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Efni: Hvitb6k um framtidarsyn fyrir fjarmalakerfio — athugasemdir og umradupunktar

Pad ber a0 fagna utgéfu itarlegrar og gagnlegrar hvitbékar um framtidarsyn fyrir fjarmélakerfid &
[slandi. Athugasemdir peer sem hér eru dregnar fram til umreedu varda helstu atridi { hvitbékinni
sjdlfri en ekki hefur gefist timi til ad fara yfir fylgigéng békarinnar 1 dtta vidaukum & netinu.

Atridin sem sett eru fram hér til gagnryninnar umraedu byggja 4 sérfreedipekkingu sem byggst
hefur upp sidan ég héf rannséknir & bankakerfum { upphafi doktorsndms &rid 2008. Ekki ber ad
talka pad sem kemur fram { pessari greinargerd sem endanlegar nidurstédur heldur eru
athugasemdirnar settar fram til frekari umraedu og eflingar hennar. Pad er baedi naudsynlegt og
gagnlegt ad setja hlutina { vidara samhengi til pess ad dypka umraeduna, 40ur en nidurstada feest.

Fylgt er nimerum & helstu dherslum nidurstadna vid athugasemdirnar og byggt er 4 6llum kéflum
hvitbékarinnar. Pad er rétt sem lagt er upp med { békinni ad framtidarsyn 4 islenskt fjarmadlakerfi
parf ad byggjast & premur pattunum um gott regluverk og 6flugt eftirlit med fjdrmélafyrirteekjum,
hagkveemum rekstri banka og traustu eignarhaldi allra mikilvaegra eininga 4 fjsrmalamarkadi.

Til ad skapa traustan grundvoll fyrir umreedu um framtid og stefnumorkun { pessum maélefnum
parf ad geeta pess ad gefa sér ekki fyrirfram dkvedna nidurst6du og ekki md hrada umraedunni um
svo mikilveegt efni. Enda hefur skapast dgeet reynsla vid fyrirliggjandi endurskipulagningu
fjarmadlakerfisins sidastlidinn dratug og pvi ber ad vanda til verka frekar en ad flyta for pegar hefja
d uppstokkun 4 eignarhaldi nu eftir ad breytingar 4 regluverki og eftirliti eru vel 4 veg komnar.

Enn skortir 4 hagkveemni 1 rekstri {slensku bankanna. Feera m4 rok fyrir pvi ad eignarhaldio sé
traust nd um stundir pegar pad er 4 hendi rikisins sem geeta skal hagsmuna okkar allra. P6 er
edlilegt ad unnid sé ad pvi ad minnka pad eignarhald, fdist kaupendur ad hlutum i banka 4n pess
a0 of mikill afslattur sé veittur til ad af solu verdi. Engan veginn er sjdlfgefid ad sama hlutfall og
Nordmenn byggja 4 sé hin rétta tala, en p6 virdist gengid tt frd peirra 34% hlut  einum banka.

Ma til a0 mynda benda & a0 breska rikid & enn 62% 1 Royal Bank of Scotland en seldi { fyrra um 8%
eignarhlut. Midad vid peer forsendur sem gengid er utfrd i hvitbokinni er reiknad med ad selja alls
82% af eignarhlut rikisins i bonkunum, sem pydir ad verid er ad fara ad selja um helming alls
bankakerfis landsins. Pad er auglj6st ad heettur geta skapast sé verid ad gera svo mikla breytingu
med hradi — og 6vist hvort ad kaupendur ad svo stérum hluta finnist, nema med miklum afsleetti.
Fyrsta athugasemd til umraedu er pvi ad fara purfi heegt { mikla eignasélu og gefa parf gédan tima
til umreedu um stefnumdrkunina og til undirbtinings ddur en soluferli hefst.

