparisjodir
hefdu samningssamband vid lantakendur og seldum I&ftir porfum til
heilds6lusjédsins, pvert & peser hugmyndir styrihdpsi ad
samningssamband veeri beint milli heildsoluadila tantakenda.
Vidskiptabankar og sparisjodir vildu pannig hafalfsgedi um pad hvort
og pa i hve miklum meeli peir seldu afram til slgfeds lan sem peir
hefdu pegar veitt.

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

vardar einstakar athugasemdir SBV taldi styrihGpusiert ad benda & eftirfarandi:

Eignarhald. StyrihGpurinn benti & ad i umbodi pvi sem hanrdhieihgio
hafi verid gert rad fyrir ad nyr ibudabanki veerid@id leyti i eigu rikisins.

Pvi pyrfti pélitiska &kvordun til ad breyta um stefi pvi efni.

Félagslegt hlutverk og neytendaverr@tyrinGpurinn benti & ad i umbodi
pvi sem hann hefdi fengid hefdi verid 16gd aheralaad sampeetta
félagslegt hlutverk almennum lanveitingum, likt o@ veeri gert hja
ibudalanasjodi, og tryggja jafnrétti i husnaedismélohad blsetu og
efnahag. Fyrir pvi veeru augljos félagsleg rok advalda tekju- og
eignaminni kaupendum patttéku & fasteignamarkgaingettisgrundvelli.
P& meelti flest med pvi Gt frd efnahagslegu sjongirrenda myndi annad
fyrirkomulag draga ur steerdarhagkveemni i nyju kedi auka likur &
haerra vaxtastigi til lengri tima litid. Styrihopon benti einnig & ad i

umbodi hans hafi verid sérstaklega tekido fram adageetti ad pvi ad



gildandi lagaakveedi sem tryggja lantakendum rétgyreidslufrystingar,
lanalengingar og annarra Urraeda vid greidsluvangadm gilda afram.
Su afstada bankanna ad allar lanveitingar eettuea® & markadslegum

forsendum virtist koma i veg fyrir pad.

Utfzersla & heildsoluleidinniStyrindpurinn benti & ad tillégur hépsins um
gagnseei i verdlagningu og samningssamband heilumdka og
lantakenda, p.e. ad ad lan yrou avallt eign hirja hgildsdlubanka, veeru
grundvallaratridi til ad tryggja neytendum avinniregf nyju Kkerfi.
Tilldgurnar veeru byggdar a fyrirmyndum sem longfaigeel reynsla er af
erlendis fr4. bar veeru pessir peettir taldir skipféuomali. Ef gagnseeio
0g samningssambandid veeru ekki fyrir hendi myndd [ghaga ur

avinningi kerfisins fyrir neytendur. Sem deemi maeétina:

0 Rofid samband utldna og fjarmégnunadikilveegt er ad beint

samband sé milli lana og fjarmoégnunar. Pad er afmnealin
hagkveemasta leidin i heildsolufyrirkomulagi vidaitlibudalana,
enda tryggir pad leegri rekstrarkostnad, skilvirkany betri
pjonustu og odyrari fiarmognun. Slikt fyrirkomulagalmennt vid
lydi hja heilds6lubonkum & bord vid Totalkredit, SB og
Freddie Mac og Fannie Mae. Ef pad samband er gkiitiendi
er aukin haetta & ad smésalar safni upp lanum. ¥® dykst
markads- o0g vaxtadheetta sméasala og rekstrar-
samkeppnisaheetta heildsala pvi pa er heett vidaadi flana fra
smasolum til heildsala sveiflist mjog eftir adstaada markadi a
hverjum tima. Vid pessar adsteedur er liklegt adrlz@@lar purfi a
heerra vaxtaalagi ad halda til ad verja sig gegnssiviog
markadssveiflum. Ogagnsaei myndi pvi almennt leibehaerri

vaxtakostnadar neytenda.

o Minni_stédlun fijarmalaafurda Mikilveegt er ad uatlan sem

smasoluadilar veita séu stoolud. Slikt leidir almtemil betri

ffarmoégnunarkjara og par med Utlanakjara. Skortust@dlun
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veldur  Oparfa  kostnadi  vid  attektir,  flokkun  og
kostgaefnisathuganir & 6llum peim lanum sem heildsikinn
myndi kaupa og truflar hagkveema  uppbyggingu
skuldabréfautgafu.

