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1. kafli

1. Inngangur

1.1 bingsalyktun um rannsékn & bidalanasjédi o.fl.

Pingsélyktun fra 17. desember 2010, sem liggur gerd skyrslu pessarar til grundvallar,
verdur birt hér 1 heild sinni:

Alpingi alyktar ad 4 vegum pess fari fram sjalfstaed og 6had rannsokn a starfsemi
[budalénasjéds. Rannsokud verdi starfsemi sj¢dsins frd addraganda breytinganna
4 fjArmognun og lanareglum hans sem hrint var i framkvemd 4 arinu 2004 og
til arsloka 2010. Markmid rannsdknarinnar verdi i fyrsta lagi ad meta ahrifin af
pessum breytingum, stefnu sj6dsins og einstékum akvérdunum 4 pessum tima &
fjarhag sj6dsins og fasteignamarkadinn 1 heild sinni, { 6dru lagi ad meta 4hrifin
af starfsemi [budalédnasjods 4 stjorn efnahagsméla og i pridja lagi ad leggja mat 4
hversu vel sj6dnum hefur tekist ad sinna 16gbundnu hlutverki sinu 4 pessu timabili.
[ kjolfar rannséknarinnar fari fram heildarendurskodun 4 stefnu og starfsemi
[btdaldnasjods og fjarmdgnun husnedislinakerfisins 4 Islandi.

Forsetisnefnd Alpingis verdi falid ad sjd um ad rannséknin fari fram { samreemi
vi0 dkveedi frumvarps til laga um rannséknarnefndir sem hun hefur lagt fram.
Forseti Alpingis skipi priggja manna nefnd til ad vinna rannsdknina og skila
um hana skyrslu til Alpingis innan sex manada fra skipun nefndarinnar. Til
rannsoknarinnar verdi fengnir sjalfstaedir adilar sem hafi sambeerilegar heimildir
til skyrslutoku og gagnadflunar og rannséknarnefnd Alpingis hafdi. Ef naudsyn
krefur setji Alpingi 16g til ad tryggja adgengi rannséknarnefndar ad naudsynlegum
gognum og upplysingum.

[ rannsékninni verdi m.a. skodud itarlega eftirfarandi atridi auk annarra atrida
sem parfnast uttektar:

Breytingarnar 4 sjodnum 2004, m.a. undirbiiningur peirra og ahrif 4 fasteignamarkad
og efnahagsmal.

Framganga banka 4 lénamarkadi til fasteignakaupa og vidbrogd Ibudalanasjéds
vid aukinni samkeppni banka um ibtidalan, m.a. vegna 100% lana bankanna
og uppgreidslna 4 lanum sjédsins, t.d. haekkad lanshlutfall ar 80% i 90% og
haekkud hdmarkslan.

Hvernig sjédurinn sinnti verkefnum sinum, sérstaklega skv. 9. t6lul. 9. gr. laga
um htusnadismal, nr. 44/1998.

Vidbrogd sjodsins vid vaxandi penslu 4 fasteignamarkadi.

Skuldabréfaskipti, tr hiisbréfum i hisnaedisbréf (svo, lesist: ibudabréf), med pvi
a0 binda uppgreidslumoguleika sjodsins.

Samskipti [bidalanasj6ds vid Sedlabanka Islands vegna lausafjér sj6dsins.

Kaup Ibudaldnasjéds 4 greidsluflaedi lana fra bonkum og sparisjddum med mun
heerri hamarkslansfjarhaed en reglugerd félagsmalaradherra gerdi rad fyrir.

Tryggingar fyrir lanum sj6dsins par sem lan til banka og sparisjoda voru ekki
med vedi.

Lanveitingar til byggingaverktaka, jafnvel an bankadbyrgda 4 akvednu timabili.

Reglugerd félagsmalaradherra nr. 896/2005 og hvernig hin samraemdist kréfum
um aheettustyringu.

Vidskipti Ibudalédnasjods vid verdbréfasjodi med verulegu tapi.

Helstu asteedur fyrir taprekstri sjodsins fra 2008 og fyrirsjaanlegar afskriftir
sj60sins af radstéfunum sem taldar eru hér ad framan.



1. kafli
Inngangur

Eftirlit Alpingis, raiduneytis og stofnana & bord vid Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanka
Islands med starfsemi sj6dsins. Var pad fullnaegjandi?

Annad sem rannséknarnefnd kann ad komast ad vid rannsdékn sina og telur
asteedu til ad upplysa Alpingi um.

1.2 Ferill malsins @ Alpingi

Hinn 6. oktober 2010 meelti Sigridur Ingibjérg Ingadéttir fyrir svohljédandi tillogu til
pingsélyktunar sem var 16gd fram af sj6 pingmoénnum ur premur flokkum:

Alpingi alyktar ad 4 vegum pess fari fram sjalfsteed og 6hdd rannsokn 4 starfsemi
[budaldnasj6ds frd addraganda breytinganna 4 fjarmdgnun og ldnareglum
[btidalanasj6ds sem hrint var { framkveemd 4 drinu 2004. I kjolfar pess fari fram
heildarendurskodun 4 stefnu og starfsemi Ibudaldnasjéds.

Greinargero:

[ 1jési peirrar élyktunar rannséknarnefndar Alpingis um ad breytingar 4
fjarmégnun og lanareglum Ibtidaldnasj6ds hafi studlad ad verulegu éjafnveegi {
hagkerfinu og falid i sér ein af steerri hagstjornarmistokum { addraganda ad falli
bankanna er lagt til ad fram fari sjalfstaed og 6had rannsdékn 4 starfsemi sjodsins.
Rannsaka parf akvordun og framkveemd breyttrar fjarmégnunar pegar ibidabréf
leystu husbréf af holmi og ahrif rymri Gtlanareglna. Rannsaka parf fjarmoégnun
[budalanasjods 4 Gtlanum vidskiptabanka og sparisjéda og dhaettustyringu sj¢dsins.
Mikilveegt er ad Alpingi féi skyra mynd af starfsemi Ibudalanasj6ds pvi ad
fyrir liggur ad rikissjéour mun purfa ad leggja sjoonum til umtalsvert fé vegna

utlanatapa. ba skiptir skopum ad til framtidar verdi ekki litid fram hja hagreenum
ahrifum husnaedislanamarkadarins.

Lokaord pingmannsins voru a pa leid ad mikilveegt veeri ad rikid veeri sér medvitad um
mikilveegi hagstjérnarpattar husneedislana og pess ad fjolskyldur i landinu hefdu adgengi
a0 6ruggu husnzdi, ,6had pvi hvort vid eigum hisnaedid sem vid bium i, leigjum pad
eda hofum 4 kaupleigu eda i busetufélogum og sliku.*

Meirihluti allsherjarnefndar lagdi til ad tillagan yrdi sampykkt en med vidamiklum
breytingum. M.a. var lagt til ad heiti tillogunnar ordadist pannig: ,,Tillaga til pingsalyktunar
um rannsokn 4 Ibudalanasjédi o.f1.“ og ad timabil rannsoknar markadist af arinu 2004
til arsloka 2010.

I nefndaraliti minnihluta allsherjarnefndar segir m.a.:

[ byrjun 4rs 1998 segir félagsmélarddherra i reedu ad Byggingarsjédur rikisins
sé mjog sterkur en Byggingarsjodur verkamanna muni stefna i greidsluprot. Pvi
neest segir radherra, ordrétt: ,,[btidalanasjodur verdur sjalfbeer innan férra ara og
parf ekki 4 framlogum ur rikissjodi ad halda.”

Samhlida pessum breytingum var hin félagslega adstod feerd yfir i vaxtabétakerfid
me0 breytingum a vaxtabotapeetti tekjuskattslaganna [...] Pegar pessar breytingar
gengu yfir var kaupskylda sveitarfélaga 4 ibudum i nyja kerfinu afnumin og pad
télagslega husnaediskerfi sem paverandi félagsmalaradherra, Johanna Sigurdardottir,
hafdi komid 4 stofn [...]

Minnihlutinn lagdi til ad tillagan yrdi sampykkt med peirri breytingu ad hin ordadist svo:

Alpingi alyktar ad 4 vegum pess fari fram sjalfstaed og 6had rannsékn a starfsemi
Ibudalanasj6ds. Skal rannséknin na aftur til pess tima er Ibidalanasjédur var
stofnadur. P4 skal og rannsaka dstaedur pess ad sjodurinn var stofnadur med
samruna Byggingarsj6ds rikisins og Byggingarsj6ds verkamanna. I kjolfar pess
fari fram heildarendurskodun 4 stefnu og starfsemi Ibudalanasjéds.

Framsogumadur meirihluta allsherjarnefndar kvad umfjéllun nefndarinnar um malid
tengjast beidni Ibudaldnasjéds um 33 milljarda kr. vidbotarfjarmagn { frumvarpi til
fjaraukalaga og veeri fullt tilefni til hinnar gridarlega yfirgripsmiklu rannséknar sem efnt
veeri til.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um HJUGJ\[}HBSJO@ ofl



Af halfu minnihlutans voru feerd fram rok fyrir pvi ad rannsoknin teeki til préunar sjédsins
fra stofnun hans. Oraunheeft veeri ad taka ut akvedinn drafjlda heldur yrdi ad skoda
heildarmyndina; hvernig stadid hefdi verid ad fjarmognun sjédsins og rekstri fra
stofnun hans.

[ andsvari framsdgumanns meirihluta allsherjarnefndar sagdi hann ad engin vidbot
feelist i breytingartillogunni: ,,bad sem hafdi dhrif 4 stodu sjé0sins er til rannséknar og
ef einhver sérstok porf er ad fara lengra aftur i timann en st dagsetning sem tilgreind er
i pingsalyktunartillogunni segir til um pd er ekki btiid ad girda fyrir ad pad verdi gert.”

Tillaga meirihluta allsherjarnefndar Alpingis var sampykkt obreytt sem pingsalyktun 17.
desember 2010.

1.3 Ldg nr. 68/2011 um rannséknarnefndir, meginakvadi

Fyrsta grein, 1. mgr.: ,Forseti Alpingis skipar rannsdknarnefnd ef Alpingi sampykkir
alyktun par um til pess ad rannsaka mikilveeg mal sem almenning varda.”

Samkveemt 2. gr. skal rannséknarnefnd ad jafnadi skipud a.m.k. premur nefndarménnum.
Forseti Alpingis velur formann sem skal vera 16gfreedingur og uppfylla starfsgengisskilyrdi
héradsdémara ad undanskildu akveedi um hamarksaldur.

Samkveemt 4. gr. er rannséknarnefnd 6had fyrirmeelum fra 6drum, par med talid Alpingi,
i storfum sinum. Um sérstakt heefi nefndarmanna og starfsmanna fer eftir somu reglum
og fram koma 1 3. gr. stjornsyslulaga, nr. 37/1993.

Samkvaemt 2. mgr. 5. gr. er meginhlutverk rannséknarnefndar ad afla upplysinga og gera
grein fyrir malsatvikum i tilteknu mali en hiin getur einnig, i skyrslu sinni, gert tillogu um
breytingu 4 16gum, reglugerdum eda stjornsysluframkveemd eftir pvi sem rannsdéknin gefur
tilefni til. Samkveemt 3. mgr. 5. gr. ma fela rannséknarnefnd ad meta 16gfradileg atridi
til ad varpa ljosi @ pad hvort grundvollur sé fyrir pvi ad einstaklingar eda logadilar skuli
seeta 4byrgd og skal nefndin pa fjalla um pad i skyrslu sinni. I 4. mgr. 5. gr. segir ad vakni
grunur vid rannsékn nefndarinnar um ad refsiverd hattsemi hafi att sér stad tilkynni hin
rikissaksoknara um pad og taki hann akvérdun um hvort rannsaka beri malid { samreemi
vid 16g um medferd sakamala. [ 7. mgr. 5. gr. segir ad rannsoknarnefnd skuli pvi adeins
meta logfraedileg atridi til ad varpa ljosi @ hvort grundvollur sé fyrir pvi ad radherrar saeti
abyrgd ad Alpingi fari sérstaklega fram 4 alit nefndarinnar um pad efni.

Samkveemt 1. mgr. 6. gr. metur rannséknarnefnd sjalf hvort fundir nefndarinnar séu
opnir eda lokadir.

Samkveemt 1. mgr. 7. gr. er sérhverjum, jafnt einstaklingum, stofnunum sem 16gadilum,
skylt ad verda vid krofu rannséknarnefndarinnar um ad lata { té gogn sem hun fer fram
4. Samkveemt 3. mgr. 7. gr. er skylt ad verda vid kr6fu rannsdknarnefndar um athendingu
og a0 veita upplysingar pott peer séu hadar pagnarskyldu. Samkvaemt 4. mgr. 7. gr. verdur
logmadur, endurskodandi eda annar adstodarmadur p6 ekki krafinn upplysinga, sem
honum hefur verid trtad fyrir ut af rannsokn nefndarinnar, nema med leyfi pess sem 1 hlut
4. Verdi agreiningur um afthendingu gagna, skyringa eda skriflegra svara, segir { 5. mgr. 7.
gr. ad nefndin geti leitad urskurdar héradsdéms um hann. I 8. mgr. 7. gr. er kvedid 4 um ad
rannsoknarnefnd eigi frjalsan adgang ad 6llum starfsstodvum stjérnvalda og til rannsokna
4 a0steedum i pagu pess verkefnis sem henni hafi verid falid. Starfsmenn stjérnvalda og
peir adilar sem rannsékn taki til skuli lata rannséknarnefnd i té alla naudsynlega adstod
vegna starfa hennar.

1. mgr. 8. gr. segir ad rannséknarnefnd geti kallad einstaklinga til skyrslugjafar og skuli peir
sem gefi skyrslu segja satt og rétt fra fyrir nefndinni. Taka skal upp 4 hlj6d- eda myndband
bad sem fram fer vid skyrslutoku eda vardveita pad med 6drum tryggilegum heetti. I 2.
mgr. 8. gr. segir ad verdi peir, sem kalladir séu fyrir rannséknarnefnd til skyrslutoku, ekki
vi0 6sk nefndarinnar par um geti nefndin 6skad pess ad héradsdémari kvedji mann fyrir
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dém til ad bera vitni telji hin pad naudsynlegt i pagu rannséknar malsins. Um kvadningu
og skyrslugjof og adra framkveemd skuli fara eftir akveedum laga um medferd sakamala
eftir pvi sem vid 4. Akveda mé ad skyrsla sé gefin fyrir luktum dyrum.

[ fyrstu premur malsgreinum 10. gr. er kvedid 4 um réttindi peim til handa sem séu til
rannséknar, sbr. 3. og 7. mgr. 5. gr.; réttur 4 adstodarmanni, jafnvel sér ad kostnadarlausu,
1. mgr., réttur til ad hafa adgang ad gognum malsins og vera upplystur um pau atridi sem
til skodunar eru hja nefndinni hvad hann vardar og teljast mikilvaeg fyrir mal hans, 2.
mgr., og andmeelaréttur, 3. mgr.: ,,Ad skyrslutoku og gagnaéflun lokinni skal peim sem til
rannsoknar er og etla ma ad seett geti abyrgd, sbr. 3. og 7. mgr. 5. gr., gert kleift ad tja sig
um ba malavexti og lagatulkun sem rannséknarnefnd ihugar ad fjalla um i skyrslu sinni.
Nefndin veitir vidkomandi heefilegan frest til ad gera skriflega athugasemd vid pessi atrioi.”

[ 11. gr. er ad meginefni kvedid 4 um ad pagnarskylda samkveemt 18. gr. laga nr. 70/1996
um réttindi og skyldur starfsmanna rikisins, sbr. 136. gr. almennra hegningarlaga, nr.
19/1940, hvili 4 nefndarménnum og 6drum er vinni ad rannsékn um paer upplysingar
sem nefndinni berist og leynt eigi ad fara og haldist huin p6tt nefndin hafi lokid storfum.

Samkvaemt 1. mgr. 13. gr. skilar rannséknarnefnd forseta Alpingis skriflegri skyrslu med
rokstuddum nidurstodum rannséknar sinnar pegar henni er lokid og samkvemt 3. mgr.
somu greinar lykur storfum rannséknarnefndar med birtingu lokaskyrslu.

[ 1. mgr. 14. gr. segir: ,, Akvedi upplysingalaga og akveedi 18.-21. gr. laga nr. 77/2000,
um persénuvernd og medferd persénuupplysinga (innskot: I peim er kvedid 4 um rétt
einstaklings til vitneskju um tiltekin atridi vegna skraningar persénuupplysinga um sig
og skyld atridi), gilda ekki 4 medan rannséknarnefnd er ad storfum. Sama gildir um
akveedi stjornsyslulaga, nema sérstaklega sé til peirra visad i pessum l6gum (innskot: Svo
er samkvamt 4. gr. par sem reedir um sérstakt haefi nefndarmanna og starfsmanna og er
par visad til 3. gr. og 5. gr. stjérnsyslulaga). Ekki er unnt ad bera fram kvortun um storf
nefndarinnar vid umbodsmann Alpingis. I greinargerd er tekid fram ad rannsoknarnefndir
skuli taka mid af dskradum grundvallarreglum stjérnsysluréttarins og standa vord um
réttardryggi peirra sem seti rannsokn pott stjornsyslulog, upplysingalog og eftirlit
umbodsmanns Alpingis taki ekKki til starfa peirra.

