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Efni: Umsdgn um frumvarp til laga um Pjédarsjod, 150. 16ggjafarping,
243. mal

Med télvupdsti dags, 28. oktober sl. 6skadi efnahags- og vidskiptanefnd
Alpingis eftir umsogn Sedlabanka Islands um ofangreint frumvarp.

Eins og kom fram i umstgn bankans a 149. l6ggjafarpingi, 434. mal,
stydur Sedlabanki Islands pa hugmynd ad leggja til hlidar i sérstakan
pbjodarsjéd tekjur sem rikissjoédur hefur af ardgreidslum, leigu og 68rum
tekjum vegna nytingar orkuaudlinda & forraedi rikisins. Slikur sjéour
myndi treysta fjarhagslegan styrk rikissjods til ad maeta afleidingum
vegna meirihattar 6fyrirsédra afalla sem pjédarbuid geeti ordid fyrir.

I umsogn pessari mun Sedlabankinn leggja aherslu & eftirfarandi atridi
i tengslum vid frumvarp til laga um Pjédarsjod:

1. Samlegd Pjodarsj6ds med verkefnum Sedlabankans

2. Kostnadur vid gjaldeyrisfordahald og bj6darsjod

3. Sérstok stada rikissjoos og sedlabanka & erlendri grundu

4. Samlegd bj6darsjods med skuldastyringu & lanasafni rikissj6éds

Pad sem getur komist naest markmidum og vidmidum pess ad vidhalda
Pjodarsjodi er vardveisla gjaldeyrisforda sem einnig er &tlad ad meeta
aféllum sem pjéoarbuid verdur fyrir. Ljost er pvi ad ef pjodarblid
verdur fyrir meirihattar Ofyrirsedu afalli mun verda selt ar
gjaldeyrisfordanum til pess ad meeta afleidingum pess. bjodarsjodurinn
og gjaldeyrisvarasjédurinn eru pvi systrasjodir. Eitt meginhlutverk
Sedlabankans ad vardveita gjaldeyrisforda. Auk pess sér bankinn um
Lanamal rikissjods. Engum blédum er um ad fletta ad pad er téluverd



samlegd med pessum tveimur verkefnum og sidan vardveislu
pbj6darsjoos.

A0 hlidsjon af ofantéldu kemur pad nokkud & 6vart ad frumvarp um
pjéoarsjod gerir rdd fyrir ad stjorn sjodsins semji vio verdbréfa- og
eignastyringarfyrirteeki & einkamarkadi an milligbngu annarra um
verdbréfakaup samkvaemt settri fjarfestingarstefnu. Med hlidsjon m.a.
af reynslu Nordmanna telur Sedlabankinn ad edlilegt veeri ad stjornin
hefdi ad minnsta kosti heimild til pess i légunum ad semja vid
Sedlabankann um umsjén med sjodnum.

1. Samlegd Pjédarsj0ds med verkefnum Sedlabankans

Stjorn Pjodarsjods skal skipud fimm stjornarménnum, premur
tilnefndum af Alpingi, en forsatisraduneyti og fjarméla- og
efnahagsraduneyti tilnefni sinn hvorn stjornarmanninn. Samkvaemt
frumvarpinu er gert rad fyrir ad stjorn sjodsins hafi yfirumsjon med
rekstri hans og fjarfestingum. Stjornin beri abyrgd & ad fjarfestingum sé
hagad i samremi vid sampykkta fjarfestingarstefnu skv. Ill. kafla
frumvarpsins sem hun sjalf motar, ad vidhlitandi &haettumat og
ahaettustyring sé fyrir hendi & hverjum tima, ad avoxtun sjodsins
uppfylli lagmarkskréfur og ad fjarfestingar byggist & godu sidferdi
samkvaemt fjarfestingarstefnu sjodsins. Ad mati Sedlabankans matti
kveda skyrar & um abyrgd og eftirlit stjornar bjodarsjdos eins og gert er
i 16gum um skyldutryggingu lifeyrisréttinga og starfsemi lifeyrissj6da
nr. 129/1997.