o Verri_samningsadstada heildsdlubanka gagnvart doasoEf

skuldbinding um verdmyndun milli smésala og heildsar ekki
fyrir hendi er liklegt ad prystingur myndi aukast a
heildsbluadilann ad bjéda mismunandi kjor. Adsto&oor i
slikum samningum yrdi yfirgnaefandi pvi bankarnidué pvi
alfario hvort heildsélubankinn fengi einhverja \i§gavini og
samningsadstada heildsdluadilans yrdi pvi 6aseetialrfitt yroi

ad halda somu kjorum 6had busetu vid pessar adsteedu

o Verri geedi lanaEf bankarnir hefou sjalfdeemi um hvort peir seldu

lan afram veeru peir lika i peirri stodu ad velja lestu
vidskiptavinina og selja einungis afram pau lan pam aheetta
lanveitanda veeri meiri. Slikt myndi auka rekstraedio

heilds6lubankans og leida til verri kjara.

FulltrGar SBV og styrindpurinn fundudu & ny 9. dgék A peim fundi foru
fulltrdar styrindpsins yfir peer tillégur sem fulliar SBV 16gdu fram 19. jali. Fram kom a
fundinum skyr afstada SBV i pa veru ad ef ekki vedji til pess af halfu rikisins ad
fallast & pau prja lykilatrioi sem fyrr voru nefnpad er ad heildsélubankinn yrdi i
sameiginlegri eigu rikisins og bankanna, félagstedanveitingum yrdi haldid utan vid
heilds6lubankann og ad bankar og sparisjodir hef§narhald & lanum og seldu pau svo
afram til heildsoélubankans, myndi ekki nast samstandli bankanna og rikisins. Umbod
styrihdpsins gerdi honum ekki kleift ad fallasthéegslur SBV ad pessu leyti.
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Niourstodur

Sem fyrr segir hefur styrinGpurinn kynnt rddherrtitdgur sinar og athugasemdir
SBV. Sumar af athugasemdum SBV eru pess edlis adr@kn um hvort farid verdur ad
tillogum bankanna er politisks edlis og pvi ekkiegksvidi styrindpsins. Ad pvi er vardar
flarmognunarkerfid leggur styrinbpurinn hins vegarersiu & ad mikilvaegt er ad ny
heildsoluleid, ef af verdur, byggi & gagnseei i lsgdingu og ad samningssamband
lanssamninga verdi milli heildsdlubankans og laataéins og tidkast i sambaerilegum
kerfum erlendis. Slikt kerfi er mikid hagsmunamd&@ytenda og tryggir skilvirkni i
fiarmdgnun og bestu faanlegu kjor. Onnur Utfeersl@reagkveemari og dyrari og setur

nyjan heildsdlubanka i 64seettanlega samningsst@grvgrt smasolum.

Styrihdpurinn leggur aherslu a ad pott hér hafiv§allad nokkud itarlega um pa
paetti sem agreiningur var um milli styrihOpsinsQigV var samhljéomur i dherslum adila
vardandi ymis atridi i uppbyggingu nys heildsolukenbannig voru allir adilar sammala
um mikilveegi pess ad almenn 16ggjof yrdi sett umvaén skuldabréf (ecovered bonds
Slik 16ggjof myndi audvelda fjarmognun ibudalanageya hana hagkveemari. Pa voru
adilar einnig sammala um ad nyr heilds6lubanki astkki ad njota neinna

samkeppnishamlandi sérréttinda.

Styrihépurinn minnir & ad i umbodi pvi sem hépurfakk til starfa var horft til
pess ad eitt af peim atrioum sem taka eetti tillitvéeri ad draga ar rikisabyrgdum i
ibudalanakerfinu til lengri tima litid. Styrihdpan telur ljost ad vel utfeerd fjarmognun
ibudalana sem byggi a utgafu sérvarinna skuldateigfiaad geta skilad sambaerilegum
atlanakjorum og Ibudalanasjodur bydur upp & i daannig veeri haegt ad draga ur
rikisadstod til ibudalana an pess ad pad hefdivieetk ahrif & vaxtakjor atlana. I ljosi
pessa telur styrihGpurinn aeskilegt ad feta afrafina i att til nyrra lausna i fjarmoégnun
ibudalana, pott stjornvold og bankarnir hafi ekkidrsaman um adferdafreedi i pessari

atrennu.