Lég um rannséknarnefndir, nr. 68/ 2011, seettu nokkrum breytingum med 41. gr. laga
nr. 84/ 2011, um breytingu 4 16gum nr. 55/1991, um pingskép Alpingis (nefndaskipan,
eftirlitshlutverk Alpingis o0.fl.), ogl6gum nr. 158/2012 par sem m.a. er kvedid 4 um skadleysi
nefndarmanna vegna hugsanlegra malshofdana.

1.4 {btdalanasjodur, stutt lysing

Ibudalanasjodur er sjalfstaed stofnun { eigu rikisins, lytur sérstakri stjorn og heyrir
stjérnarfarslega undir velferdarraduneytid. I 1. gr. laga um husnadismal, nr. 44/, 3. juni
1998, med sidari breytingum, segir: ,,Tilgangur laga pessara er ad studla ad pvi med
lanveitingum og skipulagi hisneedismala ad landsmenn geti btiid vid 6ryggi og jafnrétti
i hisnedismalum og ad fjarmunum verdi sérstaklega vario til pess ad auka moguleika
folks til ad eignast eda leigja husnaedi 4 vidradanlegum kjérum.*

Hofudstddvar Ibudalanasjéds eru ad Borgartdni 21, Reykjavik en starfsstod er einnig ad
Artorgi 1, Saudarkroki (i husnaedi Kaupfélags Skagfirdinga). Starfsfolk sjodsins er 97 talsins
og par af 22 4 Saudarkroki en helstu verkefni par eru starfraeksla pjonustuvers, umsysla og
vardveisla skuldabréfa, innheimta og geedamal. Samkvaemt arsskyrslum ndmu rekstrargjold
arid 2010 1,4 milljardi kr., arid 2011 2,2 milljordum kr. og 4rid 2012 2,7 milljérdum kr.

A 4rinu 2011 voru sj6dnum lagdir til 33 milljardar kr. vegna bagrar eiginfjarstodu.
Rikisstjornin afladi heimildar 1 fjarldgum 2013 til ad auka stofnfé [bidaldnasj6ds um allt
ad 13 milljarda kr. pannig ad eiginfjarhlutfall sj6édsins yroi ekki leegra en 3% midad vid
arsbyrjun 2013. I frétt frd rikisstjérninni sagdi ad engu ad sidur veeri pad afram stefna
stjornvalda ad eigid fé sj6dsins yrdi 5% likt og kvedid veri 4 um i reglugerd.



1.5 Ferill rannséknar

Hinn 6. september 2011 var lokid vid ad ganga fra skipun nefndar um rannsékn a
[budalénasj6di o.fl. med tilvisun { alyktun Alpingis fra 17. desember 2010, sbr. akvaedi til
bradabirgda II 1 16gum nr. 68/2011, um rannséknarnefndir. Visad var til pingsalyktunarinnar
vardandi vidfangsefni rannsdknarinnar og umbod rannsoknarnefndarinnar sem skyldi
starfa 4 grundvelli laga nr. 68/2011, um rannséknarnefndir. Nefndinni var gert ad skila
skyrslu um rannsokn sina til forseta Alpingis innan sex manada fra skipun hennar.

[ nefndina voru skipud Sigurdur Hallur Stefdnsson, fv. héradsdémari i Reykjavik, formadur,
Kirstin Pb. Flygenring hagfraedingur og Jén Porvaldur Heidarsson hagfraedingur. Hin hof
pegar storf og hefur haft adsetur ad Austurstrénd 5, Seltjarnarnesi, i ,,sambyli“ vid nefnd
sem skipud var til rannséknar 4 addraganda og orsokum erfidleika og falls sparisj¢danna.
Adbunadur af halfu Alpingis hefur { hvivetna verid mjog géour.

Avallt hefur verid brugdist fuslega vid fjolmérgum krofum nefndarinnar um gégn. Einkum
ber ad pakka starfsfolki Ibudaldnasjéds og velferdarraduneytis lipurd i samskiptum.
Skrad viotol eru 51 talsins og skyrslutokur 56 (skyrslugjafar 51). Ad auki atti nefndin
fundi med forsvarsménnum Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka Islands og nokkrum af
nefndarménnum i rannséknarnefnd Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku
bankanna 2008 og tengda atburdi og uttektarnefndum um lifeyrissj6di og Orkuveitu
Reykjavikur. I 6llum tilvikum var greidlega ordid vid bodunum um ad meeta i skyrslutokur.
Aldrei var beitt heimild til ad dkveda ad skyrslur yrou gefnar fyrir luktum dyrum.

Ekki hefur verid greind dsteeda til ad tilkynna rikissaksoknara um ztlada refsiverda hattsemi.
Med pvi er b6 ekKki fullyrt ad 1 hvivetna hafi verid farid ad { samreemi vid 16g. Pegar af peirri
asteedu a0 nefndinni var ekki falid ad kanna abyrgdargrundvoll ad 16gum, sbr. 3. og 7. mgr.
5. gr. og 3. mgr. 10. gr. laga um rannséknarnefndir, kom veiting andmeelaréttar ekki til alita.

Kirstin b. Flygenring hefur annast ritstjérnarpatt verkefnisins samkvemt akvordun
nefndarinnar 4 fundi 10. juli 2012.

Nefndin hefur notid lidsinnis vel menntads og heefs folks, allt ad atta i senn, oftast
i hlutastorfum.

1.6 Eftirlit med rannsoknarferli af halfu Alpingis

A0 gefnu tilefni sendi formadur nefndarinnar forseta Alpingis bréf, dags. 27. juni 2012,
par sem segir:

[...] Pad hefur vissulega angrad okkur ad ekki hefur reynst unnt ad standast
framangreinda timadeetlun. Fyrir asteedum pess hefur pegar verid gerd grein
privegis a pessu dri gagnvart Alpingi; 4 fundi 27. jantiar med forsetisnefnd og
helstu embaettismonnum pingsins, 29. febraar 4 fundi med forseta Alpingis,
skrifstofustjora og varaskrifstofustjéra og 9. mai 4 fundi med skrifstofustjorum.

Enn a ny leyfi ég mér ad halda pvi fram ad heefilegur starfstimi hafi i ndverdu verid
vanaeetladur. Pa ber pess ad geta ad nefndarmenn gatu ekki unnid algjorlega ad
fullu ad verkefninu fyrr en 1. april s.I. Frd aramétum og fram ad 1. mai var adeins
einn starfsmadur 4 okkar vegum og leetur neerri ad hann hafi 4 pvi timaskeidi
tyllt upp pad sem 4 skorti um fullt starfshlutfall nefndarmanna. Sidan hefur verid
beett vid starfsmonnum; beedi 4 grundvelli ridningarsamninga og samninga um
verktoku. I pvi efni, sem og 63rum sem vidkoma storfum okkar, héfum vid meett
skilningi og lipurd af halfu embeettismanna Alpingis.

Vid gatum ekki gert okkur grein fyrir umfangi verksins i upphati eda hver porf
yroi fyrir viobotarstarfskrafta; raunar héldum vid framan af ad vid prju getum
annad verkefninu 4 pvi sem neest ,,réttum“ tima. Smdm saman vard okkur hins
vegar ljost ad miklu meira pyrfti til ad koma svo ad von geeti ordid um gagnlega
skyrslu. Tveir feerir hagfreedingar eru hér ad stérfum med okkur og unnid er i
verktoku m.a. ad rekstraruttekt 4 sjodnum, skyrslugerd um adkomu EFTA/ESA
a0 mélefnum sj6dsins og konnun 4 dheettustyringu sjodsins.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.f
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Okkur er ljost ad kostnadur af starfi nefndarinnar er mun meiri en 4eetlad
hafoi verid. Hins vegar er 4 pad a0 lita ad hagsmunir peir sem um er fjallad
eru miklir og verulegu mali skiptir ad okkar aliti ad skyrsla okkar geti ordid ad
umtalsverdu gagnil...]

Formadur for til fundar vid forseetisnefnd Alpingis 22. 4gust 2012 svo og nefndin 61l 18.
februar sl. Ad lokum fér formadur til fundar hja fjarlaganefnd Alpingis 14. mars sl

1.7 Efnistok skyrslunnar

Fyrsta bindi:

Neest 4 eftir inngangi er gerd grein fyrir helstu nidurstddum skyrslunnar. I kafla prjt er
hlaupid 4 sogu islenska hisnzdislanakerfisins og sérstaklega fjallad um félagslega kerfid.
EKkKki er reynt ad greina fjArmognunarhlidina eda hvers vegna einstok kerfi lidu undir lok
en rétt ad beeta pvi vid hér ad sifelldur skortur var 4 lansfé 4 pessum drum ekki sist vegna
neikvedra raunvaxta. A pessum tima var 61l langtimafjarmognun { landinu & hendi rikisins
i sérstokum sjodum. Nanar er gerd grein fyrir pviikafla fjogur sem er vidamikill og fer yfir
vitt svid islenskrar hagségu. P4 er einnig tekin fyrir hagpréun 4 alpjédlegum mérkudum
sem urdu a mikilvaegari og ahrifameiri pegar islenska hagkerfid var opnad og markadsveett
undir lok sidustu aldar. Jafnframt er skodad hvernig ILS breytist ur pvi ad vera linasjédur
yfir i ad vera fjarfestingarsjoédur. Farid er yfir préun loggjafar um hdsnaedismal i kafla fimm
og 1 sjotta kafla er gerd uttekt 4 stjérnarhattum og stjérnsyslulegri stédu [btidalanasjods.
Pa er fjallad um rannsoknir 4 ibudaporf i kafla sj6 og um ttbod a innheimtu- og télvukerfi
ILS, sem reyndist nokkud snuid, i 4ttunda kafla.

Annad bindi:

AQ vissu leyti ma fullyrda ad neesti kafli, s niundi, sé ,hjartad“ i skyrslunni en par eru
raktir atburdir sem urdu orlagarikir fyrir sj6dinn en pad voru skuldabréfaskiptin og
almenn heaekkun lanshlutfalls 1 90%. Tiundi kaflinn er 6gn sundurleitur med umfj6llun um
mismunandi skyrslur og tttektir sem gerdar hafa verid um sj6dinn og par er lika reynt ad
svara sjotta lid pingsalyktunar og rekja samskipti Sedlabankans og Ibudaldnasjéds vegna
lausafjar sjodsins.

Pridja bindi:

[ 11. kafla er sjonum beint ad dhaettustyringu LS. Neest 4 eftir,  12. kafla, er utlinadheetta
sjo0sins tekin fyrir og i 13. kafla l4n til verktaka og leigufélaga sem urdu sjédnum
skeinuhett. Kaflinn par 4 eftir, sa 14., tekur saman tap [budalanasjéds, badi pad sem
pegar er komid fram og pad sem atla ma ad geti ordid. I 15. kafla eru stjérnmélavensl
rakin. [ 16. kafla er leitast vid ad svara peirri spurningu hversu vel Alpingi og stjérnsyslan
hafi stadid sig { eftirliti med Ibudalanasjédi. I 17. kafla er { stuttu méli gerd grein fyrir
pvi hvada leerdéom megi draga af ségunni um heppilegt fyrirkomulag hisnaedislana og
a0 lokum er { 18. kafla gefid yfirlit um nylega umraedu og adgerdir stjérnvalda vardandi
stefnumoétun { husnaedismalum.

Fjérda bindi:

Vidaukar me0 skyrslunni eru nokkrir og 6likir. Ber par fyrst ad nefna yfirferd 4 Rannsékn
Eftirlitsstofnunar EFTA 4 starfsemi [budalédnasjods 4 drunum 2003-2012. Nokkra ségulega
kafla er par ad finna svo og rekstrartttekt 4[bidalanasjédi. b4 er gerd grein fyrir peim sem
komu { vidtol og skyrslutokur, starfsfolki vid skyrslugerd o.fl.



1.8 Lokaord nefndarinnar

Pingsalyktunin, sem liggur rannsékninni til grundvallar, er ekki ad 6llu leyti hnitmidud
eda skyrt afmorkud ad efni heldur veitir hin akvedio svigrum. Frelsinu, sem i pvi fdlst,
tylgdi vissulega vandi. Bryn porf akvedinna adgerda og jafnvel rottaekra breytinga 4 kerfi
hasneedislana hefur ordid e ljosari eftir pvi sem 4 rannsoknina hefur 1idid en pad hefur
aftur leitt til aukinna vidfangsefna sem ekki urdu séd fyrir. Starfsheettir nefndarinnar og
val rannsoknarefna vid skyrslugerdina hafa moétast af pvi vidhorfi, sem myndadist pegar
i upphafi, ad megindhersla hlyti ad verda 16gd 4 ad skapa sem traustastan grundvoll pess
sem segir { pingsélyktuninni: ,,I kjolfar rannsoknarinnar fari fram heildarendurskodun
& stefnu og starfsemi [budaldnasjéds og fjirmdégnun hisneedislanakerfisins 4 Islandi.

»AJ fortid skal hyggja ef frumlegt skal byggja“ (E.B.). I ritinu er rakin saga islenska
husnadislénakerfisins fram ad stofnun Ibudalanasjéds jafnframt pvi sem reifad er hvada
héttur 4 er hafdur um malaflokkinn hj4 nokkrum ndgrannapjédum Islendinga og skyrt er
frd nylegum radstéfunum til stefnumétunar um fyrirkomulag opinbera hiisnaediskerfisins,
einkum vardandi husnaedislan.

Ad rannsokn lokinni er nefndinni efst i huga veruleg vanhzfni stjornenda Ibtidalanasjods
og otrulegt sinnuleysi af halfu helstu eftirlits- og valdastofnana pj6dfélagsins vardandi
gridarleg hagsmunamal pegnanna.

Hvadanzava m4 heyra dkall um endurskodun 4 stédu og hlutverki Ibudalanasj6ds og
aminningu um hid bryna hagsmunamal f6lks ad baa vid 6ruggt og gott hiisnadi sem
pad reedur vio.

Von nefndarmanna er su ad nytsemi, sem hafa megi af pessari skyrslu, verdi eigi sidri en
etlad var vid upphaf verksins.

Jani 2013
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2. Agrip um helstu nidurstédur

2.1 Nokkur ord

Starf rannsoknarnefndar um Ibudaldnasjod o.fl. byggdist & pingsalyktun fra 17. desember
2010. Alyktunin er ekki hnitmidud ad efni heldur veitti hun 4kvedid svigraim sem
6hjakveemileg reyndist vera ad nyta, m.a. vegna pess ad margt vard a vegi nefndarinnar
sem hun taldi alvarlegt og sem astaeda veeri til ad rannsaka og gera opinbert. Umfang
rannsoknarinnar vard pvi mun meira en nefndarmenn hugdu pegar peir héfu verkid.

Rannséknin leiddi 1 1jés margvisleg mistok sem vordudu [btidalanasjod, sum mjog alvarleg
sem kostad hafa pj6dina milljarda kréna og raunar er ekki séd fyrir endann & peim kostnadi.
Mist6kin, sem gerd voru, md annars vegar rekja til vanpekkingar innan sj6dsins og medal
peirra sem tengdust honum og hins vegar sinnuleysis stofnana stjérnsyslunnar. ba verdur
ekki hja pvi komist ad nefna ad ekki beettu heldur pdlitisk ahrif og hagsmunatengsl ur skak.

2.2 Helstu nidurstodur

B Um midja sidustu 6ld var meginmarkmid hisnedisstefnunnar ad utvega négu mikid af
hdsnaedi pegar eftirspurn var mikil, m. a. vegna péttbylismyndunar. Fjarmognun rikisins 4
ibudabyggingum jokst sifellt eftir stofnun Hisnadismélastofnunar og vard ad meginfarvegi
hasnadisstefnunnar. Fjarmalamarkadir voru frumstaedir og évirkir, m. a. vegna mikillar
verdbolgu, haftastefnu og vaxtastyringar rikisins. Med timanum jokst veegi fjarmognunar
fasteignavidskipta 4 kostnad htisbygginga. Vid stofnun [bdaldnasjéds 1999 var félagslegum
peetti husnadisstefnunnar komid fyrir i vidbotarlanakerfi par sem voru veitt allt ad 90%
lan. Mun fleiri 4ttu rétt & peim en 4dur hofdu 4tt rétt 4 félagslegum studningi. Arid 2004
var vidbétarldnakerfid aflagt og 90% ldn budust 6llum. Hlutverk Ibudalanasjéds var
pé ekki lengur félagslegt heldur ad nota rikisabyrgo til pess ad veita sem flestum lan til
ibudakaupa 4 sem leegstum voxtum.

