154. 16ggjafarping 2023-2024.
Pingskjal 1365 — 920. mal.
Stjérnarfrumvarp.

Frumvarp til laga

um radstofun eignarhlutar i islandsbanka hf.

Fra fjarmala- og efnahagsraoherra.

1. gr.
Markmio. )
Markmid laga pessara er ad rikid radstafi eignarhlut sinum i Islandsbanka hf.

2. gr.
Heimild til solu eignarhluta.

Radherra er heimilt ad radstafa ad hluta eda 6llu leyti eignarhlut rikisins i fslandsbanka hf.,
a0 fenginni heimild 1 fjarlogum, med markadssettu Gtbodi sem opid er badi almennum fjar-
festum og fagfjarfestum, sbr. 5. og 14. télul. 1. mgr. 4. gr. laga um markadi fyrir fjarmalagern-
inga, nr. 115/2021.

3. gr.
Meginreglur vid radstofun.
Vi0 radstofun eignarhlutar skal horft til gagnsais, hagkvaemni, hlutlaegni og jafnreedis i
skilningi laga um opinber fjarmal.

4. gr.
Framkvemd markadssetts utboo.

Markadssett utbod skal auglyst med tveggja daga fyrirvara hid minnsta med birtingu ut-
bodslysingar. Semja skal vid par til baeran eda par til beera adila um gerd utbooslysingar og
utanumhald um tilbodsbekur. Heimilt er ad fela einum adila eda fleirum ad annast skipulagn-
ingu og yfirumsjon utbodsins.

Umsjon med markadssettu utbodi hafa 16gadilar sem er heimilt ad hafa umsjon med Gtbodi
fjarmalagerninga an sélutryggingar hér a landi samkvamt [6gum um markadi fyrir fjarmala-
gerninga og hafa dskad eftir patttdku innan haefilegs frests sem radherra tiltekur, enda gangist
peir undir fyrirkomulag Gtbodsins. S6lupoknun til hvers sdluadila skal nema 0,75% af verd-
maeti peirra hluta sem vidokomandi s6luadili selur.

Soluadilar skulu skipta tilbodsbokum sinum 1 tilbodsbok A og tilbodsbok B. Sala
samkvamt tilbodsbok A skal hafa forgang vid uthlutun.

a. Tilbodsbok A skal taka vid s6lutilbodum a fostu verdi, sem skal nema medalverdi hluta-
bréfa i Islandsbanka hf. sidustu 15 daga fyrir birtingu atbodslysingar, med ad hamarki
5% fraviki til lekkunar. I tilbodsbokina skal vera heimilt ad gera tilbod fra 100.000 kr.
a0 20.000.000 kr. Einungis einstaklingum skal vera heimilt ad gera tilbod. Reynist naud-
synlegt a0 skerda askriftir til a0 maeta eftirspurn skal pad gert hlutfallslega, svo ad allt



hlutafé seljist. P6 skal ekki skerda askriftir nidur fyrir 2 millj. kr., nema slikt reynist
naudsynlegt til a0 meta eftirspurn og skal pad pa gert hlutfallslega.

b. tilbodsbok B skal vera heimilt ad gera tilbod umfram 20.000.000 kr. Séluverd skal vera
leegsta tilbodsverd sem naer heildarmagni Gtboosins en lagmarksverd skal po ekki vera
leegra en fasta ver0io i tilbodsbok A. Reynist naudsynlegt ad skerda askriftir til ad meeta
eftirspurn skal pad gert & grundvelli tilbodsverds eingdngu. Reynist naudsynlegt ad
skerda leegstu sampykktu tilbod skal pad gert hlutfallslega.

Tilbod sem hao eru fyrirvorum eru 6gild. Hid sama 4 vid um tilbod peirra sem hafa verid
med tilkynnta skortstodu i fslandsbanka hf. 4 30 daga timabili adur en utbod hefst. Fjarmala-
eftirlit Sedlabanka fslands skal upplysa raduneytid um tilkynntar skortstédur i bankanum skv.
2. malsl. daginn sem utbod hefst. bratt fyrir dkvaedi 2. mgr. skal Islandsbanki hf. ekki hafa
umsjon med Gtbodinu.

5. gr.
Sérstakt heefi, upplysingagjof og uttekt.

Akvedi I1. kafla stjornsyslulaga, nr. 37/1993, um sérstakt haefi til medferdar mala gilda
ekki ef farid er me0 radstdfun hluta i samraemi vio 4. gr. um markadssett utbod.

[ addraganda markadssetts utbods skal radherra tryggja virka upplysingagjof um undirbin-
ing og framkvamd radstéfunar eignarhlutar.

A0 loknu markadssettu itbodi skal radherra, an tillits til pagnarskyldu skv. 58. gr. laga um
fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002, birta opinberlega sundurlidadar upplysingar um hver og ein
vidskipti med eignarhluti, p.m.t. kennitdlur i peim tilvikum sem fjarfestar hafa islenska kenni-
tolu, og ndfn endanlegra kaupenda. Pagnarskyldan skal auk pess ekki standa i vegi fyrir nauo-
synlegri midlun upplysinga til s6luadila sem hafa med hondum yfirumsjon utbodsins skv. 2.
mgr. 4. gr.