Pad er pvi tillaga styrihOpsins ad stjornvold Hutiil um lagabreytingar sem
heimili ibudalanasjodi ad setja & fot fjarmognureafika heildsélustigi sem byggi & peirri

Utfeerslu sem styrindpurinn hefur lagt til og naearitskyrd i vidauka. Slikt kerfi, sem
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byggdi a utgafu sérvarinna skuldabréfa, er unntseffa a fot an rikisadstodar sem
sjélfsteeda rekstrareiningu innan ibGdalanasjédsddanasjodur geeti pa selt Gtlan sem
sjodurinn myndi veita til pessa l6gadila, sem sidaari einn abyrgd a endurgreidslu
ffarmoégnunarbréfannabaer tillogur sem hoépurinn hefur sett fram byggjap&im
fyrirmyndum sem vel hafa gefist i nagrannalondurkaskaratugum saman. Ef vel tekst
til vio uppbyggingu fjarmégnunarkerfis sem pessatigpad verid visir ad nyrri
fiarmognunarleid fyrir ibtudalanasjod par sem unetrivad afla fiar til ibudalana an
rikisdbyrgdar med skilvirkum heetti og a hagsteediinukn. Pannig taekist stjornvéldum
ad stiga heppilegt skref i framtidarproun ibudatderkadarins og stydja vid samkeppni &
ibudalanamarkadi, en standa jafnframt vord um [dditigku markmio sem liggja ad baki

hdsneedisstefnu stjornvalda.

Reykjavik, 11. september 2006.

Sigurjon Orn bérsson
formadur

Armann Kr. Olafsson J6éhann G. Jéhannsson

Arni Pall Arnason
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Vidauki — Utfeersla styrindps & nyjum ibGdabanka

Inngangur

Utfaersla styrihopsins var préud eftir fyrirmyndum wel heppnadar heildséluleidir i
nagrannaldndunum. Vid utfeersluna var hofd hlidgbatefnumadrkun stjornvalda um
aherslur i husnaedismalum.

B Politisk markmio:

— AOd veita landsmdnnum bestu mogulegu kjér vid fjagmdn & husnaedi,
0hao efnahag og busetu

— Tryggja skynsamlegt hlutverk rikisins & markadnwmskemur
neytendum til géda

— Minnka 6ro6a sem er a fasteignaldnamarkadi en hatur tgitt til aukins
efnahagslegs 6stdédugleika

B Markadsleg markmio:
— Veita markadnum avallt bestu kjor sem bjodast ¥idrbibudarhlisnaedis
— Vera i fremstu r6d i voruproun
— Vidhalda naudsynlegri steerdarhagkveemni
— Vidhalda efnahagslegum styrk og asaettanlegri afkomu
— Auka fidlbreytni dreifileida

Grunnforsendur

[ hugmyndum styrihdps voru settar fram tillogurtateersiu vardandi stofnun nys
Ibidabanka, sem myndi sinna fiarmognun ibudalamasséan yréu veitt i gegnum banka
0g sparisjodi. | hugmyndunum var gengid Gt frar&ftandi grunnforsendum:

* Ad bankar og sparisjodir fari alfarid med afgreibep Utlanastarfsemi til
einstaklinga og geti bodid lan samkvaemt skilyrotmindabankans.
* Ad bankar og sparisjodir veiti lanin & bestu fagola kjorum.

* Ad slikur bakhjarl myndi ekki njéta almennrar abdag rikisins a
skuldbindingum sinum og ad su fyrirgreidsla sennhaayndi ad 6dru leyti njéta
af hélfu rikisins veeri i beinu samhengi og rétuwtfalli vid paer sérstoku skyldur
sem honum veeri falid ad uppfylla af l6ggjafanum.