Ibudalédnasjodur skal ,,studla ad pvi med lanveitingum [...] ad landsmenn geti buid vid dryggi
og jafnrétti { husnedismalum® og fjarmunum sérstaklega varid ,til pess ad auka moguleika
folks til ad eignast eda leigja husnedi 4 vioradanlegum kjorum.“! Hisnaedisstefnan er
6ljos og ekki liggja fyrir pau markmid sem etlunin er ad na eda greining a pvi hvernig
unnt sé ad nd peim med lanveitingum. Raunar er ekki ad sja nein r6k fyrir adkomu hins
opinbera ad almennum lanveitingum & hisnadismarkadi eftir ad vaxtafrelsi var komid
4, nutimaveedingu fjarmagnsmarkada lauk og rikisbankarnir voru seldir.

Pratt fyrir framangreint er erfitt ad tulka peer breytingar, sem gerdar voru 4 fjarmoégnun
Ibtdaldnasjods og Gtldnum & drinu 2004, druvisi en sem markadssokn. Rikisdbyrgd var
notud til pess ad lada ad m. a. erlent aheettufé til pess ad lackka vexti. Uppgreidsludheetta
[budaldnasjods var stéraukin og var par farid gegn rédleggingum sérfreedinga. Greidslubyrdi
ttlana var leekkud og ldnsupphaedir og lanshlutfsll heekkud. [budaldnasj6di var gert mun
erfidara en adur ad bregdast vid samkeppni 4 markadnum einmitt pegar biast matti vid
ad hin myndi aukast enda h6fdu ymsir bent sjédnum 4 ad vidskiptabankarnir setludu sér
aukna hlutdeild 4 fasteignaldnamarkadnum.

1. 1. gr. laga nr. 44/1998.
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I stad pess ad draga ur umsvifum rikisins 4 markadi fyrir fjarmdgnun fasteignavidskipta
pegar einkaadilar h6fou getu og vilja til ad sinna henni, var pvi uppgreidslufé sem streymdi
til sj6dsins rddstafad pannig ad pad skiladi sem mestri dvoxtun. [budaldnasjédur greip
m.a. til pess ad fjirmagna samkeppni bankanna vid sjalfan sig pétt hin veeri honum
afar kostnadarsom.

Starfsemi Ibtidaldnasjéds vikkadi ut fyrir ldnveitingar til hisnediskaupa og undir
formerkjum dheettustyringar var hann rekinn sem fjarfestingarbanki, fjarmagnadur med
utgafu rikistryggora skuldabréfa. Sjédurinn fjarfesti i skuldabréfum og vedlanas6fnum og
gerdi lanasamninga vid adrar fjarmalastofnanir. Til hans voru ekki gerdar sému krofur um
eigid fé, laust fé eda menntun og reynslu stjornarmanna og til annarra fjarmalastofnana.
Hann laut ekki heldur sama eftirliti og peer.

B Stjornsysluleg stada Ibidalanasjéds sem sjalfsteedrar stofnunar var illa skilgreind og
i raun 6videigandi pegar mid er tekid af pvi ad um er ad reeda dhrifamikid stjorntaeki a
svidi hisnaedismadla. Sjalfstaedi stofnana skal adeins innleitt { undantekningartilvikum
pegar kostir pess vega pyngra en 6kostirnir. Skilgreining sjédsins sem félagslegrar
pjonustustofnunar er i meginatridum rong. Starfsemi hans ber flest merki fjarmalafyrirteekis
4 husnedislanamarkadi sem auk pess er i beinni samkeppni vid einkafyrirteeki.

Starfsheettir stjérnarinnar einkenndust af illa skilgreindu hlutverki og of vidu verksvidi, svo
og 6n6gri pekkingu stjérnarmanna 4 starfsemi sj6dsins sem utldnastofnunar. Urskurdir
i smeerri malum toku storan hluta af tima stjornarinnar. Starfsreglur stjornar komu ekki
fram fyrr en 4 attunda starfsari [budaldnasjods.

Stjornin sinnti ekKki eftirlitshlutverki sinu sem skyldi pratt fyrir abendingar fra Fjarmala-
eftirlitinu um ad nyta sér innri endurskodun. Stefnumatun af halfu stjdrnar var i lagmarki
en st vinna for fram i raduneytinu i nainni samvinnu vid adstu stjornendur og sérfradinga
[budalanasjods. Innleiding innra eftirlits drdst { riman ératug 4n pess ad haldbeerar éstaedur
hafi verid gefnar fyrir pvi en sa drattur var med 6llu évidunandi og kom sér verulega illa i
lj6si umfangsmikilla breytinga sem urdu i rekstri stofnunarinnar 4rid 2004 med upptéku
ibidabréfakerfisins og 90%-lananna. Verksvid framkveemdastjora var dskilgreint fram til
arsins 2006 pegar fyrsta erindisbréfid um stodugildid var samid. Almennt virdist stjornun
hafa einkennst af 6formlegum samskiptum innan stofnunarinnar en einnig vid raduneytio.

B Samkveemt 10. tl. (4dur 9. tl.) 9. gr. laga nr. 44/1998, um husneadismal, skal
[btidalanasjédur fylgjast med ibudapérf i landinu og daetlanagerd sveitarfélaga um porf 4
ibidarhuisneedi. Ekki er ad sja ad stjornendur sj6dsins hafi haft mikinn dhuga 4 ad sinna pvi
rannséknar- og eftirlitshlutverki fyrr en arid 2008 en pa var astandid 4 fasteignamarkadnum
ordid slemt. Svo virdist sem stjérnendur sjodsins hafi alitid ad peim beeri ad sampykkja
allar [insumsoknir ad uppfylltum dkvednum lagmarksskilyrdum og ad ekki veeri heimilt
ad synja umsdknum a grundvelli pess ad ekki veeri porf fyrir ibudir.

[ tilteknum lanaflokkum kvadu reglur 4 um ad med umséknum um lan ettu ad
berast deetlanir um ibadaporf eda stadfesting a ibadaporf i vidkomandi sveitarfélagi.
Ibtdalanasjodur 1ét negja ad slik gogn fylgdu umsoknum { stad pess ad fara yfir per
med pad ad markmidi ad geeta pess ad porf veeri 4 byggingunum. Vitad var ad i mérgum
tilvikum veeri litid a0 marka slikar dzetlanir og stadfestingar. Segja md ad med pvi ad lana
til uppbyggingar hisnaedis par sem pess var ekki porf hafi [budaldnasjédur virt ad vettugi
pé utlanadheettu sem slikar lanveitingar folu { sér.

B Utbod 4 innheimtu og tengdri pjénustu fyrir Ibudalénasj6d sem fram for &rid 1999 var
illa igrundad. Bodin voru tt saman adskilin verkefni sem kr6fdust 6likrar pekkingar sem
gerdi veentanlegum tilbodsgjofum erfitt fyrir. Parfir [bidaldnasjéds voru ekki naegilega
vel skilgreindar { utbodsgognum en starfsfolk sjodsins hafdi litla sem enga adkomu ad
gerd peirra. Enda for pad svo ad leegstbjodandi, fyrirtaekid Fjarvaki ehf., dotturfélag



Kaupfélags Skagfirdinga, gat ekki stadid vid gerda samninga og var samningum pvi rift {
byrjun ars 2002. Vid samningsslitin var Fjarvaka greidd fjarhaed sem var sambeerileg pvi
sem fyrirteekid hefoi fengid { sinn hlut ef pad hefdi stadid vid gerda samninga.

Sama dag og samstarfi var heett vio Fjarvaka var einnig skrifad undir tvo samninga
vid Sparisj6d Hdélahrepps, samstarfsadila Fjarvaka. S4 fyrri var samkomulag um ad
sparisjédurinn myndi veita Ibtidalanasj6di afram innheimtupjénustu. Var pad i besta
falli 6edlilegt pvi ad upphaflega var farid i utbodid par sem sambeerilegur samningur vid
Bunadarbanka Islands hafdi verid keerdur til eftirlitsstofnunar EFTA (ESA) og nidurstadan
verid st ad samningurinn veeri Gitbodsskyldur. Jafnframt voru forsendur utbodsins allt adrar
en { samningnum sem gerdur var vid Sparisjod Hélahrepps og pvi hefdi verid edlilegast
a0 bj6da Ut pjénustuna ad nyju. Sidari samningurinn sneri ad vistun 300 milljéna kréna
oryggissjods [budaldnasjéds hja sparisjodnum. S4 samningur var 6forsvaranlegur 1t fra
sjénarmidum lausafjérstyringar og var ekki gerdur med hagsmuni Ibudalénasjéds { huga.

Sama dag og samningarnir voru undirritadir sampykkti [bidaldnasjédur reikning fra
Sparisjodi Holahrepps upp 4 rimar 16 milljénir kréna sem endudu 4 reikningi Fjarvaka.
Athygli vekur ad einn af forsvarsmonnum Fjarvaka undirritadi samningana fyrir
hond sparisjodsins en hann var ekki prokaruhafi pétt hann hafi verid stjérnarmadur
i sparisjodnum.

B Arid 2004 akv4du stjérnvold ad fara vissa vegferd med Ibdalénasjéd. Hun folst 1
breyttum utlanum og fjarmdgnun peirra. I fyrsta lagi var htsbréfakerfid lagt nidur og
ibuidabréfakerfid tekid upp med beinum peningaldnum. I 63ru lagi var hamarkslénsfjarheed
haekkud mikid og vedhlutfall almennra ldna sj6dsins haekkad ur 65% i 90%. bessi vegferd
endadi illa og vard pj6dinni dyrkeypt.

Upphaf dforma um 90% vedhlutfall lina Ibudaldnasjods (eda 90% lan eins og pau voru
almennt kollud) ma rekja til kosningalofords Framsoknarflokksins fyrir alpingiskosningarnar
2003. Heerra vedhlutfall var { framhaldinu sett i stjornarsattmala rikisstjornar Sjalfsteedis-
og Framsoknarflokks.

Upphaf aforma um ibudabréfakerfid ma rekja til pess ad dahugi utlendinga 4 husbréfum
[btidalanasjods jokst um aldamétin. Pessi 4hugi var talinn af hinu géda. Vilji var til ad gera
skuldabréf [btidaldnasj6ds enn ahugaverdari pvi ad pad myndi leekka vexti 4 {budalénum.
Arid 2001 skipadi fjarmélarddherra nefnd um endurskipulagningu 4 utgafumélum
sj60dsins. Nefndin komst ad peirri nidurstoou ad gefa tti at eina gerd bréfa, ibudabréf,
til ad fjarmagna lanveitingar Ibudaldnasjéds og lagdi til p4 grundvallarbreytingu ad
ibudabréfin yrou ekki innkallanleg (sj60urinn geeti ekki greitt pau upp) en pess i stad
yroi uppgreidslugjald lagt 4 lantakendur.

[ arslok 2003 var 4kvedid ad semja lagafrumvarp um upptoku ibudabréfakerfisins en lata
&form um 90%-14n bida ad sinni. [ midri vinnu vid gerd lagafrumvarpsins var snuid af leid
og 4kvedid ad hafa ekki uppgreidslugjald 4 lénum 1 nyju ibudabréfakerfi. Adur hafdi verid
gengid ut fra ad ibudabréfin yrou ekki innkallanleg en uppgreidslugjald 4 lanum sj6dsins
keemi i stadinn. Vid petta jokst aheetta gridarlega. Vid vissar adstaedur gat tap sj6dsins
ordid slikt ad eigid fé hans purrkadist it og skattgreidendum yrdi sendur milljardatuga
reikningur. Vid aukinni ahattu var reynt ad bregdast med 6fullnaegjandi hatti. Oraunsett
traust var lagt 4 ad dheettustyringarkerfi geeti leyst vandann.

[budabréfakerfid var tekid upp 1. juli 2004 og husbréfakerfid lagt nidur. I lok juni for
fram stort skiptiutbod par sem eigendum husbréfa og husnadisbréfa var gefinn kostur
4 a0 skipta bréfum sinum 1 hin nyju ibudabréf. Skuldabréfaskiptin voru ein verstu og
afdrifarikustu mistdk sem Ibudalanasjédur hefur gert, ef ekki pau allra verstu. Sjédurinn
tapadi ad lagmarki 21 milljardi (4 verdlagi 2012) vegna peirra. Par fyrir utan tapadi sjédurinn
3,5 milljordum (m.v. verdlag og vexti 2012) 4 reiknivillu sem gerd var i skiptunum (1,5
milljordum m.v. verdlag og vexti 2004). Skiptin hrundu af stad afar slemri atburdaras.
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Ein stér skuldabréfaskipti { stad fleiri minni gerdu pad ad verkum ad mikid var i hufi ad
pau teekjust vel. [budalanasjédur dkvad ad hafa skiptidlagid lagt (dkvordunarferlid var
afleitt) og a0 lengra yrdi i gjalddaga 4 bréfunum sem skipt var i. Hvort tveggja var gert a
kostnad eigin hagsmuna sj6dsins.

Skiptitatbodid var framkveemt 4 forsendum sem stodust ekki og vanraekt var ad gaumgeefa.
Um 31% husbréfa var ekki skipt. Pau husbréf attu ad virka sem fullnaegjandi ahaettuvorn,
heegt vaeri ad greida pau upp (kalla inn, draga ut) ef til uppgreidslna keemi og nota pannig
uppgreidslufé til ad minnka skuldir Ibidaldnasjods.

Til ad gera langa sogu stutta reyndist pessi aheettuvérn mjog takmorkud pegar gridarlegar
uppgreidslur hofust 1 agast 2004, hun mistokst { raun. Heimildir til utdrattar reyndust miklu
minni en get hafdi verid rad fyrir. Einungis var heegt ad meeta um fjérdungi uppgreidslna
med utdreetti htsbréfa. brir fjérou uppgreidslnanna skdpudu pvi vanda hja sj¢onum.
Eitthvad annad vard ad gera vi0 pad fé til ad dvaxta pad.

Uppgreidslurnar héfust pegar KB-banki hof ad veita ibudavedlan 23. agust 2004 og adrir
bankar nokkrum dégum seinna. Auk pess vanda sem uppgreidslurnar skopudu var spurning
hvad Ibudaldnasjédur 4tti ad gera pegar adrir budu hagsted ibudavedlan. Edlilegast hefdi
verid a0 hann hefdi tekid pann kostinn ad halda sig til hlés og einbeita sér ad pvi ad lagmarka
eigid tap og sinna hépum sem bankarnir sinntu ekki. [budalénasjédur gerdi pad ekki
heldur fér i samkeppni vid bankana og reyndi ad halda sinum hlut med ymsum radum.

Pratt fyrir hinar miklu uppgreidslur hélt sj6durinn dfram ad selja ibudabréf 4 markadi og
fékk pannig inn enn meira fé. Uppgreidslur voru meiri en Gtldn hja sjédnum i hverjum
ménudi frd september 2004 til april 2006. A pvi timabili voru uppgreidslur umfram ttlan
samtals 112 milljardar og pad var fé sem sjédurinn hafdi engin not fyrir. Samt sem adur
sotti hann sér til vidbotar 69 milljarda af markadi 4 sama timabili med utgafu (s6lu)
ibudabréfa pannig ad fé sem hann hafdi ekkert med ad gera var samtals um 181 milljardur
4 umreeddu timabili. Engin haldbeer astaeda var fyrir pessum atgafum enda juku peer
vanda sjo0sins storlega.

Aframhaldandi ttgafur voru réttleettar med ymsum heetti, m.a. ad stodvun ttgafu minnkadi
dhuga erlendra fjérfesta 4 ibudabréfum. Reyndar bendir margt til pess ad markmid um
kaup ttlendinga 4 ibudabréfum hafi skyggt 4 flest annad hja Ibidalanasjédi og byrgt
forystu sj6dsins syn & grunnhlutverk sitt.

Fljétlega eftir ad uppgreidslur hofust hjd sjodnum akvadu yfirvold ad hekka vedhlutfall
lana Ibudalanasj6ds upp 1 90% auk pess ad haekka hamarkslén riflega. Par sem almenningur
ték lan hja bonkum og sparisjédum i stéorum stil hafdi pad minni ahrif en ella &
fjarmégnunarkosti folks. Hins vegar gerdi petta ad verkum ad Ibudaldnasjédur gat aukid
utlan sin.

[btdalanasjédur dkvad i desember 2004 ad dvaxta umframfé sitt med lanssamningum vid
banka og sparisj6di. Sj6durinn ldanadi bonkum og sparisjodum samtals 95 milljarda krona
4 timabilinu desember 2004 til desember 2005. Pessi ldn juku getu banka og sparisj6da
til ad veita ibudavedlan, sem aftur leiddu til meiri uppgreidslna hja sjédnum. Peer ollu
honum tapi auk pess ad auka enn 4 pensluna i hagkerfinu. Med lanunum fér sjédurinn &
vissan hatt fram hja eigin reglum um hdmarkslan.