A0 loknu markadssettu utbodi skal radherra fela 6hadum adila ad gera uttekt a pvi hvort
meginreglum 3. gr. hafi verio fylgt.

6. gr.
Gildistaka o fl.

Log pessi 6dlast pegar gildi.

Vid gildistoku laga pessara falla ar gildi 16g um s6lumedferd eignarhluta rikisins 1 fjar-
malafyrirteekjum, nr. 155/2012. Um leid falla ur gildi i- og j-lidur 4. gr. laga um Bankasyslu
rikisins, nr. 88/2009.

Log pessi falla tr gildi pegar radstofun eignarhlutar rikisins i fslandsbanka er ad fullu lokid.

Greinargerd.
1. Inngangur.

Frumvarp petta er samid i fjarmala- og efnahagsraduneytinu. Raduneytid naut i peirri vinnu
liosinnis fjarmalaradgjafa og logfreedilegra radgjafa. Forsdgu frumvarpsins ma rekja til yfir-
lysingar forsvarsmanna rikisstjornarflokkanna fra 19. april 2023 um ad ekki yrdi radist {1 frek-
ari solu & hlutum rikisins i {slandsbanka ad sinni. Fram ad pvi hafdi 35% hlutur i bankanum
verid seldur med frumutbodi til almennings 1 juni 2021 og 22,5% hlutur verid seldur med
hrooudu tilboosfyrirkomulagi i mars 2022. Fram kom i yfirlysingunni ad til steedi a0 Banka-
sysla rikisins yroi 16g0 nidur og innleitt yrdi nytt fyrirkomulag til ad halda utan um eignarhluta
rikisins i fjarmalafyrirteekjum. { nyju fyrirkomulagi yrdi 16gd hersla 4 rikari adkomu Alpingis
og aukid gagnsei, jafnraedi og upplysingagjof til almennings.



Vinna vid utfaerslu nys heildsteeds fyrirkomulags vardandi utanumhald eignarhluta i fjar-
mélafyrirtekjum og 6drum félogum i eigu rikisins stendur yfir. I gildandi fjsrméalaazetlun er
gert rad fyrir radstofun 4 eftirstandandi eignarhlut rikisins i fslandsbanka & arunum 2024 og
2025. Sala eignarhlutarins pykir nokkud adkallandi til ad draga Ur fjarhagslegri ahattu rikis-
sj00s og studla ad meginmarkmidum stefnu i opinberum fjarmalum um laekkun skuldahlutfalls
rikissjods.

Med tilliti til pess ad buid er ad sla ut af bordinu sélu af halfu Bankasyslunnar er sa kostur
helst i stoounni, meo tilliti til radstéfunar 4 nastu misserum, ad leggja til heimild til s6lu
fslandsbanka undir stjorn fjarmala- og efnahagsradherra 4 grundvelli sérstakra laga. Med slikri
lagasetningu er unnt ad kveda 4 um af halfu Alpingis hvada s6luadferdir verdi heimiladar. Vio
val 4 adferdum er unnt ad taka tillit til pess ad brodurpartur af eignarhaldi rikisins hefur pegar
verid losadur. Su sdluadferd sem hér er 16g0 til er fullmarkadssett utbod, p.e. opid utbod til
allra fjarfesta. [ 1ogum eru slik Gtbod nefnd almenn itbod verdbréfa.

2. Tilefni og naudsyn lagasetningar.

Tilefni frumvarpsins og naudsyn pess tengist aherslum i rikisfjarmalum og peirri krefjandi
stodu sem rikissjodur stendur frammi fyrir. Fram til pessa hafa eignarhlutir rikisins i [slands-
banka verio seldir i frumutbodi arid 2022 og med hréoudu tilbodsfyrirkomulagi arid 2023, en
hvort tveggja teljast til almennra utboda. Sidarnefnda fyrirkomulagio, hradad tilbodsfyrir-
komulag, pykir sidur koma til alita vid frekari radstofun eignarhluta, pvi pott pad sé til pess
fallid ad hamarka verd pa pykir pad ekki samrymast naegilega starfshattum stjornsyslunnar
likt og fram kom 1 skyrslu Rikisendurskodunar sem 14 fyrir { névember 2022, um sdlu 4 hlut
rikisins i islandsbanka.

[ frumvarpi pessu er pvi 16gd til heimild sem ner til s6lu 4 tilteknu fjarmalafyrirtzeki ein-
gbéngu og sem er einskordud vid tiltdlulega einfalda s6luadferd sem pykir til pess fallin ad
fylgja meginreglum sem ahersla er 16gd 4 vid radstdfun rikiseigna: gagnseei, hlutlegni, jafn-
raeedi og hagkvaemni.

3. Efni frumvarpsins.
3.1 Meginefni frumvarpsins.

Efnisatrioi frumvarpsins eru einfold. Raoherra er heimilad, ad fenginni heimild Alpingis i
fjarlogum, ad radstafa peim eignarhlut sem rikissjodur 4 i islandsbanka hf. Heimild i fjarlogum
2024 liggur pegar fyrir. Frumvarpid gerir rad fyrir markadssettu utbodi, einu eda fleirum, sem
opid er 6llum fjarfestum.