Helstu atridi til ndnari umraedu eru eftirfarandi { niimerardd nidurstadna hvitbékar:
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#1-#3

Audvelt er ad vera sammadla flestum pattum { fyrstu premur nidurstédum eda upphafspunktunum.
Hvitbokin { heild varpar dgeetis 1j6si 4 stodu og préun fjarmélakerfisins, en mikid af texta hennar
ber med sér sterka hugmyndafraedi byggoa 4 hagfraedikenningum sem urdu fyrir téluverdu hnjaski
i alpj6dlega fjarmdlahruninu sem hoéfst 4rid 2007. Mikid af pessum meginkenningum hafa verid
teknar til reekilegrar endurskodunar erlendis en virdist ekki bera mikinn keim af peirri nyju
hugsun 1 hvitbékinni. P4 vekur einnig athygli hve afmarkad efnid er vid bankana, en fjarmdlakerfid
parf ad fela 1 sér beaedi lifeyrissj6dina og tryggingaféldgin ef notadar eru alpjédlegar skilgreiningar.

#4

Merkileg nidurstada faest dr konnun Gallup sem hvitbékin byggir 4 og synir ad almenningur, sem
er baedi vidskiptavinur allra og raunverulegur eigandi tveggja bankanna, ber ekki traust til banka
en ber traust til rikisins sem eiganda. Hvitbokin gengur sidan pvert gegn pessum nidurstédum og
fylgir teepum 14% landsmanna 1 pvi ad ganga ad pvi sem gefnu ad rikid eigi ad heetta ad mestu ad
vera eigandi bankanna. Pad verdur ad reda um traust til fjdrmdlakerfisins { samhengi vid pd
stadreynd ad mikill meirihluti landsmanna treystir rikinu sem eiganda pess. Pad parf ad reeda um
petta traust, en ekki byggja 4 vantrausti eda pvi ad spilling skapist med rikio sem eiganda, p6 pad
hafi mogulega verid raunin fyrir um tveimur dratugum ddur en bankar voru sidast seldir. Pad er
ekkert sem bendir til pess ad sidastlidinn dratug hafi stjornmdlamenn verid ad skipta sér af
bankarekstri p6 hann hafi ad tveimur pridju hlutum verid { eigu rikisins. Parna parf umraedan ad
fara fram med opnum huga og byggjast 4 nyjustu stadreyndum og vilja landsmanna en ekki &
gomlum kreddum.

#5

Forsendan sem gefin er i pessari nidurstoou byggist & pvi ad virk samkeppni eigi sér stad a
bankamarkadi, en par ber ad hafa i huga ad bankar framleida sina peninga til dtldna og er
rekstrinum pvi allt 60ruvisi farid en hjd hefdbundnum fyrirteekjum. Verdmyndun 4 sér ekki stad
eins og 4 einféldum voérum dt fré frambodi, eftirspurn og geedum. Morg merki eru einnig um ad
bankamarkadurinn sé fékeppnismarkadur og hagreding skili sér ekki { beettum kjorum til
neytenda. Pessi atriodi parf ad taka med inn { umreedu um framtio fjdrmélakerfisins.

#6

Fjarteekni getur verid enn frekari dsteeda fyrir pvi ad rikid eigi einmitt ad eiga t.d. einn banka ad
fullu, til ad tryggja drugga greidslumidlun i landinu. Svo md einnig hugsa sér ad Sedlabankinn eda
détturfélog hans reki grundvallar innvidi, sérstaklega pegar horft er til yfirvofandi nyjunga eins og
raf-kréna. Viss rok eru fyrir pvi ad évissan sem nyjungunum fylgir styrki pd hugmynd ad einn
banki sé ndnast alfarid i eigu rikisins 4 medan og neytendur geta pd valid hvernig peir skipti
vidskiptum sinum & milli fjarmédlafyrireekja. Fj6lbreytni { formi eignarhalds getur par aukid 6ryggi.

#7-#13

brétt fyrir ad nytt regluverk feli { sér miklar umbeetur 1 ljési sidustu fjdrmélakreppu, pd er alveg
ljést ad rikid, hvort sem pad er eigandi eda ekki, mun purfa ad koma kerfislega mikilveegum
bonkum til bjargar i naesta dfalli. Pannig verdur sala 4 eignarhlut i bonkunum aldrei til pess ad losa
rikid vid dheettu af bonkum sem geyma innsteedur landsmanna. Formid breytist en edlid ekki.