« Ad lanaskilmalar ibudabankans tryggi ad lantakar &feam fengid lan & sému
kjorum o6had busetu og félagslegri stodu.
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Ad lantakar myndu afram njota somu rettinda tiigskivandalrreeda og nu eru
tryggad vio lantokur hja Ibudalanasjédi, svo senetiigingar lana og til
greioslufrystingar.

Ad ibudabankinn yrdi hlutafélag ad 6llu leyti i eigikisins, sambaerilegt vid
SBAB i Svipjéa.

A8 ibudabankinn gaeti framfylgt pdlitiskum markmidstiprnvalda i
hdsnaedismalum & hverjum tima, sambeerilegt vid Eaviae og Freddie Mac i
Bandarikjunum og fengi fyrir pad endurgjald.

Ad ibudabankinn myndi fjarmagna ibudalan fyrir emdar fjarmalastofnanir
samkveemt fyrirfram settum reglum.

Lan ibudabankans yrou med akvednu fyrirfram akvedmdaalagi til ad auka
gagnseei i verdlagningu, med sama haetti og tiokagtdtalkredit i Danmdorku

ibudabankinn myndi purfa ad fylgja almennum reglj@rmalaeftirlitsins um
fijarmalafyrirteeki

ibudabankinn myndi purfa ad skila ardsemi & eigiéimfram ahaettulausa vexti
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Ibudabankinn

Medfylgjandi mynd synir pa tillogu sem starfshopuriagdi fram um stofnun
ibudabanka sem myndi taka til starfa i byrjun &87 ibidabankinn atti eingdngu ad
sinna heildsoluhlutverki i ibudalanum og ekki atlivera rikisdbyrgd & skuldbindingum
hans. Sja nanar & mynd 1:

Mynd 1: ibadabankinn og tengsl hans vid ILS og lzaol sparisjodi

ILS med rikisabyrad
Hiutafélag sem er systurfélag ILS og

Rikisabyrgd% |... 2INQONGU LM &1gnir % ///////
100%, |09 skuldir sinar. Ef .—_____ ///// 100% i eiqurikising, en an rikisabyrgdar.
/////// % Sinnir fiarmognun ibudalana og nytur

stiornyvild teldu astaedu

til geeti ILS hafit ad naudsynlegra sérrettinda i logum til ad
nyju skuldabrefadtbod tryagia lanaframbod 6had blisetu og
med rikisabyrgd efnahag Lanshahismat Aaa
;
|~

IS myndi selia budabankanuih
pronustu b, pronustu vid umsysiu lans,
innheimtu o.5.frv.

Bankar og sparisjodir

Nzsta skref veaeri ad ibidabankinn taﬂi yfir fjarmoégnun allra ibudalana. bar med myndi 100% Heildsala %
Ibudalanasjodur hztta lanveitingum. Ibudalanasjodur myndi afram veratil og rikid hefdi

pannig afram mdéguleika til ad afla fjar med rikisabyrgd i gegnum Ibudalanasjod vid

mdogulega markadsbresti a ibudalanamarkadi.

[ tillbgunum var gert rad fyrir ad ibadabankinn naysetja skilyrdi vegna kaupa a lanum
um atridi & bord vid greidslumat, kjor, vedhlutfali hamarksfjarhaedir. ibidabankinn
myndi fjarmagna kaupin med Gtgafu skuldabréfa. [@giormlega samningssamband
milli lantaka og lanveitanda vaeri milli lantaka kgidabankans. ibudabankinn myndi
sinna eftirliti med ad samstarfsbankarnir feeruetéusn reglum um mat a lantékum og
vedhaefni og myndi taka vid innheimtu lananna péganio veeri ad verulegum
greidsluerfidleikum. ibtadabankinn myndi vid peer tad8ur tryggja ad lantakar settu
afram rétt a somu réttindum og peir njota nu vididsluerfidleika samkvaemt akveedum
laga um husnaedismal, p.e. réttar til greidslufngsr og lanalengingar o.p.h.
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Mynd 2: Hlutverk ibtdabankans og bankakerfisins