Vid s6lumedferdina skal geeta ad meginreglum um jafnraedi, gagnsei, hagkvemni og hlut-
leegni. Su skylda er sérstaklega 16g0 4 radherra vid radstofun samkvamt séluadferdinni sem
frumvarpid kvedur a4 um a0 tryggja gagnsaei i tengslum vid radstéfunina, m.a. med frumkvaed-
isbirtingu upplysinga. I pvi sambandi er rétt ad geta pess ad allar upplysingar sem skipta mali
vardandi patttoku i Gitbodinu eiga ad koma fram i lysingu sem birt er opinberlega. Islandsbanki
er skrao félag 4 markadi og pvi parf ad huga ad reglum um innherjaupplysingar viod upplys-
ingagjof. Gert er rad fyrir pvi ad nd megi markmidum frumvarpsins & nokkud einfaldan hatt
og an teljandi agreinings. Med pvi ad soluadferdirnar eru skyrt afmarkadar 1 frumvarpinu er
ekki porf 4 frekari adkomu Alpingis umfram umfjollun um frumvarpio sjalft. Aohald verdur
tryggt med rikri upplysingaskyldu og pa er s skylda 16gd 4 radherra ad hann feli 6hadum
aoila ad gera tuttekt 4 pvi hvort meginreglum laganna, verdi frumvarpid 6breytt ad 16gum, hafi
verid fylgt vid beitingu peirra.  samraemi vid gagnsaiskrofur frumvarps pessa verdur uttektin



birt opinberlega. Ef dbendingar um agalla koma 1 1jos pa fer pad eftir edli peirra og alvarleika
hvada viobrogd uttektin kallar .

Gert er rad fyrir ad vid sampykkt frumvarpsins falli brott 16g um sélumedferd eignarhluta
rikisins 1 fjarmalafyrirtaekjum, nr. 155/2012. bau 16g taka til fleiri fjirmalafyrirteekja og gera
rad fyrir ad radherra hafi svigram vid val 4 s6lumeodferd. Somuleiodis er lagt til ad hlutverk
Bankasyslu rikisins vid s6lu eignarhluta, samkveemt 16gum um stofnunina, falli brott. bar med
verda ekki til stadar 16g um heimildir til s6lu 4 hlut rikisins i 60rum fjarmalafyrirteekjum.
Hlutverk Bankasyslunnar verdur pa einskordad vio meoferd eignarhluta i fjarmalafyrirteekjum
fram til pess ad hiin verdur 16gd nidur med 16gum.

3.2. Um aoferoafrzedi vio solu eignarhlutar.
Gert er rad fyrir ad sala eignarhlutar rikisins fari fram i einni eda fleiri lotum med markads-
settu itbooi.

Markadssett utbod.

Hefdbundin sala med markadssettu utbodi fer fram med opnu utbodi til allra fjarfesta, p.e.
baedi almennra fjarfesta og fagfjarfesta. Undirbuningur ad sliku 0tbodi tekur nokkrar vikur,
par sem tbtin er skraningarlysing og kynningar haldnar til a0 meta mégulega eftirspurn. Auk
pess parf ad huga ad markadsadsteedum vardandi timasetningu Utboda. Fyrirhugad markads-
sett utbod og frumutbodid sem fram for i juni 2021 eru nokkud samberileg hvad ferli og
framkvaemd vardar en frumitbod tekur talsvert lengri tima. Munurinn felst helst i eftirfarandi
pattum:

a. I markadssettu Gtbodi er verid ad selja skrad bréf 4 markadi (eftirmarkadi) par sem
markadsverd er fyrirliggjandi. I frumutbodi liggur markadsverd bréfanna ekki fyrir.

b. 1 markadssettu Gtbodi er vinna vid skraningarlysingar venjulega umtalsvert minni en i
frumutbodi vegna pess ad skraningarlysing fyrir frumitbod liggur fyrir og hegt er ad
nyta efni hennar ad miklu leyti, uppfzera eftir porfum og pa eiga tilteknir kaflar ekki vio
par sem félagiod er pegar skrad.

c. Utbodstimabil markadssetts titbods eru almennt adeins nokkrir dagar, en nokkrar vikur i
tilfelli frumutbods.

[ hefdbundnu markadssettu Gtbodi er gjarnan gerdur samningur vid séluadila, sambeerilegt
og gert var i fyrri atbodum med eignarhluti { bankanum. Haegt er ad setja viomid um lagmarks-
verd og magn fyrir fram. Pad sem helst parf ad skoda i sliku utbodi er hvort hygla 4 almennum
fjarfestum, p.e. einstaklingum, umfram fagfjarfesta eins og gert var i frumitbodinu, par sem
peir sem skrifudu sig fyrir 1 millj. kr. eda minna fengu tGthlutad eignarhlutum ad fullu en hlutur
fagfjarfesta var skertur eftir flokkum, midad vid vidmid Bankasyslu rikisins. I markadssettu
utbodi er unnt ad haga malum 4 samberilegan hatt fyrir almenna fjarfesta, en skerda hlut fag-
fjarfesta med sama haetti 6had flokkum.