Edlilegasta radstofun uppgreidslufjar hefdi verid ad bjoda pad til utldna, sem var gert,
og heetta utgafu ibudabréfa 4 medan og eftir atvikum kaupa eigin fjarmoégnunarbréf, p.e.
ibudabréf. Lanin til banka og sparisj6da hafa verid réttleett med pvi ad pau hafi gefid betri
vexti en slik kaup. Pad er vafasamt pegar tekid er tillit til rekstrarkostnadar, utlanadhzettu og
uppgreidsludheaettu. Lanin félu i sér mun meiri aheettu en ad kaupa eigin bréf. Vafasamt er
ad nokkur dvinningur hafi verid { pvi f6lginn fyrir Ibudaldnasj6d ad gera lanssamningana
vid banka og sparisjo0i.

Vardandi pad hvort lanssamningarnir hafi stadist 16g ber allt ad sama brunni; allt bendir
til ad peir hafi verid dloglegir.



W Hlutverk Rikisabyrgdasjods er medal annars ad fylgjast med rekstri peirra adila sem
rikissjodur hefur gengio i dbyrgd fyrir. Rikisabyrgdasjodur fylgdist sérstaklega vel med st6du
[btdaldnasj6ds & drunum 2004-2006 og benti dtullega 4 pad sem honum fannst athugavert.
Til ad fylgjast med stédu ILS dskadi Rikisabyrgdasjodur reglulega eftir upplysingum fra
[btidaldnasjodi sem var tregur til ad lata peer af hendi og svaradi gjarnan seint enda pétt
Rikisdbyrgdasjodur hefdi lagalega heimild til ad afla peirra gagna sem hann taldi mikilveeg
til ad sinna eftirliti sinu.

bratt fyrir eindreginn vilja Rikisdbyrgdasjods til ad upplysa videigandi adila um dhyggjur
sinar virdast umsagnir og ahyggjur hans almennt hafa fengid litid veegi. AJ auki ma
nefna ad Rikisabyrgoasjodur hafdi afar veik stjornteeki til ad framfylgja hlutverki sinu
og takmarkadan politiskan studning til ad beita peim stjérntekjum sem pé voru tilteek.
bvi komst [budaldnasjédur upp med ad taka litid tillit til athugasemda og umsagna
Rikisdbyrgdasj6ds 4 miklum umbrotatimum arin 2004-2006.

Pegar uppgreidslur ldna héfust hja budalanasjédi haustid 2004 safnadist mikid fé hja
$j60num sem hann sidan lanadi bonkum og sparisjodum par sem hann taldi sig ekki
fa neegilega g6da dvoxtun hjd Sedlabanka Islands. Alls féru 95 milljardar pannig aftur
ut i hagkerfid sem jok enn a @rna penslu. Pad setir furdu ad Sedlabankinn, sem 16gum
samkveemt 4 ad studla ad stoougu verdlagi, skuli ekki hafa séd neinar leidir feerar til ad
koma uppgreidslufénu fyrir.

Rikisendurskodun skrifadi tver skyrslur um Ibudaldnasjéd & drunum 2005-2006. Fyrri
skyrslan var stjornsysluuttekt fyrir félagsmalanefnd Alpingis og fjalladi um lanssamninga
$j00sins vid banka og sparisjodi. Hin sidari var ritud ad beidni raduneyta félagsmala
og fjarmala og { henni var mat lagt 4 likur pess ad reyna myndi 4 rikisdbyrgdina 4
skuldbindingum Ibudaldnasj6ds. Rikisendurskodun var { reynd vanheef til pess ad gera
nokkra uttekt 4 sj6dnum par sem hun sa um innri endurskodun hans 4 framangreindu
timabili. Par ad auki eru badar skyrslurnar pvi marki brenndar ad vera malstadi
[budalénasj6ds hagstaedari en efni standa til.

Rannsoknarnefndin skodadi 21 tttekt sem Alpjodagjaldeyrissjédurinn (AGS) og Efnahags-
og framfarastofnunin (OECD) gerdu 4 islensku efnahagslifi 4 arunum 1999-2012 og
peer athugasemdir sem par koma fram um husnadisstefnu stjérnvalda. Ibudaldnasjédur
hefur verid ad meira eda minna leyti { brennidepli { pessum uttektum stéran hluta
timabilsins. OECD hefur hvatt til einkaveedingar husneedislanveitinga rikisins sidan a
dogum Husneadisstofnunar.

Frd 4rinu 2003 hefur verid talin bryn pérf 4 rbétum i malefnum Ibidalanasjods. I tttektum
beggja adila 4 arunum 2005 og 2006 voru eindregid lagdar til gagngerar breytingar &
[budalanasjodi og sett fram raunheef leidarljos og hugmyndir um utfeerslur. Sidan pa
hefur verid margitrekad ad ekki verdi buid afram vid 6breytt fyrirkomulag og hvatt til ad
umbétum sé ekki slegid 4 frest. Meginroksemdin fyrir breyttu hlutverki [budalénasjods
liggur i dedlilegum og skadlegum ahrifum pess 4 efnahagslifid, vaxtarmoguleika
hagkerfisins og aheettu rikissj6ds ad fjarmalastofnun { rikiseigu, sem nytur rikisabyrgdar
4 skuldbindingum sinum og verdur fyrir beinum afskiptum stjérnmalamanna, skuli veita
almenna lanafyrirgreidslu 4 nidurgreiddum kjérum i samkeppni vid einkarekna adila.
Einkum var samkeppni [budalanasjéds vid bankana heppileg 4 &runum 2005-2006 pegar
lagir vextir 4 husneedislanum gréfu undan adgerdum Sedlabankans til ad sla 4 penslu.

britt fyrir vilja og einhverja vidleitni stjornvalda til ad fara eftir radleggingum AGS og OECD
i gegnum tidina var ekki gripid til neinna adgerda sem hefou getad skilad peim drangri sem
i hufi var. Loks virdist sem itrekud varnadarord og gagnryni AGS og OECD 4 stefnuna
i husneedismalum 4 darunum 2003-2008 hafi ekki verid til pess fallin ad afla islenskum
stjornvoldum trausts og triverdugleika 4 alpjodavettvangi. Pessi hluti rannséknarinnar
hefur pvi stadfest ad s tregda sem rikti gagnvart pvi ad taka ¢ malum Ibidalénasj6ds var
roéksemdum og radleggingum faerustu alpjodlegu sérfreedinga yfirsterkari.
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Fyrir breytingar 4 fjirmdgnun og utlinum [budalanasjéds arid 2004 var engin formleg
aheettustyring innan sj60sins enda var takmorkud porf fyrir slikt. Breytt fyrirkomulag
hafdi pau ahrif ad vaxtadheetta sjodsins, einkum uppgreidsludheetta, jokst. Til ad meeta
pessari auknu dheettu melti 16ggjafinn fyrir um ad Ibtidalanasjodur skyldi setja sér
dheaettustyringarstefnu. Ibudalédnasjodur fékk seenska radgjafafyrirtaekid Capto til ad setja
fram stefnuna og koma upp aheettustyringarkerfi i pvi skyni ad efla styringu og eftirlit
med dhaettu sj60sins og draga ur henni sem kostur veeri.

Aheettustyringu sj6dsins var samt sem adur verulega dbotavant eftir ad henni var komid
4. Starfsmenn sjodsins virdist hafa skort pekkingu til ad nyta eftirlitskerfid og peer
aheettustyringaradferdir sem komid var 4 laggirnar fyrir sj6dinn. Fram ad haustinu 2005
sa Capto um utreikningana fyrir sj6dinn en starfsmenn sau um ad tulka nidurstddur
fyrirteekisins { skyrslum til eftirlitsadila. Ibudalanasjédur talkadi nidurstédur Capto oft
ranglega og nytti ekki alla atreikninga fyrirtaekisins. Samkvaemt dheettustyringarstefnunni
atti ad meta gjaldfeerni sj6dsins med pvi ad reikna nokkra dheettumeelikvarda ad gefnum
dkvednum forsendum um uppgreidslur. Skommu eftir breytingarnar i juli 2004 héfu
bankar ad bjoda hagstad ibudavedlan og uppgreidslur lana urdu miklar arin 2004 og 2005.
Samt sem adur birti sjodurinn nidurstodur utreikninga 4 tilteknum dheettumelikvoroum
i skyrslum til eftirlitsadila 4n pess ad gera rad fyrir uppgreidslum. Skyrslur til eftirlitsadila
eru hluti af eftirlitskerfi sj6dsins med aheettu og ef peer eru rangar eda 6fullnagjandi gefa
peer ekki rétta mynd af stodunni og eru pvi gagnslitlar, ef ekki skadlegar.

Eftir ad starfsmenn ILS téku sjalfir vid atreikningunum einféldudu peir stéran hluta af
utreikningum Capto. Pad vard til pess ad reiknadir ahaettumelikvardar endurspegludu ekki
raunverulega aheettu sjodsins. Sumir ttreikningar i skyrslum til eftirlitsadila voru rangir
og oft endurteknir ur eldri skyrslum. Pad gerdi illt verra ad Fjarmalaeftirlitid sem fékk
skyrslurnar virtist ekki taka eftir pessu — ad minnsta kosti voru ekki gerdar athugasemdir
af hélfu eftirlitsins. Einnig er 1jost ad oft var ekki 16g0 vinna i ad talka hvad uppferdar
nidurstodur utreikninga pyddu. Virkt eftirlitskerfi med dheettu og raunheeft mat 4 dheettu
eru forsenda pess ad réttum aheettustyringaradferdum sé beitt. Par sem starfsmenn sj6dsins
virdast ekki hafa skilid ahzettustyringarstefnuna beitti sjodurinn ekki réttum fyrirbyggjandi
adgeroum til ad draga ur aheettu.

Afleidingar pessa voru alvarlegar par sem aheaettustyring sj6dsins vardi hann aldrei fyrir
einum staersta aheettupaettinum, p.e. uppgreidsluaheettu, og ymsar adgerdir sj6dsins 1
nafni dheettustyringar juku ahettu sj6dsins i stad pess ad draga ur henni. Til ad mynda
hélt sj6durinn afram utgafu ibudabréfa 4 timum pegar augljost matti vera ad rétt veeri
ad draga ar dtgafunni eda heetta henni. Sjédurinn atti heldur aldrei vidskipti med eigin
fjarmognunarbréf en pad var og er eitt helsta taeki hans til ad styra uppgreidsludheettu.
Sumar adgerdir sjodsins voru { takt vid dheettustyringarstefnu hans, svo sem ad gefa tut
stutt 10 ara skuldabréf.

Adgerdaleysi starfsmanna og rangar adgerdir sem juku dheettu sj6dsins rédu miklu um
pad ad stada Ibudalédnasjods versnadi fra haustinu 2004. Auknar uppgreidslur 4 Gtlinum
Ibudalénasjods drin 2004 og 2005 leiddu til pess ad vaxtamunar eigna og skulda minnkadi.
Par sem [btidaldnasjédur notadi ekki helsta styristeeki sitt, sem var ad kaupa eigin bréf 4
markadi, og nadi ekki ad endurfjarfesta 4 neegilega hdum voxtum midad vio pd vexti sem
skuldir hans baru dugdu tekjur fljétt ekki fyrir gjoldum og med timanum minnkadi eigid
té sj6dsins { samraemi vid pad.

A drunum 2004-2008 feerdu starfsmenn sj6dsins lausafé hans i auknum meeli i
dheettusamari fjarfestingar, sem baru heerri vexti en dhaettuminni fjarfestingarkostir. Vid
hrunid haustid 2008 var stor hluti af lausafé Ibidalénasjéds { aheettufjarfestingum, par 4
medal lansheefistengdum skuldabréfum og verdbréfasjodum Auk pess var mikid um opna
afleidusamninga vid islensku vidskiptabankana. Vid hrunid tapadi sjéodurinn miklum
fjarmunum vegna lausafjarstyringar.



B Utldnadhetta er einn steersti dheettupattur [budalanasjéds og pvi naudsynlegt ad hann
styri henni til pess ad tryggja sjélfbeerni i rekstri. Pad er gert med pvi ad beita fyrirbyggjandi
adgeroum sem minnka utlanadhettuna og setja alag 4 utlansvexti til ad meeta utlanatapi.
Ef tekjur sj60sins eru ekki umfram ttlanatap og annan kostnad leekkar eigid fé hans sem
nemur mismuninum. [ dhaettustyringarstefnu Ibudaldnasjéds var tekid fram ad hun teeki
ekki til atlanadheettu. Styring og eftirlit med utldnadheettu 4ttu ekki formlegan sess i
skipuriti Ibudalanasjéds fyrr en 4rid 2010.

Ad mati stjérnar og stjérnenda Ibudaldnasjéds takmarkadist styring og eftirlit sj6dsins med
utlanadheettu vid reglur um lanshlutfoll og hamarkslan pvi sjodnum veeri, logum samkveemt,
skylt ad 1na 6llum sem uppfylltu lénaskilyrdin. P6 var alltaf { hondum Ibudaldnasjéds ad
setja reglur um greidslumat veentanlegra lantakenda og vedhafni fasteigna og styra m.a.
pannig utlanadheettu. Atla ma ad ekki hafi neegjanlegt tillit verid tekid til utlanadheettu
vid veitingu ttldna, sérstaklega eftir breytingar 4 reglum um hamarkslan og lanshlutfoll.

[budalénasjédur slakadi 4 lanaskilyrdum til ad meeta aukinni samkeppni fra 6drum
lanastofnunum sidsumars 2004 og jok par med ttlanadheettu sina. Til ad mynda voru
minni kréfur gerdar i greidslumati lantakenda & svipudum tima og loggjafinn akvad ad
auka vedhlutfallid 1 allt ad 90% af kaupverdi. Slakari lanaskilyrdi urdu m.a. til pess ad
utlanavoxtur sjédsins nadi hamarki arid 2005 en pa var hisnesedisverd jafnframt ordid
hatt i sogulegu samhengi og ekki liklegt ad pad héldist lengi svo. Pvi var stor hluti af
lanum sj60sins veittur pegar husnadisverd var hatt og vedhlutfall heerra en adur eda
90%. Hiisnzedisverd haekkadi enn naestu misserin og pvi voru meiri likur 4 ad Gtlan sem
voru veitt & arunum 2004-2007 lentu i vanskilum en 6nnur. Pegar fasteignaverd tok ad
laekka { byrjun ars 2008 og hofudstdll utlana heekkadi vegna aukinnar verdbolgu dugdi
ved i mérgum tilvikum ekki fyrir laninu 4 sama tima og margir lantakendur rédu ekki
vi0 pyngri greidslubyrdi.

Utlénadheetta [budalanasjéds jokst einnig { uppsveiflunni vegna breyttrar samsetningar
utldnasafns sj6dsins. Helstu breytingarnar voru aukin utlan til 16gadila og landsvaeda
utan héfudborgarsveedisins. Arid 2006 var heett ad gera pad ad skilyrdi lanveitingar til
byggingaradila ad hann legdi fram abyrgdaryfirlysingu fra vidurkenndri fjirmalastofnun. T
kjolfarid jukust Gtlén Ibudalanasjods til byggingaradila en svo virdist sem [btidaldnasjédur
hafi s6tt fram 4 pennan lanamarkad i ljosi aukinnar samkeppni vid banka. Helmingur af
ttlanum Ibudalanasjods til byggingaradila var { meira en priggja ménada vanskilum arin
2010 0g 2011.

[budalénasjédur hefdi getad brugdist vid aukinni ahettu vegna slakari lénaskilyrda med
pvi ad leggja heerra alag & utlansvexti pessara ttlana. ba hefdi sjodurinn purft ad leggja
mat 4 deetlad utlanatap en ekki verdur séd ad hann hafi gert pad enda séttist hann eftir ad
lana sem mest { samkeppni vid bankana.

B [budaldnasjodur lanadi byggingarsamvinnuféldgum, sjilfseignarstofnunum,
byggingaverktdkum og 60rum fyrirtekjum og félagasamtokum 122 milljarda kréna a
arunum 1999-2012. betta var fimmtungur af 6llum lanveitingum sj6dsins 4 pessu timabili.
Heimtur af mérgum lanum i pessum flokki voru slemar, einkum lanum til leigufélaga
og byggingaverktaka.

Mestu tapadi sjodurinn 4 lanum til leigufélaga en mikid fé var lanad til peirra eftir ad atak
til fjolgunar leiguibtida hofst 4rid 2001. Umgjordin um leigufélagalanin var illa hugsud
fra upphafi og margt studladi ad pvi ad pau feeru illa. Allt fram undir 4rslok 2004 namu
pau heerra hlutfalli af byggingarkostnadi en 4 almennum ldnum til heimila. Kréfur um
eiginfjarhlutfall leigufélaga voru litlar. Lanad var gegn leegri voxtum en annars tidkadist
hja sjodnum. A0 auki ma feera rok ad pvi ad almennt sé varasamara ad lana fyrirtaekjum
4 husnadismarkadi en heimilum.