Um rekstur og umsyslu Pjodarsj6ds segir i frumvarpinu ad stjorn
sjodsins skuli med samningi fela par til beerum adilum vérslu sjéasins,
aheettustyringu og eignastyringu. Samkvaemt greinargerd sé um ad reeda
prja mismunandi adila sem hver muni sja um sinn patt. Sa adili sem
falid er ad sinna eignastyringu skuli hafa vidhlitandi sérpekkingu &
erlendum fjarmalamorkudum. | samningi sé melt fyrir um greidslur
fyrir verkefni sem vidkomandi umsysluadila er falid ad annast,
heimildir hans og skyldur, svo sem & svidi eignastyringar, innra eftirlits
og reglulegrar upplysingagjafar til stjornar um rekstur og fjarfestingar.

Fyrirkomulag & vorslu gjaldeyrisforda

Pad sem getur komist naest markmidum og vidmidum pess ad vidhalda
Pjddarsjooi er vardveisla gjaldeyrisforda sem einnig er &tlad ad mata
afollum sem pjodarbuid verdur fyrir. 1 samreemi vid 4. gr. laga nr.
36/2001 um Sedlabanka islands vardveitir bankinn gjaldeyrisvarasjod.
Skal vardveislan vera i samraemi vid markmid og hlutverk bankans, og
i samraemi vid starfsreglur um vardveislu gjaldeyrisvarasjodsins sem
bankarad stadfestir, sbr. 20. og 28. gr. laganna. Starfsreglurnar tiunda
tilgang gjaldeyrisfordans og @skilega sterd, asettanlega aheettu,
skyrslugjof o.s.frv.. Fjarfestingastefna, sem skyrir nanar heimildir til
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fjarfestingar, er svo 16gd fram af sedlabankastjora i samradi vio
fjarfestinganefnd bankans sem bankaradid stadfestir. Verkferlar og
onnur umgjord um vorslu gjaldeyrisfordans eru i m.a. i samraemi vid
reglur og stadla Alpjodagjaldeyrissjodsins og Santiagdvidmidin® sem
eru leidbeinandi um rekstur pjodarsjoda og horft var til vid gerd
frumvarps um bjodarsjod.

[ leidbeinandi tilmalum Alpjodagjaldeyrissjodsins fra 2014 sem
Sedlabanki islands stydst vid um vérslu gjaldeyrisforda bankans segir
m.a. ad eitt af markmidum rikja med vorslu gjaldeyrisforda sé ad
vidhalda erlendum sjodi til ad bregdast vid hamférum, slysum og
annarri bradri neyd. Onnur markmid sem nefna ma i pessu sambandi er
ad vidhalda sjodi til ad meaeta aféllum & krepputimum eda pegar
alpjodlegir fjarmalamarkadir eru lokadir, en einnig ad auka traust
markada a ad pjodin geti stadid undir erlendum skuldbindingum til
framtidar. Pa er markmidid med vardveislu gjaldeyrisforda jafnframt ad
tryggja seljanleika & gjaldeyrismarkadi sem og ad vidhalda
fjarmalastodugleika.

Ljost er pvi ad ef pjodarblid verdur fyrir meirihattar 6fyrirsédu afalli
mun verda selt ar gjaldeyrisforoanum til pess ad meta afleidingum
pbess. Pjodarsjodurinn og gjaldeyrisvarasjédurinn eru pvi systrasjodir.