Markadssett utbod getur einnig falist 1 verdutbodi (jafnvaegisitbodi) samkvemt
aoferdafreedi sem jafnan er kennd vio Holland, par sem 6skad er eftir tilbodum (magn og verd)
og tilbodum er radad upp eftir verdi. Salan fer svo fram 4 leegsta verdinu sem naer fyrirfram-
akvordudu heildarmagni (hafi magn verid akvardad fyrir fram). bPar sem heildarferlid vio
markadssett Gtbod tekur nokkrar vikur og tilbodsferlido nokkra daga er helsta aheettan i Gt-
bodinu su ad verd lekki fram ad lokatilbodum og pvi faist leegra verd en raunverulegt mark-
adsverd og ad gengid haekki eftir itbodid umfram pad sem edlilegt geeti talist. Slik atburdaras
er oliklegri pegar farin er su leid sem gert var i sidasta itbodi rikisins arid 2022, par sem htin
tekur mun styttri tima.



Med markadssettu ttbodi og peim fastmotudu reglum um framkvamd sliks tbods, sem
lagoar eru til i frumvarpi pessu, er dhersla 16gd a fyrirsjaanleika og gagnsaei sem gera verdur
rad fyrir ad geti ordid 4 kostnad verds. Fylgni vid meginreglu frumvarpsins um hagkvaemni
skodast 1 pvi 1josi.

{ samraemi vid abendingar Rikisendurskodunar fra ndvember 2022, vegna ttbodsins sem
fram for i mars sama 4r, er lagt til ad vidkomandi fjarmalafyrirtzeki, fslandsbanki, komi ekki
beint ad sélunni.

Mogulegt séluandvirdi og sala til almennra fjarfesta

Rikid 4 nt 42,5% i islandsbanka eda 850 milljon hluti. Heildarhlutafé bankans er 2 millj-
ardar kr. og i eftirfarandi t6flu ma sja markadsvirdi eignarhlutar rikisins midad vid mismun-
andi gengi. Til vidmidunar var gengid i sidustu solu & eignarhlut rikisins 117 kr. & hvern hlut.

Virdi 42,5% eignarhlutar rikisins mioad vio gengi (milljardar kr.)
Gengi 106 108 110 112 114 116 118
Virdi 90,1 91,8 93,5 95,2 96,9 98,6 100,3

[ frumatbodi {slandsbanka, par sem seldir voru 700 milljén hlutir eda 35% af heildinni,
voru askriftir einstaklinga med < 1millj. kr. samtals 15.592 eda ramlega 10 milljardar kr., og
askriftir einstaklinga med 1 til 75 millj. kr. samtals 7.578 eda taeplega 77 milljardar kr. I heild-
ina samtals 87 milljardar kr. Askriftir fjarfesta i itbodum sem pessum eru pd gjarnan haerri en
peir @tla ad kaupa vegna vaentinga um skerdingu askrifta vio uthlutun. Erfitt er pannig ad sja
fram 4 ad heaegt verdi ad selja 850 milljon hluti & einu eda tveimur arum eingdngu til ein-
staklinga. Ef nd 4 asattanlegu verdi er liklegra ad stersti hlutinn verdi seldur til fagfjarfesta,
ekki sist stofnanafjarfesta.

Borid hefur 4 ad sala eignarhluta i fslandsbanka arid 2022 med , tilbodsfyrirkomulagi* hafi
verid kennd vid ,,tilbodssdlu’, sem er ein peirra adferda sem visad er til i frumvarpi pvi sem
vard ad 16gum um solu eignarhluta rikisins 1 fjirmalafyrirteekjum, nr. 155/2012. Hid rétta er
a0 tilbodsfyrirkomulag fellur undir skilgreiningu almenns tbods samkvemt 16gum um lys-
ingu verdbréfa sem bodin eru i almennu tbodi eda tekin til vidskipta & skipulegum markadi,
nr. 14/2020, sem byggist a lysingarreglugerdinni svonefndu. Slik almenn ttbod eru frabrugdin
tilbodssolu. I almennum atbodum fer ekki fram mat 4 einstokum tilbodum og ekki er um eig-
inlegar samningavidradur ad raeda pegar slikt utbod fer fram. Su s6luadferd sem 16gd er til i
frumvarpinu telst til almennra utboda, rétt eins og frumutbodid sem for fram arid 2021 og
hradada tilbodsfyrirkomulagid sem atti sér stad arid 2022. I almennu tbodi (opnu Gtbodi)
bydst 6llum sem uppfylla sett skilyrdi ad gera tilbod. Til samanburdar er i lokudu titbodi adeins
tilteknum fyrirframakvednum adilum gefinn kostur 4 ad gera tilbod og peir einir fa bod um ad
gera pad.