Banki/sparisjoour

Rikissjoour

m Lantaki seekir um lan
og fer i greidslumat

m Lantaki greidir vexti

Banki eda
sparisjédur gerist
afgreidsluadili

Sér innlendum
ibadalanamarkadi fyrir
fjarmoégnun &

Félagsleg og politisk
markmid stjérnvalda
nast ef staerdar-

og afborgarir ibudabankans hagkvaeman hatt hagkveemni helst
zi:::;ﬁr:t Sér um midlaegt tolvukerfi I-I;ygs?:; ::g‘irl‘g'zg'
ibusabankans sem sér umoknir, . gstu moguleg )
greidslumat og samskipti vaxtakjor il ibtiga
Framkveema vid banka og sparisj6di kaupa, til langs tima.
greidslumat m Auknar likur &

m Setur reglur fyrir

greidslumat stodugleika &

fjarmalamarkadi

m Deilir hluta af
aheettunni med

ibiabankanum m Sampykkir umsoknir,

rafreent m Minni dheetta af

aféllum &
fjarmalamarkadi

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 sparisjoda og nyddbénka samkvaemt tillogum
styrihopsins. Pad var mat styrihOpsins ad god 8téegr hugmyndinni um heildsélubanka
myndi leida til pess ad markmid stjérnvalda med/bngunni myndu nast. Einnig myndi
slikur banki halda afram ad tryggja almenningi leegsdgulegu vaxtakjor til ibudakaupa
til langs tima. Vel utfaerd lausn myndi einnig afuii likindum leida til aukins
stédugleika & fjarmalamarkadi og pannig minnka ntégafoll.

Hvad vardar vaxtaalag og lanshlutfoll var hugmyraiinhafa mismunandi vaxtadlag sem
feeri eftir vedsetningu fasteignar. Pannig veeri iegixtaalag a leegra vedhlutfall. Einnig
var gert rad fyrir ad bankar og sparisjodir teekgigghluta af skuldaradheettu vegna
atlana sinna. Slikt kerfi er vid lydi i Danmorku pygkir leida til &byrgrar atlanastefnu.
Afar mikilveegt er ad bua svo um hnutana ad sansttankar & smasolumarkadi beri
einhvern hluta Gtlanaaheettu, pvi ella veeri bodignHesettu & ad smasalar legoust i
64abyrga Gtlanasamkeppni. I tilldgum styrindpsinslaat til ad bankar og sparisjodir
teekju & sig aheettu af sioustu 20% lananna i nakkag fengju fyrir pad greitt
sanngjarna poknun. Gert var rad fyrir ad ibudalbamkiyndi almennt fjarmagna lan upp
ao 80% af markadsverdi, en ad peir lantakendurkgesm fjarmégnun upp ad 90% geetu
fengid slik lan gegn pvi ad taka vidbotartryggirigir endurgreidslu. Einnig var gert rad
fyrir pvi ad tekju- og eignaminni kaupendur eettstké® 90% lanum og ad rikisvaldid
myndi axla skuldaraaheettu i peim tilvikum. pPettarkpmulag er betur skyrt & mynd 3.
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Mynd 3:Vaxtaalag og lanshlutfoll

Vaxtaalag Vedhlutfoll
80% -90%
s.é.-tzektrt Tryggingar
gagnval . . da sértaek
fyrstu kaupum | Bankar abyrgjast }Ekisébyrgd
og efnaminni 20% vedhlutfall
fyrstu atta arin Abyrgs banka 20%
60% til 80% 0.80% vaxtadlag
vedhlutfall
i 80% vedhlutfall
ibudabanki - >.
abyrgist Abyrgd IB 60%
< 0 til 60% vedhlu
0 il 60% 0.55% vaxtaslag
vedhlutrall

Ad mati styrihopsins hefdi ferli og pjonusta lananrerido nokkud auveld par sem
midlaegt greidslu- og upplysingakerfi er ad finna &éandi, rekid af Reiknistofu
bankanna. Slikt midleegt kerfi er mjog mikilveegt sdheildsolukerfid gangi hratt og vel
fyrir sig. Myndin 4 synir greidslufleedi og abyrgdaid adila i heildsdluleid.