Samlegdarahrif Pjodarsjods vid onnur verkefni Sedlabankans og
innvidi hans

Eins og fram kemur hér ad ofan er pad eitt meginhlutverk Sedlabankans
ad vardveita gjaldeyrisforda auk pess sem bankinn sér um Lanamal
Rikissjods. Engum blédum er um ad fletta ad pad er toluverd samlegd
med pessum tveimur verkefnum og sidan vardveislu pjodarsjods. |
Sedlabankanum er nu til stadar naudsynleg pekking og innvidir. Hér
metti nefna ad Sedlabankinn hefur nylega fjarfest i og innleitt
alpjodlegt bakvinnslu-midvinnslu og framlinukerfi? (e. front-to-back)
sem er sérhannad til ad halda utan um verkefni lanasyslu,
gjaldeyrisforda og samberilega sjodi eins og Pjodarsjod. Kerfid heldur
pannig utan um 6ll vidskipti, uppgjor, ahettu-, lana- og eignastyringu
asamt pvi ad kerfid heldur utan um adgangsstyringar og heimildir
starfsmanna t.d. til ad stunda vidskipti. Pannig er buid ad byggja upp
verkaskiptingu a milli einstakra deilda tengdum vidskiptum sem
bankinn sinnir.

Starfsmenn Sedlabankans bla yfir aratuga reynslu og pekkingu & pvi
ad styra eignasofnum, stunda rannsoknir og greina alpjodlega
fjarmalamarkadi. Einnig eiga starfsmenn bankans i vidamiklum

1 Sj& Santiagéviomidin & heimasidu International Forum of Sovereign Wealth
Funds: https://www.ifswf.org/sites/default/files/santiagoprinciples 0_0.pdf
2 Kerfid heitir Wall Street Systems og er notad m.a. af sedlabonkum vida um heim.
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samskiptum vid innlendar og erlendar stofnanir, fjarméalastofnanir og
fjarfesta sem nytast vid fjarfestingadkvardanir.

I Sedlabankanum eru til stadar almennar starfs- og sidareglur asamt
reglum um heimildir og upplysingaskyldu starfsmanna til ad stunda
verdbréfa- og gjaldeyrisvidskipti  fyrir eigin  reikning og
upplysingaskyldu vegna verdbréfa- og gjaldeyriseignar. Takmork eru
sett fyrir setu starfsmanna i stjornun félaga og fyrirtekja. Virk
regluvarsla er i gangi innan bankans og & starfsménnum hvila sérstakar
reglur um medferd innherja- og tranadarupplysingar svo eitthvad sé
nefnt.

Sedlabankinn telur ad bankinn geti sinnt pessu verkefni med
hagkveemum heetti og an pess ad breytingar yrdu gerdar & hlutverki
stjornar og radherra vid métun fjarfestingarstefnu skv. frumvarpinu til
laga um Pjodarsjod. Ekki verdur heldur séd ad rekstur Pjodarsjods
myndi valda &rekstrum vid onnur verkefni sem bankinn sinnir 16gum
samkvaemt og samkvaemt samningum vid adra adila svo sem raduneyti.

[ pessu sambandi ma nefna ad norski oliusjodurinn er i vorslu
Sedlabanka Noregs. Nylega var horfid fra hugmyndum um ad setja &
stofn sérstaka stofnun undir norska oliusjédinn og akvedid ad vista hann
afram i Norska sedlabankanum, m.a. i ljosi godrar reynslu af pvi
fyrirkomulagi. St g6da reynsla er skilmerkilega rakin i skyrslu sem
fylgdi tillogum til breytinga & norsku sedlabankaldgunum.®

A0 hlidsjon af ofantéldu kemur pad nokkud & 6vart ad frumvarp um
pjéoarsjod gerir rad fyrir ad stjorn sjoédsins semji vio verdbréfa- og
eignastyringarfyrirteeki & einkamarkadi an milligbngu annarra um
verdbrefakaup samkveemt settri fjarfestingarstefnu. Med hlidsjon m.a.
af reynslu Nordmanna telur Sedlabankinn ad edlilegt veeri ad stjornin
hefdi ad minnsta kosti heimild til pess i légunum ad semja vid
Sedlabankann um umsjén med sjodnum.