4. Samrgemi vio stjornarskra og alpjoolegar skuldbindingar.

Frumvarpid samrymist dkvaedum stjornarskrar og alpjodlegum skuldbindingum. 1 stjorn-
arskra er meelt fyrir um ad ekki megi selja eda lata af hendi neina af fasteignum landsins nema
samkvamt lagaheimild. { 1. mgr. 46. gr. laga um opinber fjarmal, nr. 123/2015, er svo askilid
ad heimildar Alpingis i I1dgum sé aflad vegna tiltekinna rddstafana eigna rikisins sem verdgildi
hafa, m.a. pegar um er ad reda minnihlutaeign rikisins i félogum. Akvaedi 2. mgr. 46. gr.
peirra laga eiga einungis vid um s6lu & eignarhlutum i félogum sem rikio 4 ad 6llu leyti eda



a0 meiri hluta. Engu a0 siour er 1 frumvarpi pessu gerd itarlega grein fyrir astaedum, markmid-
um og adferdum aformadrar radstéfunar og krofum sem leggja skal til grundvallar vid fram-
kvaemd hennar, likt og akvaedi peirrar malsgreinar meelir fyrir um.

5. Samraa.

Radstofun eigna i opinberri eigu vardar almannahagsmuni og pvi snertir efni frumvarpsins
og per fyriretlanir sem pad hefur ad geyma allan almenning. Af sérstokum hagsmunaadilum
er unnt ad nefna adila a fjarmalamarkaoi.

Drog ad frumvarpi pessu voru kynnt almenningi og sérstokum hagsmunaadilum i opnu
samradi i samradsgatt stjornvalda, sbr. samradsmal nr. S-51/2024. Nidurstddur voru birtar i
samradsgattinni par sem tekin var afstada til sjonarmioa sem fram komu hja umsagnaradilum
og gerd grein fyrir dhrifum peirra 4 efni frumvarpsins. Jafnframt var embeetti umbodsmanns
Alpingis sérstaklega upplyst um samradio.

[ samradsgatt barust ymis sjonarmid vardandi frumvarpsdrogin. Abendingar og tillogur
vardandi framkveemd soluferlisins fyrir gafu tilefni til aréttinga i akvedum 4. gr., en sumum
verdur po fremur brugdist vid i framkvamd frekar en med vidbotum vid frumvarp petta.

Adrar umsagnir sem barust gefa tilefni til aréttingar nokkurra atrida. Mikilvaegt er ad
Alpingi axli abyrg0 4 fjarmognun rikisins og horfi i pvi sambandi til stefnu 1 rikisfjarmalum.
A9 pvi er vardar ardsemi eignarhalds 4 bankanum, sem einnig var bent 4 { umségnum, er horft
til pess ad minni skuldabyrdi rikissjods vegi pyngra. Einnig tekur markadsverd eignarhlutarins
mid af ventum ardgreidslum. Enn fremur pykir dreift eignarhald til pess fallio ad auka sam-
keppni, frekar en 4framhaldandi eignarhald af halfu rikissjods. Ahyggjum af skorti 4 trausti er
maett med skyrum akvaedum um framkveemd, gagnsaiskrofum og skyldu til ad 6had athugun
fari fram eftir s6lu. Loks er naudsynlegt i pessu sambandi ad horfa ekki fram hja breytingum
sem ordid hafa 4 16gum og eftirliti med fjarmalakerfinu undanfarin 4r og sem styrkt hafa pad
gegn afollum og minnkad likur 4 kostnadi fyrir almenning af voldum slikra afalla.

6. Mat a ahrifum.

{ eigandastefnu rikisins fyrir fjarméalafyrirteeki kemur fram ad ztlunin sé ad selja eignarhlut
rikisins { Islandsbanka pegar hagfelld og askileg skilyrdi eru fyrir hendi. I forsendum fjarlaga
er gert r4d fyrir ad rikissjodur selji helming af 42,5% hlutdeild i {slandsbanka & arinu 2024.
Gangi pad eftir er utlit fyrir ad skuldahlutfall rikissjods geti leekkad um u.p.b. 1,0% af VLF a
arinu. An s6lu & eignarhlut i Islandsbanka eru horfur 4 ad skuldahlutfallid myndi einungis
lekka um riflega 0,1%. Sala & eignarhlut rikissjods i {slandsbanka er pvi radandi pattur i leekk-
un skuldahlutfallsins & arinu.

Eignarhaldi rikissjods & tveimur af premur vidskiptabonkum landsins fylgir ahaetta. Afoll
a fjarmalamarkaoi eda breytt landslag vegna annarra ytri patta geta ryrt veromaeti eignar-
hlutanna. P4 ber einnig ad lita til pess ad lagaumgjord og eftirlit med fjarmalakerfinu hefur
tekid miklum breytingum undanfarin 15 ar. Krofur um magn og gadi eiginfjar og stjérnarhatti
i fjarmalafyrirtekjum eru ni gerbreyttar og mida ad pvi a0 ahettan af rekstri peirra verdi i
meiri meali borin af eigendum fyrirteekjanna. Med 16gum um endurreisn og skilamedferd
fjarmalafyrirtaekja er enn dregid r likum & pvi ad afoll 1 rekstri peirra og kostnadur sem af
peim hljotast lendi 4 almenningi og rikissj6di, umfram pad sem leidir beinlinis af eignarhlutum
hans i fjarmalafyrirteekjum. Raungerist po slik afoll, sem krefjast abkomu rikissjods, er for-
senda fyrir vionamsprotti rikisfjarmala, og par med hagkerfisins 1 heild, ad rikissjodur sé ekki
eigandi eignanna sem verda fyrir skakkafollum.