Pegar 4rid 2003 ritadi svidstjori pjénustusvids hjé Ibudaldnasjédi minnisblod til forstjéra
$j00sins par sem hann lysti dhyggjum af lanum til leiguibuda og gerdi tillogur um
breytingar. Markmidid med pvi ad veita pessi lan hafdi verid ad leysa vandamél leigjenda
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en framkveemdin hefdi sntist um ad leysa vandamal 4 byggingamarkadi. Svidstjorinn
nefndi ad Byggdastofnun gerdi miklu meiri kréfur um fjarhagsstyrk lanpega en sj¢durinn
gerdi til leigufélaga og ad pad fyrirkomulag ad byggingaverktaki seldi leigufélagi i eigu
sému manna {bdir bydi heim heettu 4 ad paer veru seldar of dyru verdi. I skyrslum hja
ranns6knarnefndinni kom fram ad forradamenn sj6dsins hefou fra upphafi haft vantra
4 sumum leiguibidaverkefnum sem ldnad var til.

Byggingaverktakarnir purftu ad framvisa abyrgdum fra fjarmalastofnunum adur en peir
fengu lan en fra 2006 til 2008 heetti sjodurinn ad fara fram 4 bankaabyrgdir. Fyrrverandi
framkveemdastjori sjodsins sagdi 1 skyrslutoku ad o6tti vid ad sjodurinn missti vidskipti
yfir til bankanna hefdi att mikinn patt i pessum umskiptum. Sjéourinn tapadi miklu fé &
lanum til byggingaverktaka sem voru veitt medan abyrgda var ekki krafist.

B Frd stofnun [budaldnasjéds til drsins 2012 nemur bokfeert tap sjédsins 100 milljérdum
kréna & verdlagi arsins 2012, par af 80 milljordum fra drinu 2008. Békfeert tap vegna utlana
og fullnustueigna nemur 57 milljordum, vegna lausafjarstyringar 17 milljordum og vegna
uppgreidslna o.fl. 27 milljéroum. Tap er hér skilgreint sem hvers konar fjarhagslegt tjon.

Obokfeert tap vegna stodu sjodsins i lok 4rs 2012 nemur allt ad 170 milljérdum krona
a0 nuvirdi, par af 29 milljéordoum vegna utldna og fullnustueigna, 11 milljéroum
vegna lausafjarstyringar, 27 milljérdum vegna uppgreidslna og 103 milljérdum
vegna uppgreidsludheaettu.

Heildartap sj6dsins fra stofnun nemur pvi allt ad 270 milljéroum kréna, par af 86 milljordum
vegna utlana og fullnustueigna, 28 milljérdum vegna lausafjarstyringar, 54 milljéroum
vegna uppgreidslna og 103 milljérdum vegna uppgreidsluahaettu. Steersti einstaki lidurinn
i tapi vegna lausafjarstyringar er vegna kaupa a lanshaefistengdum skuldabréfum 4 drunum
2007 og 2008, alls 14 milljardar kréna.

Af 86 milljarda utlanatapi sjodsins eru tveir pridju hlutar vegna utlana sem veitt voru
4 arunum 2005-2008. Tapid skiptist jafnframt pannig ad 50 milljardar eru vegna lana
til einstaklinga og 36 milljardar vegna lana til l6gadila. Tap vegna ldna til grannsvada
Reykjavikur nemur 36 milljoroum og taepir 8 milljardar eru tilkomnir vegna 110%-leidar.
Hlutfallslega hefur sjodurinn tapad mest a leiguibidalanum og 4 lanveitingum til Mid-
Austurlands og grannsvaeda Reykjavikur.

Sjédurinn 4tti umfangsmikil vidskipti vid verdbréfasj6di 4 &runum 2007 og 2008. I heildina
vard hagnadur af peim vidskiptum en avoxtun sj6dsins af verdbréfasjodunum var pé
ekki mikil.

Sjédurinn gerdi mistok { utreikningi a verdi {bidabréfa i skiptittbodi 1 juli 2004 sem
kostudu hann 1,5 milljarda & verdlagi drsins 2004. A nuvirdi { lok ars 2012 nemur tapid
vegna mistakanna 3,5 milljéroum.

B Til ad varpa ljési 4 hvort eftirlit Alpingis, raduneytis, Fjarmalaeftirlits, Sedlabanka
Islands og eftir atvikum annarra stofnana med [btidalédnasjédi hafi verid fullnaegjandi
voru pessar stofnanir stjérnkerfisins skodadar og sjonum beint sérstaklega ad sambandinu
milli peirra og Ibudalédnasjods.

[ stuttu méli ma segja ad eftirlit med starfsemi Ibudalanasjéds var ekki fullnaegjandi.
Almennt er meginskyringuna fyrir 6fullneegjandi eftirliti ad finna i itbreiddu skeytingarleysi
i umgengni vid eftirlit, skilningsleysi 4 pvi hvad gerir eftirlit virkt og truverdugt og i
ahrifum pdlitiskra radninga. Af pessum asteedum brugdust stofnanir stjérnsyslukerfisins
ein af annarri.

begar liti0 er til einstakra stofnana liggja o6likar astaedur ad baki pvi ad eftirlit med
[btidalanasjodi reyndist ekki fullnaegjandi 4rid 2004 pegar umfangsmestu breytingarnar
4 lanastarfsemi sj6dsins voru gerdar.



[ fyrsta lagi hafdi Alpingi afsalad sér adkomu ad tilnefningu { stjérn Ibudalénasj6ds med
16gum nr. 44/1998. Ibtidalanasjédur vard i kjolfarid sjélfstedari gagnvart pinginu en
osjalfstaedari gagnvart flokkspolitisku valdi radherra sem einn skipadi i stjorn sjodsins
an tilnefningar.

[ 63ru lagi grof skipan fulltria ur félagsmélanefnd pingsins til setu { stjérn sj6dsins undan
eftirlitshlutverki pingsins. Pad dregur ar traverdugleika eftirlits sitji adilar bidum megin
bords pvi ad enginn getur haft eftirlit med sjalfum sér.

[ pridja lagi ryrdu pdlitiskar rédningar, ad pvi er séd verdur, { stodur framkvaemdastjora
[btdalénasjoéds, forstjéra Fjarmaélaeftirlits og bankastjéra Sedlabanka Islands triverdugleika
og virkni eftirlits pessara stofnana med starfsemi sj6dsins.

[ fj6rda lagi bjé Rikisabyrgdasjodur yfir veikustu stjérnteekjunum af framangreindum
eftirlitsstofnunum. Pegar 4 reyndi skorti & pa pdlitisku forustu sem til purfti svo ad
Rikisabyrgdasjodur geeti gegnt pvi hlutverki ad varna pvi ad abyrgdir féllu 4 rikissj6d.

AJ lokum hafdi Rikisendurskodun med samningi vid Ibudaldnasjéd tekid ad sér innri
endurskodun fyrir stofnunina og var par med ekki lengur sa 6hadi adili sem Alpingi purfti
4 a0 halda til ad gera uttekt 4 starfseminni. Med pessum samningi hafdi Rikisendurskodun
skapad sér vanhefi og par med skadad eitt veigamesta eftirlitsteeki pingsins.

Vid innleidingu kerfisbreytinga 4 Ibudaldnasjédi arid 2004 sem foélust { upptoku
ibudabréfakerfisins og 90% vedhlutfalls, myndadist nokkur fjarleegd 4 milli nanustu
samstarfsmanna félagsmélaradherrans, sem voru m.a. starfsmenn ILS, og starfsmanna
raduneytisins. Pad hafoi dheppilegar afleidingar.

Rikisstjorn Sjalfstaedisflokks og Framséknarflokks var samabyrg fyrir breytingunum 2004
en um peer var samt sem adur politiskur dgreiningur milli flokkanna og jafnvel innan peirra.
Pad veikti pd umgjord og festu sem hefdi purft ad vera til stadar vid innleidinguna. Pessi
politiski agreiningur endurspegladist i mismunandi afstodu rdduneyta og einnig annarra
stofnana og veikti eftirlitid med Ibudaldnasjédi.

Miklar og hradar breytingar urdu 4 islenskum fjarmalastofnunum og umhverfi peirra um
aldamétin. Yfirvold 16gdu meiri dherslu 4 ad hvert og eitt fyrirtaeki 4 fjarmalamarkadi
staedist ymsar krofur en minni dhersla var 16gd 4 ad horfa a hvort fjarmalakerfid { heild
veeri i go0u horfi.
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3. Meginlinur i préoun islenska
husnzdislanakerfisins

3.1 Inngangur

Lanveitingar i pagu almennings til 6flunar htiisnaedis hafa stadid yfir hér 4 landi i meira
en heila 6ld. Upphaf peirra ma rekja til stofnunar Veddeildar Landsbanka Islands 4rid
1900 og atti veddeildin strax 4 fyrsta dratugi 20. aldar patt i uppbyggingu Reykjavikur og
fjolda annarra péttbylisstada 4 peim tima.

Eftir sidari heimsstyrjoldina hofst skipuleg vidleitni til uppbyggingar almenns
hasnzdisldnakerfis. Stor skref i peirri vidleitni voru stigin 4rid 1955 med stofnun
hisnadismalastjornar og arid 1957 pegar Husnaedismalastofnun rikisins var komid a
fot. St stofnun, sem fra 1980 nefndist Husneedisstofnun rikisins, var 16gd nidur arid 1999
og vid hlutverki hennar tok ntiverandi Ibudaldnasjédur.

Meginhugsun islenska husnadislanakerfisins, pegar hisnadismalastjorn og
Husnadismalastofnun komu til ségunnar 4 sjotta aratug 20. aldar, var su ad veita skyldi
fjolskyldunum i landinu adstod vid ad byggja sitt eigid htisnaedi. Segja ma ad sa studningur
hafi fallid { g6dan jardveg, pvi ,,ad byggja sjalfur métti naestum heita pjédariprott Islendinga
fyrstu aratugina eftir lok sidari heimsstyrjaldarinnar.

Allar gotur fram 4 midjan niunda aratuginn runnu ldnveitingar opinbera
husnaedislanakerfisins fyrst og fremst til byggingar nyrra ibida og ibudarhusa. Lan til
Oflunar hisneedis med pvi ad festa kaup 4 ibudarhisndi 4 almennum fasteignamarkadi
voru alls ekki 4 dagskrd Husnsedismalastofnunar fyrstu 15 starfsar hennar og héfust, pa
adeins i litlum meeli, ekki fyrr en 4rid 1970.

A drunum 1985-1990 vard hins vegar st Otvireda edlisbreyting 4 islenska
byggingarlanakerfinu ad pad breyttist i fasteignalanakerfi. Fyrri lanveitingar lifeyrissjodanna
til ibudakaupa runnu med tilurd nys lanakerfis arid 1986 ad mestu leyti i gegnum
Byggingarsjod rikisins og ad miklu steerri hluta en adur til ibudakaupa almennings &
fasteignamarkadi. Tilurd husbréfakerfisins eftir 1989 ytti enn frekar undir pessa préun.
Samtimis jukust lanveitingar almenna husnedisldnakerfisins mjog mikid 4 tiltolulega
skommum tima og nadu arid 1991 6,1% af vergri landsframleidslu. Fasteignaldnin nadu
alveg yfirhondinni i lanastarfsemi Hasnzaedisstofnunar 4 tiunda aratugnum, enda fremur
1itid byggt af nyju ibidarhisneedi 4 pvi timabili.

A fyrstu drum Ibudalénasj6ds jukust lnveitingarnar 4 ny og i byrjun nyrrar aldar var nytt
met slegid, pvi midad vid verga landsframleidslu nadu lanveitingar Ibudaldnasjéds arin
2003, 2004 og 2005 meira en 7% af landsframleidslu. Hluti peirrar aukningar I raunar {
ort risandi 6ldu ibudabygginga eftir aldamatin 2000, sem nddu hamarki 4 drunum 2005-
2007. A beim drum geetti sem kunnugt er einnig mjég sterkt innkomu almennu
vidskiptabankanna 4 ibidalanamarkadinn, en peir h6fou pa nylega verid einkavaeddir.

Rétt er ad undirstrika ad hin mikla patttaka hins almenna, rikisrekna hisneedislanakerfis i
lanveitingum 4 almennum fasteignamarkadi er — hvad i fljétu bragdi verdur séd - einstok i
evropsku og liklega einnig alpjodlegu tilliti. Vidast annars stadar en 4 Islandi hafa opinberar
hisnedislanastofnanir ekki komid ad fjirmoégnun ibudalana 4 almennum markadi. bad
hlutverk hefur oftast verid { hondum hins almenna bankakerfis vidkomandi landa.

Samfelldar félagslegar ibudabyggingar hér 4 landi attu sér upphaf med setningu fyrstu
laganna um verkamannabtstadi arid 1929. Arid 1960 h&fdu verid byggdar um 1.100 {budir
innan verkamannabustadakerfisins. Arid 1970 var Byggingarsjodur verkamanna feerdur
undir stjérn Hasnadismalastofnunar rikisins. Einna mestur voxtur vard i pessu kerfi



mynd3.1 Lanveitingar Hasneedisstofnunar rikisins og [btdaldnasj6ds 1956-2011
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Heimildir: Hagskinna — Stigulegar hagtdlur um fsland, bls. 381; arsskyrslur Hisnaedisstofnunar rikisins 1991-1998, arsskyrslur
Iblidalanasj6ds 1999-2005, upplysingar fra Ibudaldnasjddi fyrir arin 2006-2011; Hagstofa Islands (hagtolur & vef um préun
landsframleidslu).

niunda aratugnum og i upphafi pess tiunda, m.a. vegna pess a0 farid var ad lana til annarra
ibudaforma en eingongu verkamannabustada. Pegar kom ad lokum félagslega
hasneediskerfisins rétt fyrir aldamotin 2000 nadi pad til um 11 pasund ibuda.

Hér 4 eftir verdur stiklad 4 helstu pattunum i préun islenska husnedislanakerfisins fram
ad tilurd [budaldnasjéds arid 1999. Fyrst eru dregnir saman helstu atburdir og atridi sem
einkenna einstaka dratugi fra pvi um midja 20. 6ld og eftir pad eru helstu einkenni islenskra
hasnaedismala dregin fram og leitast vid ad varpa ljosi @ mikilveegustu meginlinur préunar
husnaedismala 4 Islandi sidustu sex 4ratugi eda svo.

3.2 Timabilid 1951-1960

Vid upphaf sjétta dratugarins geetti enn nidursveiflu islensks efnahagslifs er hafist hafoi
skommu eftir lok sidari heimsstyrjaldarinnar og hafdi i for med sér vidteeka skommtun
& innfluttum varningi, par 4 medal byggingarefnis. A sama tima 14 fyrir mikil porf fyrir
nybyggingar ibidarhtisnadis, baedi vegna mikillar fjélgunar landsmanna og orra
folksflutninga ur dreifbyli i péttbyli.

Skortur var 4 lansfé til ibudabygginga, sem leiddi til virks studnings opinberra adila vid
vidleitni ungra fjolskyldna til pess ad vinna sem mest sjalfar vid byggingu eigin
ibudarhtsnzdis. M.a. var horfid fra skattlagningu vinnu manna vid eigin husbyggingar,
jafnframt pvi sem baejarstjorn Reykjavikur beitti sér fyrir uppbyggingu ibudarhusnaedis
af heefilegri staerd i Sméaibudahverfinu svonefnda. Af rikisvaldsins halfu var ytt undir petta
framtak med stofnun sérstakrar lanadeildar, Lanadeildar smaibuoa.

Ari® 1955 var svo { framhaldi af starfsemi Linadeildar smaibtida komid 4 hiisnaedismélastjorn
og opinberu vedldnakerfi undir stjérn Veddeildar Landsbanka Islands. Arid 1957 var svo
Husnadismalastofnun rikisins, er laut stjorn hiisnadismalastjornar, sett 4 laggirnar. bar
med hofst su stofnanalega stada med midleega rikisstofnun sem mikilvaegasta gerandann
i husnaedismalum landsmanna sem enn stendur.
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3.3 Timabilid 1961-1970

A sjounda dratugnum voru i fyrsta sinn gerdir kjarasamningar sem tengdust virkum
adgerdum stjérnvalda i hisnedismalum. Arid 1964 var samid um aukid fé til lanveitinga
Husneadismalastofnunar og arid eftir var gert samkomulag um byggingu 1.250 ibtda fyrir
laglaunafélk, sem allar risu af grunni i nyju Gthverfi Reykjavikur, Breidholti. Lanveitingar
Huasnaedismalastofnunar jukust verulega fyrstu arin eftir petta.