Sedlabankinn telur ad pau rok sem reifud eru i greinargerdinni gegn pvi
ad Sedlabankanum verdi falin umsysla sjodsins byggjast & misskilningi.
Mjog god reynsla se af umsyslu bankans & Lanamalum rikissjods. Su
umsysla hefur ekki haft ahrif & onnur verkefni, svo sem stefnu i
peningamalum, og ekki krafist mikils tima af halfu sedlabankastjora,
enda eru lanamalin & abyrgd fjarméala- og efnahagsradherra, en hann
asamt raduneyti sinu moétar og ber abyrgd & stefnunni i lanamalum &
medan Sedlabankinn sinnir framkvemdinni. Pa er starfandi
sérfredingur i raduneytinu sem fylgist naid med framkvemd lanamala
og er virkur patttakandi i stefnumotum og upplysingagjof um atridi sem

3 Sja: https://www.regjeringen.no/no/aktuelt/regjeringen-vil-beholde-forvaltningen-
av-statens-pensjonsfond-utland-i-norges-bank/id2616381/ og
https://www.regjeringen.no/contentassets/c27al74ac5¢14224ad9f712b6785ech3/no/
pdfs/stm201820190007000dddpdfs.pdf



https://www.regjeringen.no/no/aktuelt/regjeringen-vil-beholde-forvaltningen-av-statens-pensjonsfond-utland-i-norges-bank/id2616381/
https://www.regjeringen.no/no/aktuelt/regjeringen-vil-beholde-forvaltningen-av-statens-pensjonsfond-utland-i-norges-bank/id2616381/
https://www.regjeringen.no/contentassets/c27a174ac5c14224ad9f712b6785ecb3/no/pdfs/stm201820190007000dddpdfs.pdf
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snerta lanamal. Hid sama myndi eiga vid i tilviki bjodarsjods ef
Sedlabankinn feeri med umsyslu sjédsins, en stefnumdétun og forsvar
yrdi hja fjarméla- og efnahagsradherra og stjorn sjodsins.

Markmid er l0ta ad uppbyggingu Pjédarsjéds samrymast mjog vel pvi
markmidi Sedlabankans ad studla ad stodugu verdlagi & islandi, enda er
liklegt ad afleidingar af meirihattar &fyrirsédum aféllum sem
pjodarblid kann ad verda fyrir, geti m.a. raskad verulega stédugu
verdlagi & Islandi. bad sama & vid um markmid Sedlabankans ad
vidhalda fjarmalastédugleika.

Pad er Otvirett ad Sedlabankinn byr yfir sérpekkingu og reynslu sem
naudsynleg er til ad vardveita Pjodarsjod. Jafnframt felst augljés
hagkveemni og samlegd i pvi ad nyta pa innvidi sem nu pegar eru til
stadar i Sedlabankanum, eins og starfsfdlk, vidskipta-, upplysinga- og
ahaettustyringarkerfi og erlend vidskiptasambond. bessu verkefni yroi
sinnt & grundvelli samnings likt og kvedid er & um i 4. gr. frumvarpsins.
pjéoarsjodur yrdi engu ad sidur sjalfstedur og adskilinn rekstri
gjaldeyrisforda bankans. Innra eftirlit yrdi & hendi innri endurskodana
bankans en ytra eftirlit & hendi rikisendurskodanda. Slikt fyrirkomulag
®tti ekki ad hafa ahrif & hlutverk stjornar, rédherra og
fjarfestingastefnuna eins og pvi er lyst i frumvarpinu.