Skynsamleg radstofun pess endurgjalds sem kemur i hlut rikisins vid sélu dregur ur fjar-
mognunarporf rikissjods, sem leidir til laeegri skulda og vaxtagjalda en ella. Sala & eignarhlut
rikissjods i Islandsbanka gaeti skapad rikissjodi svigram til ad radast i samfélagslega ardbarar
innvidafjarfestingar. Eignarhlutir i {slandsbanka voru hluti af stodugleikaframlogum slitabua.
bannig var um ad raeda einskiptis tekjur sem féllu til rikissjods undir sérstokum kringum-
steedum og andvirdi peirra etlad i nidurgreidslu skulda. bvi er edlilegt ad radstafa séluandvirdi
bankans i ad draga ur skuldum rikissjo0s, sem ad 60rum kosti pyrfti ad auka meo viobotar-
lantoku. A moti vegur vitaskuld ad sala 4 eignarhlut i fslandsbanka gerir pad ad verkum ad
rikissjodur fer minni hlutdeild i ardgreidslum bankans. Gert er rad fyrir pvi i fjarmaladeetlun.
byngra er p6 talid vega ad draga Ur skuldum og skuldabyrdi rikissj6os.

Fjolbreytt og dreift eignarhald fjarmalafyrirteekja getur studlad ad virkari og vidtaekari
samkeppni og skapad feri 4 ad leekka fjarmdgnunarkostnad til hagsboéta fyrir vidskiptavini
fyrirteekjanna.

Fra sjonarholi kynjanna er til pess a0 lita a0 adferdin sem 16g0 er til vid radstofun eignar-
hlutarins byggist 4 jafnraedi og gagnsei. Rannsoknir syna ad karlar taka almennt meiri dhaettu
i fjarhagslegum akvordunum en konur. beir hafa einnig herri medaltekjur og eru ad medaltali
eignameiri en konur og sem slikir liklegri til ad njota abata og verda fyrir tapi af hlutabréfa-
kaupum. Ekki liggja fyrir upplysingar um stodu kynsegin folks i pessu sambandi. Radstéfun
eignarhlutarins er sem slik ekki til pess fallin ad hafa ahrif 4 pann kynjahalla sem liklegt er ad
sé til stadar medal almennra fjarfesta og fagfjarfesta. Alkunna er ad pott bjodendur i hluta-
bréfatitbodoum kunni ad hafa ventingar um hagnad pa fylgir pvi ahaetta ad stunda
hlutabréfavidskipti og atid er ovissa til stadar um framvindu markadsverds eftir slik utbod.
Ekki er pvi liklegt ad utbod eignarhluta muni hafa almennt meiri jakvad ahrif 4 karlmenn en
konur, i pad minnsta ekki svo mikil ad astada sé til ad bregoast sérstaklega vio pvi. Vonir
standa til pess ad med dherslu 4 almenna fjarfesta megi hofoa til fjolbreyttari fjarfestahops en
ella.

Um einstakar greinar frumvarpsins.
Um 1. gr.

{ greininni kemur fram ad markmid frumvarpsins sé ad rikid radstafi eignarhlut sinum i
fslandsbanka. Likt og fram kemur i gildandi fjsrmaladztlunum er gert rad fyrir pvi ad fjarporf
rikissjods sé ad hluta til meett med s6lu eignarhlutar i bankanum og markmidid samrymist pvi
sérstaklega dherslum i rikisfjarmalum.

Um 2. gr.

Med greininni er radherra veitt heimild til r4dstofunar 4 eignarhlut rikisins i {slandsbanka,
enda liggi jafnframt fyrir heimild 1 fjarlogum. Auk pess afmarkar akvadid heimild radherra
vid fyrirframakvedna séluadferd, markadssett utbod til fjarfesta i samraemi vid akvaoi laga
um markadi fyrir fjarmalagerninga, nr. 115/2021.

Um 3. gr.
{ greininni er undirstrikad ad vid radstdfun eignarhlutar samkvemt frumvarpinu skuli 16gd
ahersla 4 gagnsai, hagkvemni, hlutlegni og jafnraedi. Pessum meginreglum ar 16gum um
opinber fjarmal, nr. 123/2015, er &tlad ad vera leidarljos vio sdlumedferdina sem meelt er fyrir



um i frumvarpinu. Mikilveegt er a0 geeta samreemis 1 starfshattum hins opinbera, p.e. a0 sam-
beerileg vidmid gildi vid trlausn samberilegra verkefna.

Gagnsei felst baedi i pvi ad skilyrdi og forsendur séu patttakendum itbods og almenningi
ljosar sem og i pvi a0 upplysingar um soluna séu adgengilegar ad tbodi loknu. Med pvi ad
kveoda sérstaklega & um birtingu upplysinga um 61l vidskipti og alla vidskiptamenn verdur
minna svigram fyrir getgatur vardandi framkvemdina.