#14

Edlilegt getur verid ad rikid eigi alls ekki hlut 1 fjarfestingabankastarfsemi og mad vel hugsa sér ad
peir/sd banki sem er { fullri eda meirihluta eigu rikisins dragi sig alfarid Gt dr pess héttar starfsemi.
Pad getur skapad rymi fyrir mjog frjdlsa samkeppni 4 peim svidum par sem ekki er verid ad nyta
sparnad almennings, med innsteedutryggingardbyrgd, til fjarmognunar dheettusamra fjdrfestinga.



#15

Skilvirk bankapjénusta og sanngjorn kjor eru frekar 6ljés hugtok { hvitbékinni en ljést er af konnun
Gallups medal almennings ad édneegja er mikil med pau kjor sem bjédast og pvi m4 sja fyrir sér ad
reeda purfi eigendastefnu rikisins og ardsemiskréfu Bankasyslunnar i ljési hagsmuna almennings.

#16-#18

Roksemdirnar sem feerdar eru til skyringar 4 miklum vaxtamun & Islandi umfram énnur 16nd eru
dkaflega veikar i hvitbokinni. Ljést er til deemis ad sti samkeppni sem lifeyrissjodir hafa skapad &
htisnaedisldnamarkadi hefur leitt til betri kjara, miklu frekar heldur en samkeppni milli bankanna.
Hinn héi vaxtamunur 4 [slandi rennir enn frekar stodum undir p4 skodun ad bankarnir séu 4
fdkeppnismarkadi par sem parf ytri prysting og hvata til ad studla ad hagraedingu og betri kjérum.
Mikilveegt er ad 4tta sig & edlismuninum og vanda pess ad bera bankarekstur saman vid hvern
annan rekstur en heettulegt er ad halda ad somu 16gmal gildi par, eins og fjarmdlahrunid syndi.

#19

Sjdlfsagt er ad { litlu landi eins og okkar sé haft pétt samstarf um samfélagslega innvidi. Pannig er
til deemis augljést af reynslunni frd Nordurlondunum ad snjallsimagreidslulausnir nd adeins
fétfestu med einum leidandi adila. Islendingar sem voru einu sinni framar ndgrannalondunum {
teekniveedingu og rafreenum greidslum eru ordnir eftirbatar hinna Nordurlandanna ndna. P4 synir
pessi préun einmitt ad samkeppni & markadi leidir ekki 4vallt til hagkveemustu nidurst6du. Pad
felst til deemis mikil séun i pvi ad draga tvo ljésleidara inn i hvert hds i landinu. Alveg eins og
engum keemi til hugar ad koma & samkeppni i vatnsveitu. Reynslan af pvi ad selja grunninnvidi
veitustofnana er dkaflega sleem 4 alpjéda visu par sem vidhald minnkar og verd heekkar vid aukna
ardsemiskrofu. Margt er likt { greioslumidlun fjarstreymis og veitupjénustum fyrir gégn og vatn.

#20

Alls ekki er vist ad leekkun skatta d banka skili sér { minni vaxtamun heldur auki adeins ardsemi til
eigenda. Verdur ad teljast edlilegt ad geeta pess ad btiid sé ad endurheimta allan pann kostnad sem
samfélagio bar af fjarmdlahruninu ddur en dkvedid er ad leekka sérstakar opinberar dlogur 4 banka.

#21

Heerra eiginfjarhlutfall islenskra banka getur vel verid naudsynlegt og skiljanlegt i lj6ési sogunnar.
Vert er a0 ldta fjarmadlaeftirlitsstofnanir um ad dkvarda eiginfjdrkrofur 1 samreemi vid evrépskar
reglur. Geeta parf pess sérstaklega ad hagsmunaadilar 4 markadi hafi ekki of mikil itok til ad reyna
a0 ldta leekka pann vidndmsprétt bankanna vid df6llum sem hid mikla eigid fé skapar.