2. Kostnadur vid gjaldeyrisfordahald og bPjddarsj6d

[ frumvarpinu er gert rad fyrir ad stjorn pPjodarsjods skuli med samningi
fela premur par til baerum adilum vorslu sjodsins, ahattustyringu og
eignastyringu. Peim adila sem falid er ad sinna eignastyringu skal hafa
vidhlitandi sérpekkingu & erlendum fjarmalamorkudum. [ samningi skal
meela fyrir um greidslur fyrir verkefni sem vidkomandi umsysluadila er
falid ad annast, heimildir hans og skyldur, svo sem & svidi
eignastyringar, innra eftirlits og reglulegrar upplysingagjafar til stjornar
um rekstur og fjarfestingar. | pessu sambandi ma nefna ad
Fjarmalaeftirlitid (FME) telur ad athuga eigi hvort rétt se ad takmarka
hvada verkefnum lifeyrissjooum landsins er heimilt ad Utvista til
annarra adila og hvort peim sé heimilt ad Gtvista rekstri sinum i heild til
annars adila. Hefur FME m.a. lagt til ad lifeyrissjodum verdi oheimilt
ad Utvista baedi eignastyringu og ahattustyringu til annars adila.*

[ frumvarpinu kemur fram ad greida skuli kostnad af rekstri Pjodarsjods
af tekjum hans eda eigin fé. I storum drattum verdi annars vegar um ad
reeda poknanir til stjornar og annan kostnad vid rekstur hennar og hins
vegar umsyslugreidslur til eignastyringaradila sem geatu ordid
toluverdar. Gert er rad fyrir ad tillaga um rekstrar- og kostnadarasetlun
hvers ars verdi borin undir radherra til sampykktar. Mat og afstada

4 Hér er visad til bréfs FME til fjarmala-og efnahagsraduneytisins fra mars 2018.
Sja m.a.: https://www.vb.is/frettir/fme-vill-takmarka-utvistun-sjoda/157792/
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radherra til peirra asetlana er mikilvaegur pattur i eftirliti med pvi ad
kostnadur vid bedi eiginlegan rekstur sjodsins og poknanir til
umsysluadila fyrir sjodsstyringu og verdbréfavidskipti verdi innan
edlilega marka, a likan hatt og & vid um eftirlit med rekstrarkostnadi
annarra rikisadila eins og askilid er i 32. gr. (Arsaatlanir rikisadila i A-
hluta) laga nr. 123/2015 um opinber fjarmal.

Umsyslupdknanir eignastyringaradila eru breytilegar og radast fyrst og
fremst af edli peirra eigna sem fjarfest er i. Einfoldustu eignasofnin,
sem samanstanda af skuldabréfum med hatt lanshaefismat og mikinn
seljanleika og/eda reidufé bera laegstu poknanirnar en peer geta verio fra
0,1 présenti af markadsvirdi. Vid pad beaetast vorslugjold og kostnadur
vid adra innvidi. Til samanburdar er aatladur umsyslukostnadur vegna
gjaldeyrisforda Sedlabankans & bilinu 0,03-0,06 af hundradi
markadsvirdis eignanna. Stor hluti pess er fastur kostnadur sem
stjornast ekki af virdi eignanna.

Umsyslukostnadur eignasafna sem innihalda fasteignavedbréf,
fyrirteekjaskuldabréf, hlutabréf og adrar eignir svo sem fasteignir og
gédmalma er mun herri, geeti numid meira en 2 présentum af
markadsvirdi.

Eignasafni sem etlad er ad vera vidlagasjodur parf edli malsins
samkvemt ad radstafa i mjog seljanlegar eignir svo haegt sé ad gripa til
pbeirra pegar dveent afoll dynja yfir. Sedlabankinn vidheldur & 6llum
timum, lausafjarsjédi i erlendum gjaldeyri sem skv. fjarfestingastefnu
skal nema a.m.k. 1,2 ma. Bandarikjadala. Samlegdarahrif vid rekstur
veentanlegs Pjodarsjods felast pvi einnig i pvi ad heegt er ad samnyta
lausfjarsjéoinn og fjarfesta steerri hluta bjodarsjods i eignum sem hafa
minni seljanleika og heerri veenta dvoxtun.