Hagkvaemni parf avallt ad vera i forgrunni vid s6lu eigna rikisins og med pvi ad notast vid
utbod par sem fylgt er hinum premur meginreglunum ma gera rad fyrir ad markmiodi um hag-
kveemni verdi nad. Rétt er ad arétta ad med hagkveemni er att vid haesta verd sem kostur er a
ad teknu tilliti til soluadferdar og peirra ahrifa sem salan kann ad hafa 4 markadsverd. [ frum-
varpi pessu er gert rad fyrir tvenns konar opnum utbodum sem eru til pess fallin ad uppfylla
skilyrdid um hagkvaemni enda pott haerra verd kynni mogulega ad fast med solu til eins eda
orfarra handvalinna adila.

Hlutleegni verdur tryggd med pvi ad fyrirkomulag og dkvardanir byggist 4 fyrirfram-
akvednum reglum og eingdngu sé horft til réttra gagna og stadreynda, an pess ad vidhorf eda
onakveemar upplysingar geti radid for.

Jafnraedi kaupenda felst 1 pvi ad peir, sem gefinn er kostur & patttoku i itbodi og eins er
astatt um, sitji vio sama boro.

Um 4. gr.

i 1. malsl. 1. mgr. er kvedid 4 um lagmarkstima auglysingar markadssetts Gitbods. Skv. 2.
malsl. skal semja vi0 par til bera adila um gerd utbodslysingar og utanumhald um tilbods-
backur. Ekki parf a0 kveda sérstaklega 4 um pa utbodsradgjof sem raduneytid mun afla sér.
Seodlabankinn mun purfa ad stadfesta Iysingu, sem i frumvarpi pessu er nefnd tbodslysing, i
samreemi vid 20. gr. lysingareglugerdarinnar (reglugerdar Evropupingsins og radsins (ESB)
2017/1129 fra 14. jini 2017 um lysingu sem birta skal pegar verdbréf eru bodin 1 almennu
utbodi eda tekin til vidskipta & skipulegum markadi, sem veitt er lagagildi med 16gum um
lysingu verdbréfa sem bodin eru i almennu utbodi eda tekin til vidskipta 4 skipulegum mark-
adi, nr. 14/2020). b4 er gert rad fyrir ad einum eda fleiri adilum kunni ad vera falin skipulagn-
ing og yfirumsjon.

i 2. mgr. er fjallad um pa adila sem heimilt er ad hafa umsjon med markadssettu utbodi.
Umsjon med tbodi fjdrmalagerninga an solutryggingar telst til fjarfestingarpjonustu og fjar-
festingarstarfsemi i skilningi laga um markadi fyrir fjarmalagerninga, nr. 115/2021, sbr. g-1io
16. tolul. 1. mgr. 4. gr. laganna. Fjarfestingarpjonusta og fjarfestingarstarfsemi er starfsleyfis-
skyld skv. 1. mgr. 5. gr. laganna. Verdbréfafyrirtekjum er heimilt ad veita fjarfestingar-
pjonustu og stunda fjarfestingarstarfsemi ad fengnu starfsleyfi Fjarmalaeftirlitsins, sbr. 2. mgr.
somu greinar. { starfsleyfi kemur fram hvada fjarfestingarpjonustu verdbréfafyrirtaki er heim-
ilt ad veita og hvada fjarfestingarstarfsemi pvi er heimilt ad stunda, sbr. 1. malsl. 1. mgr. 6. gr.
laganna. Vidskiptabankar, tilgreindir sparisjodir og lanafyrirteeki geta einnig haft heimild til
a0 veita fjarfestingarpjonustu og stunda fjarfestingarstarfsemi skv. 4. mgr. 20. gr. laga um
fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002. b4 kann erlendum verdbréfafyrirteekjum og lanastofnunum ad
vera heimilt ad hafa umsjon med utbodi fjarmalagerninga an solutryggingar samkvemt
akveeOum laga um markadi fyrir fjarmalagerninga og laga um fjarmalafyrirtaeki. Logadilum
me0 starfsleyfi i 60ru EES-rikja, eda Sviss eda Fareyjum, er pannig almennt heimilt ad veita
pjonustu hér a landi skv. III. kafla laga um markadi fyrir fjirmalagerninga. Enn fremur getur
Fjarmalaeftirlit Sedlabanka fslands heimilad 16gadilum fra 6drum rikjum ad veita hér pjonustu



skv. I'V. kafla laganna. Med akvadinu er pvi aréttad ad umsjonaradilum verdur ad vera heimilt
a0 veita pjonustu hér samkvemt islenskum 16gum.

Umsjon (sdluumbod) takmarkast samkvaemt somu malsgrein vio 16gadila sem oska eftir
patttoku innan haefilegs frests i addraganda utbods. S6lupoknun er i malsgreininni fastsett sem
hlutfall af s6lufjarhaed vidkomandi 16gadila.

i 3. mgr. er tilgreint hvernig safnad er i tvaer tilbodsbakur i markadssettu tbodi, hvernig
verdlagningu verdur hattad og hvernig uthlutun fer fram. bannig verdur litid sem ekkert
svigram til mats vid akvardanatdoku um pessa peatti, eftir a0 akvedid er ad efna til Gtbods.
Forgang hefur tilbodsbok A par sem skerdingar skulu vera hlutfallslega eins. Eignarhlutum
sem ekki seljast i tilbodsbok A er unnt ad radstafa gegnum tilbodsbok B par sem skerdingar
skulu vera 4 grundvelli verds.