Verulegur uppgangur var { efnahagslifinu fyrri hluta sjdunda 4ratugarins, en eftir
1967 skall 4 alvarleg efnahagskreppa samfara hruni sildarstofnsins og versnandi
vidskiptakjara sjavaratvegsins. Dro6 eftir pad nokkud ur ibudabyggingum og
lanveitingum Husnaedismalastofnunar.

3.4 Timabilid 1971-1980

A attunda aratugnum hofst timabil mikillar verdbdlgu, a bilinu 30-50%, fra drinu 1974.
Farid var ad verdtryggja lin Hisnadismalastofnunar mun meira en adur, sem endadi med
16gum um fulla verdtryggingu 4rid 1979. Arid 1970 var Byggingarsjodur verkamanna,
sem lanad hatdi til byggingar verkamannabustada sidan 4 fjérda dratug aldarinnar, feerdur
undir stjérn Husnedismalastofnunar rikisins. Einnig héfust fyrstu lanveitingar
stofnunarinnar til kaupa 4 notudu htisnedi 4 almennum fasteignamarkadi. Byggingaratak
pad sem kennt var vid Framkvemdanefnd byggingardeetlunar var enn i fullum gangi
Breidholtshverfi { Reykjavik i upphafi dratugarins og 4rid 1973 héfust framkvemdir &
landsbyggdinni samkvemt aaetlun um byggingu 1.000 leiguibtda.

Almenna lifeyrissjodakerfid, sem samid hafdi verid um { kjarasamningum 4 almennum
vinnumarkadi arid 1969, var ad hefja géngu sina 4 attunda dratugnum og arid 1974 voru
sampykkt a Alpingi 16g um skylduadild launpega ad lifeyrissjodum. Sjédofélagar
lifeyrissjé0anna attu kost 4 lanum ur sjédunum, sem mest voru notud til hisbygginga
eda ibudarkaupa. Hér var pvi um ad reda verulega viobot vid lanveitingar
Huasnaedismalastofnunar til husnaedisoflunar almennings. Par til fullri verdtryggingu var
komid 4 4rid 1979 hjé vaxandi verdbolga stér skord i fjarvorslu- og avoéxtunar-
hlutverk lifeyrissjodakerfisins.

Bygging ibida nddi 4 pessum tima hamarki, sem ekki var slegid fyrr en 4 béludrunum i
addraganda bankahrunsins 2008. A sama tima f6r verdbdlga mjog vaxandi og for yfir 40%
a drsgrundvelli 4 sidari hluta dratugarins.

Mynd 3.2 Arleg verdbdlga 1940-2012
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Heimild: Hagstofa islands (hagtslur & vef).
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3.5 Timabilid 1981-1990

A nfunda dratugnum urdu miklar breytingar 4 svidi husnedisméla landsmanna, liklega
beer mestu { allri ségu husnaediskerfisins. Aratugurinn héfst med miklum erfidleikum
vegna mikillar verdbdlgu og 6ndgra husnadislana, sem adeins namu litlum hluta af
byggingarkostnadi eda kaupverdi {buda. Lanveitingar til félagslegra ibidabygginga jukust .
verulega fra drinu 1981, en 4 sama tima vard ekki hlidsteed aukning 4 ldanum almenna Sigttns-fundurinn f agdst 1383
lanakerfisins. Odnaegja almennings braust ut { fundahéldum og kréfugerd Sigttinshopsins,
sem svarad var af halfu stjérnvalda med tilt6lulega litilli haeekkun ldna og greidslu
vidbotarlana vid adur veitt lan. Einnig héfst virkt radgjafarstarf hja Husnaedisstofnun til

adstodar lantakendum 1 fjarhagserfidleikum.

Arid 1986 gerdu adilar vinnumarkadarins med sér samkomulag sem m.a. f6l { sér tillogur

um ad tekid yrdi upp nytt hisnaedislanakerfi sem byggdist 4 pvi ad fjarmagni lifeyrissjoda  Husbréfakerfid leysir
yrdi veitt til lantakenda { gegnum ldnasj6di Husneedisstofnunar, Byggingarsjéd rikisins  1986-kerfid af holmi
og Byggingarsj6d verkamanna. Pessum tillogum var hrint i framkveemd med opnun a

nyju lanakerfi pann 1. september 1986. Lan til nybygginga haekkudu upp i 70% af deetludum

byggingarkostnadi og lan til ibidakaupa i 49%. Pad kom hins vegar fljétlega i 1j6s ad hid

nyja lanakerfi annadi ekki eftirspurn eftir lanum og fljétlega myndadist nokkurra ara

bidr6d lansumsokna. Eftir kosningar og stjornarskipti arid 1987 for { gang vinna vid nyja  Nytt lanakerfi 1. september 1986
endurskodun 4 huisnadislanakerfinu. Nidurstadan var upptaka husbréfakerfisins fré og

med arinu 1990, jafnframt pvi sem lanakerfid frd 1986 var blasid af. Lanveitingar

Husnaedisstofnunar jukust mjog mikid vid pessar breytingar og lan til kaupa 4 notudu

husnedi 4 almennum fasteignamarkadi nadu i fyrsta sinn yfirhondinni yfir lan

til nybygginga.

3.6 Timabilid 1991-1998

A pessu timabili attu sér stad talsverdar breytingar & hisnaedislanakerfinu og pvi lauk med

lokun félagslega eignaribuidakerfisins og pvi ad Husnaedisstofnun rikisins var 16gd nidur.

Lanveitingar stofnunarinnar voru sem fyrr sagoi i hamarki arid 1991, sem orsakadist af

pvi ad eldra lanakerfi sem innleitt hafdi verid arid 1986 var enn vid lydi samtimis pvi ad

husbréfakerfid var tekid til starfa af fullum krafti. Einnig nddu lanveitingar innan vébanda  jamark 1anveitinga
hins félagslega hluta husnzedislanakerfisins sogulega hamarki 4 arunum fyrst eftir 1990.  Hisnaedisstofnunar 1991

Einnig var 4 pessum arum tekist 4 um stjérnsyslulega stodu Husneadisstofnunar
rikisins og kom upp agreiningur um petta efni milli félagsmdlardaduneytisins og
stjornenda Husneedisstofnunar. Nidurstadan vard lagabreyting arid 1993 sem dré ur
sjalfsteedi stofnunarinnar.

Lokaar Husnadisstofnunar 1995-1998 einkenndust svo af pvi ferli sem leiddi til pess ad

stofnunin var 16gd nidur. Jafnframt pvi sem umfang félagslega husnaediskerfisins hafdi

aukist verulega a félagsmalaradherraarum Jéhonnu Sigurdardéttur, fér gagnrynin a

félagslega kerfid vaxandi. Nyr félagsmalaradherra fra 1995, Pall Pétursson, 1ét i framhaldinu

hefja vinnu ad pvi markmidi ad minnka umfang félagslega husnediskerfisins. Paer  ;cn-sisstofnun l6g0 nidur
hugmyndir fengu studning fra sveitarfélogunum og Sambandi islenskra sveitarfélaga, en  og félagslega hisnadiskerfinu
Alpydusamband Islands og ymis félagasamtok & svidi hiisnaedismala beittu sér gegn tillsgum  lokad 1. jantar 1999

um lokun félagslega hisnaediskerfisins. Log nr. 44 um hisnsedismal voru svo sampykkt

a Alpingi i mai 1998 og i samreemi vid pau var félagslega hiisnaediskerfinu lokad og

Husnadisstofnun rikisins 16gd nidur { arslok 1998. Starfsemi Ibudaldnasjéds hofst sidan

i arsbyrjun 1999.

3.7 Megindreettimir { stefnu [slendinga  hiisnaedismalum

Med rétti ma segja ad stefna Islendinga i husnedismalum hafi vissa sérstodu pegar litid er
til fyrirkomulags husnadisméla medal helstu grannpjédanna undanfarna dratugi. Eftir lok
sidari heimsstyrjaldarinnar hofst vida i nagrannalondum okkar vidtekt uppbyggingarstarf
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i husnedismalum og stefnumotun til peirrar framtidar sem vid blasti. Vida var beinlinis
porf a vidtekri endurreisn borga sem illa h6f0u ordid uti i lofthernadi stridsins. Beitt var
nyjum og storteekum adferdum i byggingarionadi og morg 16nd Evrépu hofu uppbyggingu
félagslegs htisnaedis i storum stil og skipti pa ekki miklu mali hvort vid v6ld voru heegri
eda vinstri flokkar. Skipulag nyrra hverfa vard frabrugdio peim eldri, i stad einstakra husa
vid minni gétur komu fjolbylishtis med bilastaedum 1 fjolmennari og steerri hverfum, oft
langt fr4 midsveedum borganna.

Mynd3.3 Fjoldi fullgerdra fbada 4 Islandi 1941-2012
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Heimildir: Hagskinna — Stigulegar hagtdlur um Island, bls. 376-377 (timabilid 1941-1990), hagtdlur & vef Hagstofu islands (timabilid
1991-2012).

Préun méla 4 Islandi vard talsvert énnur. Afskipti rikisvaldsins voru litil fyrstu 4rin eftir
stridslokin og hin sterka stada pjodarbusins 4 timum Nyskopunarstjornarinnar var fyrst
og fremst nytt til atvinnuuppbyggingar, einkum { sjavaratvegi. Fljotlega breyttist b6 pessi
stada, gjaldeyrisfordinn frd stridsdrunum vard uppurinn og taka vard upp
innflutningstakmarkanir og skommtun gjaldeyris, sem m.a. kom nidur 4 innflutningi a
byggingarefni. [budabyggingar drogust pvi saman 4 pessum tima, en komust aftur 4 gédan
skrid pegar virkari adgerda stjornvalda for ad geeta 4 sjotta dratugnum. Géour arangur
vard af peirri stefnu rikisstjorna og sveitarfélaga, ekki sist baejarstjornar Reykjavikur, ad
styQja vi0 sjalfsbjargarvidleitni fjolskyldna sem ad meira eda minna leyti stodu sjalfar ad
byggingu eigin hlisneadis. St sjalfseignarstefna sem svo mjog hefur einkennt islenska
hasnaedisstefnu var & pessum arum ad taka a sig fast og skipulegt form.

Um nokkurra dratuga skeid proadist um margt sérislenskt fyrirkomulag i hiisneedismalum,
sem pratt fyrir litla lanamoguleika almennings hafdi i fér med sér uppbyggingu 6flugs og
vandads husnadisforda sem ekki st6d ad baki pvi sem helstu nagrannapjédir Islendinga
dorkudu 4 sama tima. Hér var stadan su, ad hisbyggjendur attu adeins kost 4 lanum sem
svorudu til 20-30% af kostnadi vid byggingu eda kaup 4 htisnaedi. Ad 60ru leyti [6gdu menn
fram sitt eigid fé og oft { rikum meeli eigin vinnu pegar um eigin hisbyggingu var ad reeda.
Aukin adkoma lifeyrissjodanna ad hisnedislanamarkadinum dré pé tr lansfjarskorti fra
og med attunda dratugnum.

Ef1itid er yfir islensk hisneedismal eins og pau voru um 1980, pa blasir vid préun sem
um margt var sjalfsprottin. [ raun var érangur Islendinga i husnedismélum pa pegar mjog
gdodur, pvi yfir 80% pjoédarinnar bjuggu ordid i eigin hisneedi, sem ad stérum hluta var
baedi rumgott og vandad. A pessum tima var einnig skuldsetning fjolskyldna { landinu
vegna htisnaedisoflunar mjog litil midad vid pad sem sidar hefur ordid. Auk mikils hagvaxtar
var hin mikla verdbdlga eftirstridstimans i raun eitt helsta hreyfiafl pessarar préunar. Slikt
samhengi blasti t.d. skyrt vid arin 1975-1980, er saman féru 6r hagvoxtur, sem m.a. tengdist
utferslu landhelginnar 1972 og 1975, mikil verdboélga og vidboét nyrra ibuda, sem nam
riflega tveimur pusundum arlega. Einn péttur i mikilli byggingu ibtida 4 pessum tima var
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vynd 3.4 Fjoldi fullgerdra ibida & hverja 1.000 ibta 1941-2012

Synd eru medaltdl fjégurra ara timabila
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Heimildir: Hagskinna — Stgulegar hagtdlur um island, bls. 376-377 (timabilid 1941-1990), hagtélur & vef Hagstofu islands (timabilid
1991-2012 og mannfjsldatdlur).

an efa vidleitni manna til pess ad verja fjarmuni sina fyrir ryrnun af véldum verdbolgunnar
med pvi ad , fjarfesta { steinsteypu® og treysta 4 ad verdmeeti ibudarhtisneedis héldist betur
i takt vid verdbolguna en fjarmunir geymdir 4 bankareikningum.

Vidteek opinber afskipti af hisnedismalum féru mun seinna og heegar af stad hér 4 landi
en i nalegum I6ndum og ad sumu leyti gegndi hinn opinberi studningur 4 svidi
htisnzdismala einungis jadarhlutverki pegar heildarmynd husnadispréunarinnar er
skodud. A nfunda 4ratug lidinnar aldar urdu hins vegar pau stefnuhvérf sem héfu
Husneedisstofnun rikisins og sidar [bidalanasjéd upp i sess opinberrar ldnastofnunar sem
gegndi leidandi lykilhlutverki i framvindu hisnedismala landsmanna.

3.8 Félagslegar ibidabyggingar & Islandi

A Tslandi, sem og { flestum 6drum l6ndum sem n4d hafa dkvednu stigi efnahagspréunar
og péttbylismyndunar, hafa rikisvald og sveitarfélog med ymsum heetti reynt ad auka
hisnedisoryggi pess hluta almennings sem laegstar hefur framferslutekjur. Félagslegar
adgerdir { husnedismalum hafa birst { ymsum myndum og umfang peirra er afar
mismunandi medal pj6da heims. Hér 4 Islandi hefur félagslegt husnaedi haft pa sérstodu
a0 lengst af hefur verid leitast vid ad gera ibGunum kleift ad teljast vera pinglystir eigendur
pess hisnadis sem peim fellur 1 hlut undir félagslegum formerkjum.

Skipta mé uppbyggingu félagslegs huisnaedis 4 Islandi 1 prju timabil. Fyrsta timabilid neer til
arsins 1965 og einkenndist af fremur haegfara uppbyggingu félagslegra husneedisvalkosta,
fyrst og fremst verkamannabustada, og i mun minna meeli byggingu leiguibuda. Timabilid
1965-1980 héldu byggingar verkamannabustada afram og jafnframt var hrint i framkveemd
tveimur vidamiklum byggingaraaetlunum, p.e. byggingu 1.250 ibuda 4 félagslegum
grundbvelli i Breidholtshverfi og 1.000 ibida leiguibidadeetlun hins opinbera er hofst
arid 1973. Timabilid 1980-1995 einkennist svo af hradri kerfisuppbyggingu, samtimis
pvi ad fjolbreytni félagslega ibudakerfisins jokst og jafnframt einnig pad sem kalla ma
fleekjustig pess.

3.8.1 broun félagslega hasnadiskerfisins 1930-1965

Upphaf pess, sem sidar var nefnt félagslega hisneediskerfid!, ma rekja til fyrstu laganna
um verkamannabustadi fra drinu 1929. Arid 1941 héfou alls verid byggdar 253 {budir {
verkamannabustodum. Af pessum fjolda var 212 ibadir ad finna { Reykjavik og samtals

1. Vefurinn http://www.timarit.is hefur ad geyma 61l islensk dagbld og flestdll timarit sem komid hafa 1t 4 Islandi.
Samkvaemt ordaleit par kom hugtakid ,,félagslega kerfid“ fyrst fyrir 4 prenti i dagblodum og timaritum 4rid 1980 og
»félagslega hisnaediskerfid“ arid 1986. ,,Félagslegar ibidabyggingar sast fyrst arid 1976.
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41 1btd & Akureyri, Isafirdi, Siglufirdi og { Hafnarfirdi.? Tiltélulega haeg uppbygging hélt
afram naestu dratugi; vid lok arsins 1952 voru ibudir { verkamannabust6dum alls 833° og
vid arslok 1962 voru peer ordnar 1.326 talsins,* sem svaradi til 4,6% allra ibidabygginga
i landinu fra 1930.5 Arid 1965, premur drum seinna, geti heildarfjoldi ibuda i
verkamannabust6dum hafa verid um 1.500.

Byggingaradilar verkamannabustadanna voru Byggingarfélog verkamanna, sem storfudu
4 helstu péttbylisstodum landsins. Lanveitingar komu tr Byggingarsj6di verkamanna
sem fjarmagnadur var sameiginlega af riki og sveitarfélogum. Lan til byggingar
verkamannabustada voru dverdtryggd 4 pessum tima, pannig ad eftir ad samfellt
verdbolguskeid hofst hér a landi @ arum sidari heimsstyrjaldarinnar nutu eigendur
verkamannabustada gods af mun léttari endurgreidslum en ella.