Fjarmunum Pjddarsjods a einvoroungu ad verja til fjarfestinga erlendis,
sem er til pess fallid ad dreifa fjarhagsahettu pjodarbusins og varna pvi
ad sjodurinn hafi bein ahrif a einstakar innlendar atvinnugreinar og
fyrirteeki. Eins og gefur ad skilja er gjaldeyrisvarafordi vardveittur i
audseljanlegum erlendum skuldabréfaeignum eda lausafé, og kostnadur
vid rekstur gjaldeyrisvaraforda er fyrst og fremst vaxtakostnadur, enda
eru vextir erlendis afar lagir midad vid hérlendis og fjarfestingarkostir
takmarkadir. Avoxtun af eignunum umfram ahattulausa vexti erlendis
er endurgjald fyrir tekna ahaettu. Ekkert er pvi til fyrirstddu ad heaegt sé
ad taka hluta af gjaldeyrisforda eda bjodarsjod og fjarfesta i
ahaettusamari eignum en nu eru i gjaldeyrisforda bankans. Pad hefur
einmitt ordid enn algengara i erlendum sedlabonkum sem margir hverjir
fjarfesta t.d. i hlutabréfum.

Stor hluti eigna Pjodarsjdds pyrftu jafnframt ad vera audseljanlegar eigi
fjarfestingarumbodid ad vera i samraemi vid markmid laganna sem gera
rad fyrir ad haegt sé ad draga & sjodinn pegar afoll verda. Avoxtun af
slikum audseljanlegum eignum er legri en af langtimaeignum. Eins og

6



aour segir er hegt ad baeta samanlagda avoxtun Pjodarsjods og
gjaldeyrisforda med pvi ad halda eignunum & einum stad og samnyta
pann lausafjarsjod sem er hluti af gjaldeyrisforda bankans.

Vid vardveislu gjaldeyrisforda fellur til kostnadur og hefur
Sedlabankinn bent & leidir til ad draga Ur honum. EkKi er haegt ad draga
Ur kostnadi vid fordahald med pvi einu ad feera erlendar eignir yfir i
adrar stofnanir rikisins. Fornarkostnadur fordahaldsins er eftir sem adur
vaxtakostnadur rikissjoos i islenskum kronum.

Ein leid til ad draga Ur kostnadi er ad greida nidur erlendar skuldir
rikissjods og annarra opinberra adila og/eda adila sem njota
rikisdbyrgdar. Erlendar skuldir rikissjods eru hins vegar lagar og frekari
leekkun peirra getur haft neikveed ahrif & fjarmagnskostnad annarra
innlendra adila erlendis. Adilar & bord vid Landsvirkjun, Landsnet,
Farice, Byggdastofnun og Isavia sem nota erlend lan i starfsemi sinni
og greida i moérgum tilfellum mun haerri vexti en rikissjodur.

Med hlidsjon af framangreindu verdur ekki séd hvernig rekstur
gjaldeyrisforda og Pjédarsjods verdi hagkvemari hja sitthvorum
adilanum, og er pa ekKi litid til pess ad Pjodarsj6d a ad reka af premur
adilum. Hagkvaemast er ad vista slika sj6di & einum stad og samnyta
med pvi pekkingu, innvidi og teekni med sem hagkvaemustum hatti. Ma
i pvi sambandi benda & gdda reynslu af vorslu Oliusjodsins i norska
sedlabankanum.

3. Sérstok stada rikissjods og sedlabanka & erlendri grundu

[ frumvarpinu er pvi gert rad fyrir ad stjorn sjodsins semji an milligéngu
annarra vio verdbréfa- og eignastyringarfyrirteeki med videigandi
sérfreedipekkingu um verdbréfakaup og fjarvorslu samkvemt settri
fjarfestingarstefnu. Med verdbréfafyrirtaeki eda eignaskyringarfyrirteki
er ventanlega att vid félag sem byggir & einkaréttarlegum grunni. Ekki
er ad finna nanari lysingu & pvi hvort um innlent eda erlent félag sé ad
reeda. Gert er rad fyrir pvi ad framtidarsteerd sjodsins verdi naleegt 250
300 milljardar kréna eda neerri tiu hundradshlutar af landsframleidslu
(VLF). Til samanburdar m& nefna ad eigid fé Arion banka og
islandsbanka var samtals um 376 milljardar i lok ars 2018.