Ardsemiskrofu 4 eigin fé verdur ad skoda tut fra pvi ad bankastarfsemi ni um stundir er miklu
likari veitustarfsemi og grunnpjénusta heldur en rekstur hefdbundinna hlutafélaga 4 markadi. Vert
er ad skoda ardsemiskrofur & evrépska banka i samanburdi vid islenska og sjd pannig samhengid
vi0 vaxtamuninn sem er einnig mjog Slikur.

#22

Almennt er ekki edlilegt ad dhersla 4 skilvirkni banka byggist 4 adkomu stjérnvalda heldur parf
hin ad koma frd stjornum og stjornendum { bankakerfinu. Lj6st er ad kerfid er enn of stért par sem
pad var endurreist hratt og { svipadri mynd innanlands eftir hrun. Pvi getur ekki talist edlilegt ad
veita skattaleekkanir til ad leysa banka undan pvi ad hagreeda i sinum rekstri, medal annars med
feekkun starfsfélks, eigi peir ad standast erlendan samanburd og nyta sér nyjungar i taekni.

#23

Adur hefur verid nefnt ad margt bendir til ad bankamarkadurinn einkennist af fakeppni og pvi

felast ymsar haepnar forsendur i peim fullyrdingum ad virk samkeppni geti leitt til pess ad dbati

hagraedingar i bankakerfinu skili sin til neytenda. Ljést er ad vidhorf almennings { kénnuninni fyrir
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hvitbékina leidir { ljés ad eftir fjarmdlahrunid hefur bonkunum hvorki tekist ad hagraeda og laekka
kostnad nég né byggja upp traust. Pad er ekkert sem bendir til ad pad sé vegna eignarhaldsins.
Enda kemur fram 1 kénnuninni ad vidskiptavinir bankanna telja ad eignarhald rikisins skapi traust.

Pad neytendaadhald sem kallad er eftir getur pvi hugsanlega frekar skapast ef ad einn bankinn
verdur dfram ad fullu { eigu hins opinbera med einhverjum heetti. Vel meetti hugsa sér ad annar
bankinn veeri i sameiginlegri eigu lifeyrissj6da og sa pridji skrddur 4 hlutabréfamarkadi, svo deemi
sé nefnt. Heettulegt er ad halda ad hlutafélagaformid sé pad eina rétta og pad sem ad henti allri
bankastarfsemi best, sérstaklega ef vilji er til ad leera af hruninu en ekki bara kenna 6drum um pad.

#24

Stadheefingin um ad ldgmarksfjoldi banka sé prir er ekki byggd 4 sérstaklega sterkum rékum. Til
deemis eru kortafyriraeki sem bjéda greidslupjonustu bankanna hérlendis tv. P4 getur sameining
tveggja banka og sérheefing mismunandi pétta eins og fjdrfestingabankastarfsemi skapad jardveg
fyrir fjolbreytta fléru fyrirteekja 4 fjarmalamarkadinum af mismunandi steerd — petta parf ad reeda.

#25-#30

Ljost er ad beeta parf neytendavernd hérlendis, margt er haegt ad gera til ad efla fjarmélaleesi, draga
ur mikilli notkun neysluldna og auka kostnadarvitund. Lj6st er ad mun minni hvati er hérlendis til
a0 skipta um banka heldur en 1 ndgrannaléndunum og getur pad stafad af pvi ad fdkeppnin hér er
meiri. Mjog erfitt er ad hvetja til pess ad f6lk skipti um banka, sérstaklega pegar peir eru allir likir.
Innleiding & evrépskum reglum getur p6 hjdlpad til en skrdning bankanna 4 hlutabréfamarkad er
ekki likleg ein og sér til ad auka likurnar & pvi ad f6lk skipti um banka ef marka mé reynsluna.