A heimsstyrjaldardrunum sidari hof Reykjavikurbeer byggingu varanlegs htisnadis til
utrymingar heilsuspillandi htisneaedi. Pessi starfsemi var ad nokkru fjarmoégnud med
framlagi Borgarsj60s og arid 1957 var stofnadur sérstakur Byggingarsjodur Reykjavikur
sem starfadi til arsins 1982. Reykjavikurbeer atti med pessum heetti hlut beedi ad byggingu
leiguibida og eignaribida med forkaupsréttarakveedum og hlutverk Byggingarsj6ds
Reykjavikur var ekki sist pad ad utryma braggahusnedi eftirstridsaranna ur héfudborginni.®

3.8.2 Orari voxtur kerfisins 19651980

A pessu timabili fjolgadi félagslegum {bidum mun hradar en 4dur hafdi verid.
Byggingar verkamannabustada héldu afram og arid 1970 voru ibudirnar ordnar
1.748 talsins.” Orari uppbygging stafar m.a. af fastari grundvelli byggingarkerfisins
en 40ur hafdi verid sem byggdist ekki sist 4 breytingum sem gerdar voru 4 16gum um
Husnsedismalastofnun rikisins 4rid 1970 og félu { sér ad Byggingarsjodur verkamanna
var settur undir stjorn hisnedismalastjornar og framkveemd ldnveitinga vard verkefni
Husnzedismaélastofnunar rikisins.

A drunum 1970-1980 voru alls byggdar 842 ibudir { verkamannabustédum samkvemt
16gum um Husnaedismalastofnun rikisins nr. 30/1970.% Pa er 6getid 1.252 ibuda sem
Framkvemdanefnd byggingarazetlunar byggdi i Breidholtshverfi i Reykjavik 1965-1979,
samkvaemt sérstoku samkomulagi vid verkalydshreyfinguna arid 1965, og byggingar 848
leigu- og soluibuida sveitarfélaga utan héfudborgarsveedisins.’ 1 Heildarvidbot félagslegra
eignaribida var pannig 2.942 arin 1965-1980.

3.8.3 1980-1995: Aukin fjdlbreytni, enn meira byggt

A pessu timabili jokst hlutur félagslegra {bidabygginga verulega og nddi hdmarki 4 &runum
kringum 1990.

Arid 1974 hafdi verkalydshreyfingin sett b4 krofu 4 oddinn { kjarasamningum ad pridjungur
alls pess husnzdis, sem byggt veri i landinu, veeri a félagslegum grundvelli. Rikisvaldid
gekk ad pessu og var pad stadfest med sérstokum yfirlysingum peirra tveggja rikisstjorna
er voru vid vold 1971-1978.

I nyjum husnedislogum (16g um Husnedisstofnun rikisins nr. 51/1980) sem sampykkt
voru 4 Alpingi vorid 1980 var pridjungsmarkmidid tilgreint { einni af upphafsgreinum
pess kafla laganna er fjalladi um félagslegar ibudabyggingar. I framhaldinu var fjarstreymi
aukid verulega til Byggingarsjds verkamanna og rikisstjornin lysti pvi sem markmidi

2.J6n Blondal, ,,Hasnedismal baejanna’, bls. 288-290.

3.J6n G. Mariasson, ,,Byggingarsjodur verkamanna, bls. 69.

4. Eggert G. Porsteinsson, ,,Stadreyndir og hugleidingar um verkamannabustadi®, bls. 70-71.

5. Hagstofa Islands, Télfr@dihandbék 1974, bls. 170. (Tolur um ibudabyggingar alls 4 6llu landinu 1930-1964.)
6. Reykjavikurborg, Arbék Reykjavikurborgar 1984, bls. 69.

7. Arsskyrsla Hasneedisstofnunar rikisins 1983, bls. 76.

8. Arsskyrsla Hisnaedisstofnunar rikisins 1981, bls. 58.

9. Arsskyrsla Hasneedisstofnunar rikisins 1983, bls. 77 og bls. 46.

10. Endanlegar tolur Breidholtsframkvaemdanna urdu 1.252, ekki 1.250, og leigu- og soluibidirnar nadu ekki
fjoldanum 1.000.



sinu ad ljuka vid byggingu samtals 1.200 félagslegra ibtida 4 priggja ara timabili, p.e. arin
1981, 1982 og 1983. betta markmid nadist ekki en byggingar félagslegra ibida jukust engu
a0 siour verulega.

Med lagabreytingu ario 1984 (16g um Husneedisstofnun rikisins nr. 60/1984) var lanstimi
til félagslegra leiguibtida lengdur r 15 d4rum i 31 ar og félagasamtokum, er storfudu 4 svioi
htisnzedismala, veittur sami ldnsréttur og sveitarféldgunum til byggingar leiguibuda. Arid
1987 var lanstimi til leiguibda gerdur sa sami og til verkamannabustada og pa voru einnig
sett 16g um nytt afbrigdi félagslegs hisnzdis, sem fjarmagnad var med lanveitingum ur
Byggingarsjodi verkamanna, og nefndist petta nyja form kaupleiguibiir.

Arid 1988 t6k Husnaedisstofnun rikisins ad beidni félagsmalardduneytisins saman skré yfir
félagslegt hiisneedi i landinu. Nidurstédurnar voru pessar,'! tolurnar na til loka drsins 1987:

Taflaz1 Félagslegar ibudir & islandi i arslok 1987

Byggingartimi Fjoldi ibuda

Verkamannabustadir 1929-1970 1.748
Verkamannabustadir 1971-1980 921
Verkamannabustadir 1981-1987 937
Framkveemdanefnd byggingaraetiunar — eignaribtoir 1965-1979 1.003
Framkveemdanefnd byggingaraatiunar — leiguibtoir 1965-1979 249
Adrar leiguibadir Reykjavikurborgar 1942-1983 623
Leigu- og soluibtdir sveitarfélaga 1973-1982 848
Félagslegar ibadir samtals 1929-1987 6.329

Heimildir: Skyrsla til félagsmalaradherra um fyrirkomulag félagslega ibidalénakerfisins, bls. 12-14; arbok Reykjavikurborgar 1988, bls.
78-79 (tolur um adrar leiguibtdir Reykjavikurborgar).

Vorid 1990 voru sampykktar verulegar breytingar a gildandi lagadkvaedum um félagslegar
ibudabyggingar og toku breytingarnar (sbr. 16g nr. 70/1990, um breyting 4 16gum um
Husnzwdisstofnun rikisins, nr. 86/1988, sbr. 16g nr. 109/1988 og 76/1989) gildi 1. jini pad
ar. Login folu { sér uppstokkun 4 félagslega ibidakerfinu og lanveitingum pess. Medal
helstu breytinganna ma nefna ad nafnid verkamannabustadir var fellt nidur og i stadinn
kom heitid félagslegar eignaribudir og einnig voru stjérnir verkamannabustada, sem
starfad hofou fra arinu 1970, aflagdar og hlutverk peirra falid husneadisnefndum er stofna
skyldi { steerri sveitarfélogum. P4 var hlutur beedi leiguibuda og kaupleiguibiida aukinn
og lanstimi lana til leiguibida lengdur i 50 ar en lanstimi til eignaribida var afram 43 4r.
Aukning lanveitinga Byggingarsj6ds verkamanna, sem hafist hafdi nokkrum arum adur,
hélt dfram og vorid 1990 ték husnedismalastjorn akvérdun um ad veita samtals 822
framkveemdalan til nybygginga undir félagslegum formerkjum.'

Samkveemt yfirliti, sem Husneedisstofnun 1ét gera { tengslum vid norrent rannsdknarverkefni
arid 1993, voru félagslegar ibudir i landinu ordnar 8.249 vid lok arsins 1992."

3.8.4 Hamarkssteerd félagslega hisnaediskerfisins

Félagslega husnadiskerfid nadi mestri steerd 4 sidari hluta tfunda dratugarins. A sama
tima hofst undirbuningur ad peirri lagasetningu sem leiddi til lokunar pess félagslega
eignaribudakerfis er komid var 4 med fyrstu logunum um verkamannabustadi arid 1929.

Medfylgjandi tafla 3.2 synir préun félagslega husneediskerfisins & peim arum sem voxtur
pess var mestur, p.e. 4 niunda dratugnum og peim 4tta d&rum 4 peim tiunda sem kerfid var
vid lydi, p.e. fram ad lokun pess { upphafi drsins 1999. Midad er vid fjolda framkveemdalana

11. Beett er vid tolum um fjolda leiguibtda i eigu Reykjavikurborgar (annarra en peirra sem byggdar voru 4 vegum
Framkveemdanefndar byggingarazetlunar 1965-1979).

12. Fréttabréf fra Husnaedisstofnun rikisins nr. 22, juni 1990, bls. 4.

13. Gudmundur Runar Arnason, Sociala bostéiider - Del av samnordiskt projekt.

Ny félagsibadaldggjof 1990

Mikil filgun félagslegra
ibida a arunum um 1990
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7.200 félagslegar ibaair
byggdar 1981-1998

Fjdlgun valkosta innan
félagslega hiisnadiskerfisins

Ramlega 11.000 félagslegar
ibadir vio lokun kerfisins 1999

26

4 ari hverju til nybygginga og einnig er syndur fj6ldi eldri ibuda sem voru ,,keyptar inn i
kerfio“ { nokkrum meeli 4 pessum arum. Pa er einnig syndur fjéldi verkamannabustada
og félagslegra eignaribida sem kom til endursolu a timabilinu.

Alls beettust vid um 7.200 félagslegar ibudir a timabilinu 1981-1998. Samtimis pvi ad
félagslega kerfid steekkadi fjolgadi einnig peim eignaribudum sem arlega komu til
enduruthlutunar og endursélu innan kerfisins og voru peer ordnar yfir 800 4 ari 4 sidustu
starfsarum pess. Eftir 1990 nam arleg vidobot félagslegra ibuda ad vidbaettum
endurséluibtidum um 1.200 {budum ad medaltali & ari. A sama timabili jokst einnig
fjolbreytni kerfisins med tilkomu kaupleiguibida og vaxandi fjolda leiguibuda jafnframt
pvi sem fjoldi notadra ibuida jokst."

Taflaz2  Fj6lgun ibG0a innan félagslega husnaediskerfisins og fjdldi endurséluibida

1981-1998

Alls

1981-1985  1986-1990  1991-1995  1996-1998  1981-1998

Verkamannabdstadir / fél. eignaribadir 982 1.349 922 276 3.529
Félagslegar leiguibtdir sveitarfélaga 42 193 295 92 622
Félagslegar leiguibtoir félagasamtaka - 271 298 104 673
Kaupleiguibudir - 258 946 404 1.608
ibadir keyptar 4 almennum markadi 21 255 323 153 752
Alls 1.045 2.326 2784 1.029 7.184
Medaltal 4 éri 209 465 557 343 399
Endursdluibadir 859 878 3122 2.545 7.404
Medaltal & ari 172 176 624 848 a1

Heimildir: Tolur fyrir &rin 1981-1997: kafli P i arsskyrslu félagsibtdadeildar Byggingarsjods verkamanna 1998. Tolur fyrir &rid 1998:
arsskyrsla Hasneedisstofnunar rikisins 1998, bls. 66 og 70-71.

Samkvaemt Arsskyrslu Byggingarsjods verkamanna, sem tekin var saman 4 sidasta starfsari
sj6dsins, 1998, var heildarfjoldi félagslegra ibuda 4 skra félagsibudadeildar
Husneedisstofnunar 10.600 vid lok arsins 1997.'° Arid 1998 beettust vid 444 {budir, pannig
ad lokatolur kerfisins pegar pad var lagt nidur voru 11.044 ibudir. Um 1980 hafdi steerd
télagslega kerfisins verid um 4.500 ibudir og pvi ljést ad voxtur pess var langmestur a
niunda og tiunda dratug 20. aldar. Fj6ldi ibada a 6llu landinu vid lok arsins 1998 var
102.166,'¢ pannig ad hlutfall félagslegs husnaedis af 6llu hisnzadi landsmanna var pa komid
110,8%.

3.8.5 1995-1998: Lokun félagslega eignaribiidakerfisins

Jafnframt 6rum vexti félagslega ibudakerfisins a fyrri hluta tiunda aratugarins jokst gagnryni
4 ymsa peetti pess. Gagnrynispeettirnir voru fjolmargir, svo sem vaxandi flaekjustig kerfisins
og mjog haeg eignarmyndun i eignaribudakerfinu. Pyngra végu i reynd erfid fjarhagsstada
Byggingarsj6ds verkamanna og vaxandi erfidleikar sveitarfélaga a landsbyggdinni vegna
peirra fjarhagslegu skuldbindinga sem 6rt vaxandi fjoldi félagslegra ibda hafdi i for med sér.

Rikisstjérn Sjalfsteedisflokks og Framsdknarflokks er myndud var eftir alpingiskosningar
vorid 1995 bodadi i malefnasamningi verulegar breytingar a hisnadismalum. Flj6tlega
hoéfst vidtek vinna ad lagabreytingum innan malaflokksins, sem toku gildi vorid 1998
med sampykkt laga um hisneedismal, nr. 44/1998. Asamt pvi ad Husneedisstofnun rikisins
var 16gd nidur var kvedid svo 4 ad fyrri lanveitingum i félagslegum tilgangi yrdi heett og
oll lanastarfsemi Byggingarsjods verkamanna skyldi aflogd. Kaupskylda sveitarfélaganna

14. Lanveitingar til husneedissamvinnufélaga voru 4 pessum tima hluti af linveitingum innan kaupleiguibdakerfisins.
15. Husneedisstofnun rikisins, Byggingarsjodur verkamanna, félagsibudadeild — Arsskyrsla 1998, kafli A.
16. Hagstofa Islands, Landshagir 2002, bls. 131-132.



gagnvart félagslegum eignaribudum gilti p6 4fram. A héfudborgarsveedinu blasti pad vid
a0 eigendur félagslegra eignaribuida gaetu selt ibudir sinar 4 mun heerra verdi en fengist
vid innlausn ibudanna samkvamt kaupskylduakveedunum. Pessi munur fér 6rt vaxandi
vegna verulega haekkandi fasteignaverds arin 1999-2001. Petta var0 til pess ad i mai 2002
var gerd lagabreyting sem heimiladi sveitarfélogunum ad aflétta kaupskyldu félagslegra
eignaribida (l6g nr. 86/2002, um breytingu 4 16gum um hisnadismal, nr. 44/1998, med
si0ari breytingum). bar med voru eigendur fyrrverandi verkamannabustada og félagslegra
eignaribiida { raun ordnir jafnsettir ibudareigendum 4 frjadlsum markadi, jafnframt pvi
sem radstofun pessa ibudaforda sem félagslegs urreedis var ekki lengur til stadar. Utan
hofudborgarsveedisins fol kaupskylda sveitarfélaganna hins vegar i sér heerri fjarheedir en
nam markadsverdi ibiidanna. Til pess ad vinda ofan af pessum vanda sveitarfélaganna utan
hofudborgarsvaedisins voru um nokkurra dra skeid veitt sérstok s6luframlog tr Varasjodi
hasnaedismala, sem stofnadur var samkveemt adurnefndum 16gum nr. 86/2002.

Vid lok drsins 2000 toldust félagslegar eignaribudir 4 landinu 6llu ennpé vera um 5.500
talsins, par af um 4.100 4 hofudborgarsvaedinu og um 1.400 4 landsbyggdinni. Vid lok
arsins 2004 voru um 2.700 slikar ibudir dseldar, par af um 1.800 & hofudborgarsveedinu
og um 900 4 landsbyggdinni."”” Tiu ara kaupskyldu sidustu félagslegu eignaribtidanna lauk
vid lok arsins 2008.

3.8.6 Vidbotarlanakerfid

[ stad félagslegra eignaribtida kvadu 16g um htisnaedismal, nr. 44/1998, 4 um upptdku
vidbétarlana innan ramma husbréfakerfisins til umsakjenda med tekjur undir tilteknum
tekjumdrkum. Med vidbétarlaninu fra hinum nystofnada Ibudaldnasjédi nadi lanshlutfall
pad, sem vidkomandi umsakjandi atti rétt 4, samtals 90% af kaupverdi ibudar, po
innan akvedinna hamarksvidmidana. Formleg uthlutun viobétarlananna var { hondum
sveitarfélaganna. Sa sem rétt atti 4 viobotarlani hafoi frjalst val um kaup 4 ibud 4
fasteignamarkadi i sinu sveitarfélagi en var ekki bundinn vid frambod félagslegra eignaribida
{ sveitarfélaginu eins og raunin hafdi verid { hinu aflagda félagslega eignaribidakerfi. A
hinn béginn var heildargreidslubyrdi samkvemt kjérum husbréfakerfisins mun pyngri en
verid hafdi i félagslega eignaribidakerfinu, jafnvel p6 svo ad 4 méti keemi talsvert aukinn
réttur kaupendanna til vaxtabdta.