Sedlabankinn er banki rikissjods og nytur sérstakrar ivilnunar sem
slikur i erlendum vidskiptum og sem sedlabanki almennt. Eignir
rikissjoods erlendis njota sérstakrar stodu (e. sovereign immunity) i
morgum 16gsogum. Slik stada er best tryggd innan stofnunar sem starfar
i skjoli opinbers valds og hefur Grreedi til ad verja eignir rikisins.
Einkaadili nytur aldrei somu stédu og Sedlabanki sem banki rikissjods
hvad petta vardar.



Vid mat a pvi hvort varsla &tti norska oliusjodinn afram innan Norska
sedlabankans skodudu norska utanrikisraduneytid og logfraedistofan
Cleary Gottlieb Steen & Hamilton pennan patt sérstaklega.® Tekid var
fram i skyrslunni ad tilfersla oliusjodsins ur Sedlabanka Noregs myndi
fela i sér minni vorn gegn malsoknum og fridhelgi en veri pegar til
stadar i krafti rikisvalds. Nefnt var ad vart veeri haegt ad hugsa sér betri
vorn fyrir oliusjodinn en innan sedlabankans. ba kom fram flutningur
sjodsins fra Sedlabanka Noregs yfir i adra stofnun geeti einkum falid i
sér minni vernd i Bandarikjunum, Bretlandi, Frakklandi og Japan, en
mogulega veeri astandid obreytt i byskalandi, Kina og Sviss. °

[ pessu sambandi meetti einnig nefna ad pratt fyrir ad 20. gr.
Santiagdvidmidanna geri rad fyrir pvi ad pjodarsjodir (e. Sovereign
Wealth Fund) skuli ekki ad nyta sér sérstddu vegna adgangs ad
upplysingum eda beita 6aeskilegum ahrifum i samkeppni vid einkaadila,
er viourkennt ad riki heims veiti pjédarsjooum akvedna fridhelgi (e.
sovereign immunity) séu peir eru starfraektir i skjoli rikisvalds.’

Utvistun & risastoru verkefni sem pessu til einkarekinna fyrirtaekja
myndi ekki adeins fera framkvemdina og yfirsynina fjeer islenskum
stjornvéldum heldur myndi Gtvistunin ad 6llum likindum hafa i for med
sér minni vernd gegn malséknum og skerta fridhelgi (e. immunity) eins
0g gengid var utfra i norsku skyrslunni.

4. Samlegd bjddarsjéds med skuldastyringu & lanasafni rikissjods

Fram til arsins 2007 sinnti samkvamt 16gum sérstok stofnun, Lanasysla
rikisins, innlendum lanamalum fyrir hond. rikissjods en Sedlabankinn
hafdi med hondum erlend lanamal. pann 1. oktober 2007 &kvad
raduneytid ad leggja Lansyslu rikisins formlega nidur med I6gum og
gerdur var samningur vid Sedlabankann um ad hann teki ad ser
verkefnin sem Lanasyslan hafdi adur sinnt.

Samkvaemt fréttatilkynningu fra rd&duneytinu & pessum tima voru helstu
rokin fyrir breytingunum ad hafa & einum stad heildarumsjon yfir
Lanamal rikissjods til pess ad fa betri yfirsyn og skilvirkari lana-,
gjaldeyris- og lausafjarstyringu. Einnig ad na fram hagraedingu
vardandi fastan kostnad og nytingu starfsmanna.