Mynd 4: Ferli lantaka, pjonusta lansins og greidslufleedi

Lantaka Umsjon/pjénusta lana Afborganir
Vidskiptavinur
o Feer greitt
A lansfé inn &
bankareikning
y
: Metur
Banki l umsoknna Sendir
Mottekur og vinnur | og sendir Tiknnr Ceggur | [greidslusala | [Stemmir af
ums6knir og kannar| lafram til idskiptavi upphaed o lgreidslur vid Lan ad
hvort umscknin _rlbuéabanka um b lansins inn & a?ninnin o | [oreidsiusedia o fully
uppiyli skilyrdi el e | iifkratasi | 09 bokar Qei“
ibtidabankans fyrir endanlegs Hmesknar e IJ s ifaerslur. Y
lani. samp]v_kkis. £t aT'
ibudabanki '|
A
v ibtidabanki
Greidsla & lani il banka Greidsla fra banka af tekur vid
eda sparisjods lanum (afborganir og pjénustu
vextir) 2
lans
y v 2T
Fjarmégnun Greidsla afborgana og Ferli vid veruleg
vaxta vanskil —
fijarmognunarbréfa greidslufrysting —
greidsluvandadrraedi —
aofor
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Fjarmognunarleid

Tillégur styrindpsins byggdust & ad notast yrdi sévarin skuldabréf (e.: ,covered
bonds") vid fjarmognun i nyju heildsolukerfi. Sériraskuldabreéf eru notud i miklum
meeli vid fjarmodgnun ibltdalan erlendis og Utgéafarpesr i stodugum vexti. NU er
svo komid ad flest riki Evropu notast vid pessa f@rmognunar i meira eda minna
meeli vid fjarmdgnun ibludalana. Su adferd sem umardit fra i tillogum styrihdpsins
var eftirfarandi:

ibudalanum yrai safnad saman & efnahagsreikninggltignkans.

Pegar buid er ad safna saman akvednu magni aflémida er haegt
gefa Ut sérvarin skuldabréf i nafni Ibadabankarfgtimognunar
peirra sem tryggt er med ibudalanasafninu.

Tryggt er ad eignaréttur ibtidalananna sé adskitinfbidabankanum
bannig ad kaupendur sérvarinna skuldabréfa ibludamsngeti einir
gengid ad ibudalanunum ef greidslufall verdur &d&émum
skuldabréfum Gtgefnum af ibudabankanum. ibtidabangetur
pannig aldrei radstafad ibudalanunum sem tilgrenockil tryggingar
sérvornu skuldabréfunum at liftima peirra a anneg en til
endurgreidslu sérvornu skuldabréfanna.

Sérvarin skuldabréf ibudabréfa eru mjog vinseel hedendra
fiarfesta og eru talin mjog 6rugg og fa yfirleitglanshaefismat. Pau
purfa p6 ad uppfylla akvedin skilyrdi til ad hljot@estu matseinkunn
lanshaefismatsfyrirtaekja.

Sérvordu skuldabréfin eru seld til fiarfesta seneri@durgreiosiur sem
speglast ad steerstum hluta af greidslufleedi ib@abna.

Mikilveegt er ad setja |6g um sérvarin skuldabréfééndi til ad
audvelda utgéafu slikra bréfa. Moérg nagrannarikalsstt slika 16ggjof
eda hafa hana i bigerd, svo sem Finnland, Svipjéad, Bretland,
Noregur og Danmork. Slikur lagarammi gerir sérvés&uldabréfin
seljanlegri & alpjodlegum mdrkudum og getur parify jakveed ahrif
a vaxtakjor.
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Mynd 5: Fjarmognun med aherslu a virkan skuldabréfanarkad.

Fjarmoégnun

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

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

Utlan

m Stefna & ad auka
fidlbreytni Gtlana til
ibudarhtsnaedis.

m Afram skal halda lengd

atlana I16ngum eins og
verid hefur.

Fjarmalamarkadur

Skuldabréf sem
eru adlogud a
sem bestan hatt
alpjédlegum
stodlum.

Skradir
markflokkar med
goori
vaxtamyndun.

Godur seljanleiki

Mikid magn og
mikil dypt.
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