Rétt er ad halda pvi til haga ad fortidarvandi [btidaldnasjéds stafar af pvi ad grafid var undan
honum til ad adstoda banka vid ad komast inn & hisneedislanamarkadinn med hefdbundinni adferd
vid einkavaedingu hagnadar en pjédnytingu taps. Loks er 6ljést hvernig nyir fjdrfestingarsjodir eiga
a0 geta gert betur en ndverandi lifeyrissjédir til &voxtunar séreignarsparnadar. Ekki er sjalfgefio ad
litil virkni verdbréfamarkada aukist vid ad fjolga adilum & peim i okkar litla landi, margt bendir
reyndar til pess ad lifeyrissjodirnir séu of margir hérlendis. Petta parf allt ad skoda og raeda frekar.

#31

Pad vekur athygli ad 1 hvitbékinni er notad ordfeeri hagsmunaafla af markadi ad kalla pad hoft eda
innfleedishoft sem er i raun fullkomlega edlilegt styritaeki sedlabanka 4 fjérfleedi til landsins og frd {
li6si pjodhagsvartdar. Varhugavert er ad stefnumétun um framtid fjarmalakerfisins feli { sér ad
taka pess héttar verkfeeri ir sambandi en peim var einmitt komid 4 { ljési reynslunar af alpj6dlega
fjarmdlahruninu. Pau varidartdl verda ad vera fyrir hendi i verkfeerakistum opinberra adila dfram.

#32

Naudsynlegt er ad reeda ndnar hugmyndir sem koma fram vardandi fjarmégnun og kerfi
htsneedisldna. Pad samreemist ekki hefdbundinni varkdrri bankastarfsemi ad lana vidskiptavinum
sem pu pekkir ekki. Pannig virdist hugmyndin um ad skylda alla lifeyrissjoodi til ad lana hverjum
sem er en ekki bara sinum sj6dsféldgunum varhugaverd vid fyrstu syn hid minnsta.

#33

Hugmyndin um heilbrigt eignarhald banka byggir 4 6ljésu ordfeeri i hvitb6k og virdist 4 koflum ad
undirliggjandi sé st hugmynd ad eignarhald rikisins sé 6heilbrigt en pad er p6 ekki skyrt. Lj6st er
af kénnun Gallups ad meirihluti almennings telur pad til aukins trausts ad rikid eigi banka. Liti
madur svo 4 ad markadurinn hafi rétt fyrir sér, pad er a0 segja vidskiptavinamarkadurinn (en ekki
fjdrfestingaradilamarkadurinn), pd telur hann ad eignarhald rikisins auki traust. Enda hafa ekki
komid fram spillingarmadl i tengslum vid bankana { eigu rikisins, nema pd helst pegar ad vissir
eignarhlutir voru seldir tt tr peim, en par hafa menn lert hratt af reynslunni.
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#34

Oljést er hverra hagsmuna er verid ad geta med pvi ad leggja til i hvitbok ad heaekka
vidmidunarmork um hlutfallslegt eignarhald sem gera purfi opinberlega grein fyrir. Miklu
edlilegra verdur ad telja ad horft skuli til Nordurlandanna par sem gagnseei eignarhalds er enn
skyrara en hérlendis og leggja til ad unnid verdi 1 pd att hér frekar en ad horfa til baka til 6ljésra
eiginlegra raunverulegra eiganda. Ohjékvaemilegt er annad en ad ftreka ad { tillogum hvitbokar
virdist horft framhjd sidustu skyrslu Rannséknarnefndar Alpingis frd 2017 um misbresti vid
sidustu einkaveaedingu.

#35

Fjolbreytt eignarhald felst ekki einvérdungu i peirri hugmynd ad hafa alla prjd stéru banka
landsins skrdda & litlum hlutabréfamarkadi. Fj6lbreytni eignarhalds getur lika falist i pvi ad einn
banki veeri { eigu sjélfseignarstofnunar og/eda mogulega einhvers konar pjédaraudlindasjéds (e.
Sovereign Wealt Fund), annar banki eda sami geeti verid samfélagsbanki eda sparisjédur &
landsvisu, o.s.frv. Pessar hugmyndir og fleiri verdur ad reeda dfram vardandi fjolbreytt eignarhald.