Samkvamt 4. mgr. verdur ekki unnt ad taka patt i markadssettu utbodi med fyrirvorum.
Einnig hefur malsgreinin ad geyma takmarkanir 4 heimildum adila sem eru med tilkynnta
skortstodu i bankanum til patttoku. Loks er par aréttad ad fjarmalafyrirtaekid sem selt er i muni
ekki hafa beina adkomu ad so6lu i sliku Gtbodi, i samraemi vid abendingar i skyrslu Rikisendur-
skodunar fra november 2022.

Um 5. gr.

1. mgr. 5. gr. er lagt til ad hafisreglur I1. kafla stjornsyslulaga, nr. 37/1993, gildi ekki um
markadssett utbod skv. 4. gr. Vidkomandi kafli stjérnsyslulaga gildir almennt um gerd
samninga einkaréttarlegs edlis af halfu rikis og sveitarfélaga og vid gerd samninga af halfu
hins opinbera purfa pvi adilar sem koma ad undirbuningi og toku dkvardana 1 ferlinu ad gaeta
a0 haefi sinu i samraemi vio akvadi hans. Almenn utbod & bord vid pad sem kvedid er & um i
frumvarpinu eru pess edlis ad ekki verour talin haetta 4 ad 6malefnaleg sjonarmid radi for vio
akvardanatoku, sbr. sjonarmid 2. mgr. 3. gr. stjornsyslulaga. Til ad girda fyrir dgreining um
tulkun heefisreglna stjérnsyslulaga pykir rétt ad kveda med beinum heetti & um ad reglurnar
komi ekki til skodunar ef um markadssett utbod i skilningi frumvarpsins er ad raeda, sbr.
abendingar 1 aliti umbodsmanns Alpingis fra 5. oktober 2023 1 mali nr. F132/2023.

St almenna skylda hvilir 4 rddherra samkvamt frumvarpinu ad tryggja gagnsai med upp-
lysingagjof vid undirbining og framkvaemd radstéfunar eignarhlutar, sbr. 2. mgr. bvi til
vidbotar er sérstaklega askilio i 3. mgr. ad sundurlidadar upplysingar um hver og ein vidskipti
med eignarhluti verdi birtar opinberlega ad radstofun lokinni, p.m.t. kennitélur og ndfn
kaupenda og kaupviroi. Pessi atridi geetu ella talist falla undir sérstakt pagnarskylduakveedi 2.
mgr. 58. gr. laga um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002. Engum bl6dum er um pad ao fletta ad
med akvaedinu er gengid nokkud langt 1 birtingu almennra persénuupplysinga. Jafnframt er
gert rad fyrir ad unnt verdi ad midla upplysingum til adila sem fara med yfirumsjon titbods an
pess ad pagnarskylda 58. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki hindri pad.

Samkvaemt 4. mgr. greinarinnar skal radherra, eftir ad radstofun hefur att sér stad, fela
6hadum adila ad gera tuttekt a pvi hvort meginreglum 3. gr. frumvarpsins hafi verid fylgt.
Gengid er ut fra pvi ad leitad verdi til par til beers radgjafafyrirtaekis eda sjalfstett starfandi
sérfraedinga en po er ekki utilokad ad radherra 6ski eftir abkomu Rikisendurskodunar 1 pessu
skyni. Samkvaemt 16gum um rikisendurskodanda og endurskodun rikisreikninga, nr. 46/2016,
akveour rikisendurskodandi sjalfur hvernig hann sinnir hlutverki sinu og pvi yrdi akvoroun
um adkomu stofnunarinnar alfarid 4 hans hendi.
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Um 6. gr.

i gildistokugrein frumvarpsins er gert rad fyrir ad samhlida gildistoku falli brott 16g um
solumeoferd eignarhluta rikisins i fjarmalafyrirteekjum, nr. 115/2012, sem gilt hafa um rao-
stafanir &4 bord vid par sem frumvarpid fjallar um. A0 sama skapi er lagt til ad pau akvaedi
sem varda solu fjarmalafyrirteekja i [6gum um Bankasyslu rikisins, nr. 88/2009, falli brott enda
er ekki gert rad fyrir adkomu stofnunarinnar ad frekari sélu eignarhluta i fjarmalafyrirteekjum.

Loks er kvedid 4 um pad i greininni ad pegar eignarhlut rikisins i bankanum hefur verid
radstafao ao fullu falli 16gin ur gildi. Hér er att vio pegar niiverandi eignarhlutur verdi ordinn
0%. bott gert sé rad fyrir radstdfun alls eignarhlutarins 4 nastu misserum pa er ekki unnt ad
ganga ad pvi visu ad markadsadstedur verdi heppilegar og pvi er ekkert eiginlegt timamark
sem unnt er ad mida vid.