Samkveemt framangreindum samningi pa sinnir Sedlabankinn
framkveemd lanamala, rikisabyrgda- og endurlanamala en stefnumaétun

5 Sja Meld. St. 7 (Melding til Stortinget) Om ny sentralbanklov, sja einkum kafla
3.5.2.7.
https://www.regjeringen.no/contentassets/c27al74ac5c¢14224ad9f712b6785ech3/no/
pdfs/stm201820190007000dddpdfs.pdf

6 Sja fyrri tilvisun, Vidauka 2 ,,Brev om immunitet*, bls. 88.

7 Sja utskyringar og athugasemdir vegna 20. gr. Santiagévidmidanna, bls. 22:
https://www.ifswf.org/sites/default/files/santiagoprinciples 0 0.pdf
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og abyrgd & stjorn lanamala er i héndum raduneytisins. Eins og kemur
fram i samningnum p& er markmid hans ad studla ad hagkvemri og
vandadri lanaumsyslu fyrir rikissjod sem byggist & stefnumdrkun
raduneytisins i lanamalum.

I samningnum er kvedid & um ad Sedlabankinn fylgist med astandi &
erlendum lanamdérkudum og annist samskipti og midlun upplysinga um
islensk efnahagsmal til erlendra lanastofnana.

/Eskilegt er ad styring & lanasafni rikissjods haldist i hendur vid styringu
a eignasafni rikissjods eins og mun verda med tilkomu bj6darsjods (e.
Sovereign asset liability management, ,,SALM®). Erlendar skuldir
rikissjods eru ni pegar 189 ma.kr. I frumvarpi til laga um bjodarsjod
kemur fram ad eignir Pjodarsjods geti numid fjarhaed sem jafngildir 5
til 10 prosentum af landsframleidslu (VLF) eda um 250-300 milljordum
kréna. Vid ahattustyringu svo sem vardandi gjaldmidlasamsetningu og
lanstima parf ad vera heaegt ad samhafa akvardanir i tengslum vid
Pjodarsjod vid akvardanir i erlendum lantokum. Einnig parf ad vera til
stadar heildaryfirsyn og styring & vaxtasamsetningu og lausafjarhaettu
bedi & peningalegri eigna- og skuldahlid  rikissjoos.
Alpjodagjaldeyrissjédurinn hefur & sinni heimasidu birt leidbeinandi rit
um SALM fyrir audlindarik hagkerfi®.

Med pvi ad Sedlabanka Islands annist rekstur Pjodarsjodsins samhlida
umsyslu & Lanamalum rikissjods etti ad nast betri heildaryfirsyn og
skilvirkari styring & peningalegum eignum og skuldum rikissjéds m.t.
til dheettu. Pad getur falid i sér talsverda fjarhagslega aheettu fyrir
rikissjod ad lata prjd utanadkomandi adila sj& um eignastyringu
pjéoarsjods & medan skuldastyring rikissjéos er 61l & 6drum stad.

I frumvarpi til laga um Pj6darsjod kemur fram ad eignir Pjodarsjods
geti numid fjarhaed sem jafngildir 5 til 10 présentum af landsframleidslu
(VLF) eda um 250-300 milljéoréum kréna. Gjaldeyrifordi Sedlabankans
er ni um 29% af VLF og i peim badum yrdi vardveittur hluti af
sameiginlegum pjodaraudi Islands. Afar mikilveegt er ad umgjord utan
um bjodarsjod se formfost og gagnsa og abyrgd og hlutverk eftirlits-
og umsjonaradila séu skyr og audskilin. Miklu mali skiptir ad peir adilar
sem koma ad malum bui yfir sérpekkingu & peim svidum sem snuda ad
svo umfangsmikilli eignastyringu. Pa pjonar pad markmidum um
gagnsai ad umsjonar- og eftirlitsadili geti gert sig skiljanlegan og lagt
fram upplysingar & islenskri tungu.

8 Sja: https://www.imf.org/external/np/pp/eng/2014/061014.pdf

9


https://www.imf.org/external/np/pp/eng/2014/061014.pdf

Sturla Pdlsson
framkveemdastjori

10