#36

Hvitb6kin virdist horfa fram hjd ymsum grundvallar breytingum sem urdu vid alpjédlega
figrmalahrunid. Adur var nefnt eitt deemi um opinbert eignarhald en pau eru mérg fleiri og virdist
sjénarhornid sem notad var { hvitbékinni vera full prongt. Bankakerfi margra Evrépulanda byr
ennpd vid toluverda neydaradstod frd Evrépska sedlabankanum, pé pad hafi ekki komist beint {
opinbera eigu. Morg Asiulénd, sem eru ordinn einn mikilveegasti pattur hagkerfis heimsins, byggja
miklu meira 4 opinberu eignarhaldi & bonkum. Pad er naudsynlegt i hinum breytta heimi
eftirhrunsdranna ad horfa med vidara sjénarhorni 4 hvad getur gengid upp i veruleika ndtimans.
Hugsanlegt er ad sjd fyrir sér ad einn af faum mogulegum kaupendum banka sé einhver
pjédaraudlindasjédur erlends rikis og pannig geti vid einkaveedingu { raun verid ad feera
eignarhald grunnpjénustu milli rikja og petta atridi snyst ekki bara um stadsetningu héfudstodva.

#37 —#39

Pad virdist ad midad sé vid présentur frd Noregi { naverandi stefnu stjérnvalda um eignarhald
banka. Pad er mjog takmarkandi péttur 4 hvitbék sem fjallar um stefnumérkun til framtidar ad
snidinn sé svo prongur stakkur ad buid sé ad festa nidur 34% eignarhald (eda 30-40%) sem hina
réttu tolu heildar eignarhalds og pvi eigi ad selja helming bankakerfisins 6hdd 6llu 60ru.

Bilid fyrir heildareign sem nefnt hefur verid er einnig dkaflega prongt, sérstaklega pegar ad rikid 4
nu tvo banka af premur, samtals 100% og 98% — parna er verid ad minnka eignarhlutinn um alls
82%. Pad veeri eeskilegra ef haegt er ad hefja vidteekari umraedu um hvad sé heppileg sterd 4
eignarhlut. A rikid ad eiga pridjungshlut { tveimur bénkum eda yfir helming 1 einum eda tveimur
eda einn heilan banka, & neestu drum eda dratugum. Petta eru hlutfoll og timabil sem vert er ad
reeda frekar. Auk pess sem ljost er ad ekki er mikid um kaupendur vid niverandi adstaedur.

Ekki er heldur vist ad pad verdmat sem dregid er upp { hvitbokinni sé edlilegt. Pegar ad selja 4 svo
stéra hluti og hratt eins og lagt virdist upp med er heett vid ad s6luafsleettir verdi of miklir. Reyndar
er lika vert ad reda hvort ad hvitbékin feli { sér atridi sem ad 4 vissan hdtt geetu dregid nidur
verdmatid frekar en ad sem haest verd faist. Avallt parf ad geeta pess ad selja ekki rikiseigur &
undirverdi. Almennt parf ad vega tekjur af eignum & méti pvi verdi sem faest 4dur en dkvordun er
tekin um hvort sala sé veenlegri en dframhaldandi eignarhald.

#40

Rétt er ad benda 4 ad pd ad lagaumgjord einkaveedingar sé breytt frd pvi sem ddur var pd eru

stefnumétandi peettir vio addraganda og framkveemdina & einkaveedingu ekki sidur mikilveegir.

Par skiptir miklu mdli hvernig umgjord stefnumétunarinnar 4 sér stad og ad pad ferli sé gagnsaetti
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ekki sidur en sjélft einkavaedingarferlid. Pvi er mikilveegt ad hvitbokin sé ni { umreeduferli gegnum
samrddsgdtt stjornvalda 4dur en hun fer til umraedu 4 Alpingi. Hins vegar hefdi verid betra ad
peettir dr Sllum skyrslum Rannséknarnefnda Alpingis hefdu haft dhrif 4 gerd hvitbdkarinnar en
ekki bara peirrar fyrstu fra 2010 um addraganda og fall bankanna, auk pess sem adeins er visad til
skyrslunnar um fbtdaldnasj6d frd 2013. Ekkert virdist byggt 4 skyrslum um sparisjédina fra 2014
eda Buinadarbankann frd 2017.

#41

Umfjéllun hvitbékar um samfélagsbanka, sparisj6di og samfélagsleg sjonarmid i bankarekstri er
frekar takmorkud. Ekki er visad til skyrslu Rannséknarnefndar Alpingis fra 2014 um sparisjédina.
Vel md hugsa sér ad einn af premur boénkum & islenska markadnum verdi ad fullu { eigu
landsmanna eda sjélfseignarstofnunar sem rddstafar hagnadi til samfélagslegra verkefna. Pad geeti
studlad ad fjolbreyttri floru mismunandi banka sem vidskiptavinir geta valid um pjonustu fra at
frd mismunandi eignarhaldi og dherslum, frekar heldur en ad sjd fyrir sér prjd banka sem allir eru
skrddir & hlutabréfamarkad. Pyskaland, eitt oflugasta hagkerfi i Evrépu, byggir til demis &

bankakerfi sem er adeins ad hluta til med formi skrddra hlutafélaga. Petta parf ad reeda vandlega.

#42

Athygli vekur hve hvitbdkin leggur mikla dherslu 4 tillogur um leekkun skatta eda opinberra
gjalda 4 fyrirteki 4 fjarmdlamarkadi. Pad er 4 hendi kjorinna fulltriia ad taka dkvardanir um skatta
og b6 pad geti verid edlilegt ad hagsmunasamtdk berjist fyrir leekkun gjalda pé er pad teplega
adalatrioi 1 stefnumaétun um framtio fjarmalakerfisins. Sértaklega 1 1j6si sdgunnar og pess ad enn
hefur ekki allur kostnadur pjédfélagsins af sidasta fjgrmdlahruni verid endurheimtur ad fullu.

#43

Vel mé hugsa sér ad skynsamlegt geti verid ad sameina bankana tvo sem rikid 4, ad minnsta kosti
mad reeda pd hugmynd til ad skapa rymi fyrir aukna samkeppni. Eins md benda & ad erlendis eru
reeddar uppskiptingar 4 stérum markadsrddandi fyrirteekjum til ad studla a0 fjolbreyttari floru a
markadinum. Fjarmdlamarkadur hérlendis markast af einkennum fdkeppni priggja banka sem eru
mjog svipadir og veita sambeerilega pjénustu 4 ndnast alveg sama verdi. Heilbrigd samkeppni
skapast ekki sjdlfkrafa vid pad ad skrd pd prjd 4 hlutabréfamarkad eins og reynt var um aldamétin.

#44

Eins og bent var d hér ad ofan med deemi frd Bretlandi p4 er alls ekki vist ad best sé eda haegt sé ad
selja eignarhlut { einu heilu lagi. P4 virdist sem gleymst hafi ad horfa til nyjustu skyrslu
Rannséknarnefndar Alpingis frd 2017 um reynsluna af solu 4 eignarhlut rikisins i Biinadarbanka til
erlends banka. Pau viti eru til ad varast. P4 liggur fyrir ad reynt var af fyrri eigendum [slandsbanka
ad finna erlendan kaupanda, sem ekki tékst og pvi vard Islandsbanki ad 6drum rikisbanka. Hér
parf ad reeda um raunheefar leidir en ekki byggja 4 hugmyndafreaedilegri 6skhyggju.

#45

Eins og bent var & { inngangi pessa bréfs, og stydja md med ymsum athugasemdum hér ad ofan, pa
er mikilveegt ad ekki sé farid of hratt 1 sluferlinu. Reynslan frd pvi fyrir tveimur dratugum synir
einnig ad pad ber ad vanda til verka frekar en ad hefja solu of hratt eda bjéda of 1l4gt verd. Heildar
hagsmunir frekar en hugmyndafreedi verda ad rdda for { umreedunni um framtid fjarmélakerfisins.

Virdingarfyllst,

dr. Asgeir Brynjar Torfason
lektor { fjgrmédlum & reikningsskilum
vidskiptafreedideild Haskéla Islands
postur: abt@hi.is & simi: 525-5855
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