Vidbotarlanakerfid starfadi 4 drunum 1999-2004 og heildarfjoldi vidbotarlana sem veittur
var reyndist vera 13.500."® Tilvist viobotarlanakerfisins pyddi pad ad talsvert stér hopur
lantakenda Ibudalédnasjéds, jafnvel allt ad 30-40% beirra, 4tti rétt 4 samtals 90%
lanafyrirgreidslu midad vid tiltekid kostnadarverd hisnedis. Arid 2004 var hins vegar
dkvedid ad oll 1an [budaldnasjéds skyldu midast vid fyrrgreint 90% lanshlutfall og var pvi
ljost ad vidbotarldnin sem sérstakt trreedi hofdu runnid skeid sitt 4 enda. Vidbdtarlanin
1999-2004 geta pvi med réttu talist vera bru hisneediskerfisins yfir i 90% lanin sem budust
islenskum husbyggjendum og ibudakaupendum fra og med haustinu 2004.

3.8.7 Efling leigumarkadar eftir arid 2000

Eftir gildistoku laga um hdsneedismal, nr. 44/1998, dré fyrstu 4rin Gr byggingu leiguibuida,
enda einungis gert rad fyrir pvi ad veitt veeru lan til 50 leiguibuda arlega fyrstu tvo starfsar
[budalénasjéds." betta reyndist b6 einungis vera stutt millibilsastand, pvi ad fljétlega eftir
drpusundamétin jukust lanveitingar [btidalanasjods til leiguibuda verulega.

Samkvemt dkvaedi i fyrrgreindum l6gum um husneedismal (kafli IX) skipadi
félagsmalaradherra darid 1998 nefnd sem vann ad tillogugerd um framtidarskipan
leigumarkadarins. Lét nefndin gera konnun 4 porfinni fyrir leiguhtisnaedi medal
sveitarfélaga og félagasamtaka i landinu. Nefndin skiladi nidurstodum sinum snemma &

17. Varasjédur hisnaedisméla, Arangursmat 2005, bls. 24.

18. Svar félagsmalarddherra vid fyrirspurn Birkis J. Jonssonar um félagslegar ibudir og malefni Ibidaldnasjéds, 109. méal
4 135. 16ggjafarpingi 2007-2008.

19. Frumvarp til laga um hisnaedismal, pskj. 877, 507. mal 4 122. 1ggjafarpingi 1997-1998, umsogn fjarlagaskrifstofu
fjarmélaraduneytisins, c-lidur.

Faekkun félagslegra ibida
eftir aldamatin 2000

Viéb(}tarlén sem forveri 90%
lana Ibadalanasj6os
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arinu 2000.° Kénnunin 4 leigumarkadnum leiddi i ljés porf fyrir hatt { 2.000 leiguibudir
sveitarfélaga og félagasamtaka. Nefndin lagdi til heekkun htsaleigubdta i stad beinna
nidurgreidslna lana og ad veittir yrdu stofnstyrkir adila starfandi 4 leigumarkadi.*!

Arid 1995 hafdi verid komid 4 visi ad husaleigubétakerfi sem smdm saman efldist og
myndadi er hér var komio sogu bakhjarl pess ad unnt veeri ad auka framtidarveegi
leigumarkadarins. Arid 1997 stofnadi Reykjavikurborg Félagsbustadi hf. er toku ad sér
rekstur 827 leiguibuida er pa voru i eigu Reykjavikurborgar. Félagsbustadir hf. hafa heegt
og bitandi fj6lgad leiguibidum sinum sem vid lok arsins 2011 voru ordnar 2.208 talsins.”
A allra sidustu arum hafa fleiri af sterstu sveitarfélogum landsins fylgt deemi
Reykjavikurborgar og stofnad rekstrarfélog um rekstur félagslegra leiguibuda i sinni eigu.”
Leiguibudir sveitarfélaganna voru alls ordnar 4.704 talsins vid lok arsins 2011. Ibudir {
eigu samtaka fatladra eru, pegar petta er ritad, um 1.000 talsins. Buseturéttaribudir eru
nd um 1.500 og nAmsmannaibdir um 2.000 talsins.

3.8.8 Lokaord

Vaxtartolur félagslega ibudakerfisins voru peer ad arid 1965 var fjéldinn um 1.500 {budir,
um 4.500 ibudir arid 1980 og yfir 11.000 {btidum vid lokun hins eldra kerfis 4rid 1998. I
peim forda leigu- og buseturéttaribiida i eigu sveitarfélaga og félagasamtaka, sem ,,1ifdi af
kerfisbreytingar peer sem héfust 1. jantiar 1999, folst hins vegar kjarni pess nyja félagslega
ibudakerfis sem byggst hefur upp sl. 14 ar.

Undanfarin ér hefur mjog dregid ur ibudabyggingum 4 Islandi og eru peer pau fjogur heilu
ar, sem lidin eru fra bankahruninu 2008, hinar minnstu sem sést hafa yfir pad langt timabil
fra pvi 4 fjorda aratug 20. aldar. Erfidleikar islenskra ibidareigenda hafa einnig verid mjog
miklir og raunar eitt af helstu leidarstefjum pjédfélagsumraedunnar 4 arunum eftir 2008.
Huasneedismal eru pvi mjog i brennidepli pjddmalanna og ljost ad framtidarstefnumaétun
i pessum malaflokki hlytur ad vera ofarlega 4 dagskra eftir pvi sem lengra lidur fra peim
endurmats- og uppgjorsarum bankahrunsins sem senn eru ad baki. bPegar petta er ritad
bendir margt til ad veegi félagslegra husnaedislausna muni aukast og hisnadisstefna med
meira samfélagslegu ivafi en 40ur komist 4 dagskra pjodmalanna.

20. Anna Ingvarsdottir o.fl., Nefnd um leigumarkad og leiguhiisnaedi - Greinargerd og tillogur.
21. Félagsmaélaraduneytid og Ibudalanasjodur, Kénnun dé pérf fyrir leiguhiisncedi.
22. Félagsbustadir hf. http://www.felagsbustadir.is/?PageID=604

23. Varasjodur hisnadismala, Konnun d leiguibiidum sveitarfélaga 2011, bls. 7.



4. Husnzdismal og hagkerfid

Beerinn er skritinn. Hann er fullur af hiisum.
Hiis medfram 6llum gotum i rédum liggja.
Aldradir byggja og ungir menn kaupa 163ir
og cetla sér liklega ad byggja.

Og samt sem ddur er alltaf verid ad deyja.

Og undarlegt, ad pad hendir jafnt snauda sem rika.
Menn kvidu jafnvel deyja frd hdlfbyggdum hiisum.
Og hinir? Peir deyja vist lika.

Jd, monnum finnst pad skritid, sem peir ekki skilja.
Hver skilur 6ll pessi hils, sem i ro0um liggja?

Hver skilur lifid og allar pess 6byggou l6dir?

Og af hverju er veri0 ad byggja?

(Husin i benum. Tomas Gudomundsson)

Samantekt

Husnadi er flokin og samsett vara og engar tveer einingar eru eins ad 6llu leyti.
Husnzdi er hvort tveggja i senn neysluvara og fjarfestingarvara og frambod og
eftirspurn husneedis akvardast af floknu samspili margra patta. Kostnadur vegna
hisnaedis er einn steersti utgjaldalidur medalfjolskyldu.

Husnadisstefna felur i sér markmid er varda husnadisneyslu. Framkvaeemd
hasneadisstefnu felur jafnan i sér inngrip hins opinbera { hisnaedismarkad i peim
tilgangi ad na fram markmidum hdsnadisstefnunnar. Slik inngrip geta falist i
ymiss konar neysluadstod eda adstod vid frambod huisnadis eda adstod rikisins
vegna fjarmognunar ibudarkaupa. Porfin fyrir husneaedisstefnu er ymist réttleett
med husnadisskorti, markadsbrestum eda jéfnun adbtinadar.

Meginmarkmid husnedisstefnu 4 Islandi lengst af sidustu 6ld var ad utvega négu
mikid af husnadi sem uppfyllti lagmarks gaedakréfur en eftirspurn var mikil,
medal annars vegna péttbylismyndunar. Helstu markadsbrestir 4 husnaedismarkadi
stafa annars vegar af 6samhverfum upplysingum i fasteignavidskiptum og hins
vegar of litilli fjarfestingu og vidhaldi, vegna pess ad fleiri njéta pess ad huisnaedi
og umhverfi pess sé vel vidhaldid en peir einir sem par btia. A pessum malum
er tekid @ ymsan hatt med 16gum um fasteignavidskipti og byggingarreglugerd.
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Fra pvi um midja sidustu 6ld hefur rikid komid i siauknum meeli ad fjarmoégnun
ibuda. Framan af var dherslan a adstod vio fjarmognun nybygginga en med timanum
jokst vaegi fjarmognunar fasteignavidskipta. Lansform og fjarmognun téku
breytingum 4 peim aratugum sem eru lidnir fra stofnun Husnaedismalastofnunar
(sidar Husnedisstofnunar). Starfsemi Husnadisstofnunar og byggingarsjéda
verkamanna og rikisins fluttist til [budaldnasjods fra og med drinu 1999. P4 var
télagslegt hlutverk stofnunarinnar flutt i vidbotarlanakerfi en i pvi voru veitt allt ad
90% lan. Mun fleiri attu rétt a vidbotarlanum en adur hofou att rétt a félagslegum
studningi vid ibudarkaup. Arid 2004 var vidbotarlanakerfid fellt nidur og 90%
lan voru i bodi til allra.

Fjarmognun Husnadisstofnunar for fram med s6lu markadshaefra skuldabréfa
fra drinu 1989. Skuldabréfautgafu Ibudalanasj6ds var breytt pannig arid 2004 ad
hun hofdadi til breidari hops fjarfesta en adur, par 4 medal ttlendinga, i peim
tilgangi ad aukin eftirspurn myndi yta nidur voxtum bréfanna. Leegri voxtum var
svo veitt afram til ibudarkaupenda.

Umsvif a4 fasteignamarkadi jukust og ibudaverd haekkadi mikid & fyrstu arum
aldarinnar i fjolda landa i Vestur-Evrépu og i Bandarikjunum. Frambod fjarmagns
a lansfjarmorkudum var mikid og vextir lagir. Nyjar leidir voru proadar til pess
ad fjarmagna lan til adila sem adur stédust ekki greidslumat. Greidslubyrdi var
jafnframt leekkud ad minnsta kosti fyrstu arin. beer breytingar sem gerdar voru a
fjarmognun og utlinum Ibudaldnasj6ds 2004 voru af svipudum meidi. Jafnframt
téku nyeinkaveeddir bankar 4 Islandi ad bjéda samkeppnishef {btdaldn. Bankarnir
steekkudu mikid og sottu sér fjarmagn i vaxandi meeli til utlanda. Efnahagsstefnan
kynti undir penslu og timabundinni aukningu kaupmattar. Sedlabankinn syndi
einnig of litid adhald og ytti undir voxt bankanna.

Med peim breytingum sem gerdar voru 4 starfsemi Ibudalanasj6ds var hann
ordinn ad ibudabanka sem sinnti almennum utlanum vegna fasteignavidskipta
en gegndi ekki neinu félagslegu hlutverki. Vidskiptabankarnir budu pa lan a
hagstedum kjérum, medal annars til endurfjarmoégnunar. Ibudabanki rikisins
var par med kominn i samkeppni vid einkarekna vidskiptabanka. I stad pess ad
draga Gr umsvifum rikisins 4 markadi fyrir fjarmoégnun fasteignavidskipta var
pvi uppgreidslufé sem streymdi til sj6dsins radstafad pannig ad pad skiladi sem
mestri avoxtun til skamms tima. [bidalanasjédur greip medal annars til pess rdds
a0 fjarmagna samkeppni bankanna vid sig sjalfan pott samkeppnin veeri honum
afar kostnadarsom vegna pess hvernig fjarmognun og verdlagningu lana hafdi
verid breytt a arinu 2004, pratt fyrir sivaxandi likur 4 samkeppni fra bonkunum.

4.1 Inngangur

Sumarid 2004 voru gerdar breytingar 4 fjirmdgnun [budalanasjéds og i lok pess 4rs var
utlanum hans breytt. Breytingar 4 fjarmoégnun sj6dsins hofou verid i undirbiningi um
arabil og breytingar 4 utlanareglum h6fdu verid bodadar fra pvi i kosningabarattunni vorid
2003. Um pad leyti sem pessum breytingum var hrundid i framkveemd jokst samkeppni a
ibudalanamarkadi. Mikil aukning vard i itlanum til heimilanna arin 2003-2008 og mest
jukust fasteignalan. A darunum 2004 og 2005 var voxtur fasteignalana 23% 4 4ri og 20% &
ari ef neestu tvo ar par a eftir eru talin med. Raunvoxtur fasteignaldna 4 pessum fjérum
drum var ad jafnadi 14% 4 4ri en fasteignalan [budalanasjéds drégust saman um 4% 4
timabilinu. Fasteignaverd haekkadi mikid, nybyggingum ibuda fjolgadi og skuldsetning
heimilanna jokst. Ad lokum fér svo ad pensluskeidinu lauk, vanskil jukust og fjoldi
heimila lenti { greidsluerfidleikum. Auk Ibtidalénasjéds, sem var langumsvifamestur &
ibudalanamarkadi fyrir peer breytingar sem gerdar voru 4 sjé0num sumarid 2004, voru
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allir islenskir vidskiptabankar, einhverjir sparisjodir og 6nnur fjarmalafyrirtaeki einnig
stortaek a ibudalanamarkadi 4 arunum 2004-2007. Flestir lanveitendur 4 markadnum hafa
lent i rekstrar- og greidsluerfidleikum sidan, fario i greidslust6dvun, verid skipt upp, verid
yfirteknir eda farid i prot. [btudalénasjédur er enn starfandi { breyttri mynd pratt fyrir
aralangan taprekstur. Eigid fé sj6dsins var 14,7 milljardar kroéna i rslok 2012, ad medtoldu
13 milljarda kréna eiginfjarlofordi rikisins, en efnahagsreikningur Ibiidalénasjéds var alls
876 milljardar krona. Aheettuvegid eiginfjarhlutfall var pvi 3,2%. Petta eiginfjarframlag
rikisins beetist vid 33 milljarda kréna framlag til sjodsins sem var greitt 4 fyrsta arsfjoroungi
2011. I arsreikningi er bent 4 ad langtimamarkmid sj6dsins sé ad hlutfallid sé 5% og hann
sé 1 vidredum vid stjérnvold um ad ,,uppfylla dkveedi reglugerdar par ad lutandi“'

Fjolmargt atti patt { pvi ad blasa lifi i fasteignamarkad 4 fyrsta aratug aldarinnar og studla
a0 hekkun fasteignaverds og fjolgun nybygginga. Auk breytinga 4 Gtlanareglum og
fjsrmdgnun Ibudaldnasj6ds ma nefna erlent fjarmagn sem fann sér ymsan farveg inn 4
islenskan fjarmagnsmarkad, mikinn dtlanavoxt i bankakerfinu, aukna innlenda eftirspurn
vegna storfjarfestinga, vidteekar skattaleekkanir, hrada uppgreidslu 4 skuldum rikisins,
laga raunvexti og mikinn voxt peningamagns og ad pvi er virtist takmarkalaust adgengi
banka ad 6dyru lausafé { Sedlabankanum. Pessir hlutir tengjast 4 ymsan hétt og hafa peim
verid gerd nokkur skil { skyrslu rannséknarnefndar Alpingis sem kom 1t 2010.2 T pessum
kafla er aherslan 4 préun 4 fasteignamarkadi, sérstaklega fré stofnun Ibudalénasjéds, og
samhengi ibidalanamarkadar, fasteignamarkadar og préunar efnahagsmala.

Til pess ad setja hlutina i samhengi er fyrst stutt umfjollun um fasteignamarkad og mikilveegi
ibuda og ibudafjarfestingar fyrir heimilin i landinu. Ad pvi binu er umfjollun um tilgang
og markmid husnadisstefnunnar og samspil hennar vid hisnedismarkadinn. Par er
fjallad um husneedisstefnu almennt sem og hvernig htin hefur métast 4 Islandi.? Pvi naest
er umfjollunin sett i alpj6dlegt samhengi med pvi ad fjalla um préun 4 fjarmalamérkudum
erlendis i addraganda og kjolfar alpjédlegu fjarmalakreppunnar 2007 sem og pd
préun sem vard 4 erlendum husnedismoérkudum a pessum tima. Svo er litid 4 préun
4 islenskum htisneedismarkadi i samhengi vid innlenda efnahagspréun. Par er fjallad
um efnahagsadgerdir rikisstjornarinnar og samspil peirra vid fasteignamarkadinn sem
og samspil peningastefnunnar og préunar a skuldabréfamarkadi. Ad lokum er fjallad
um proéun fasteignamarkadar i kjolfar peirra breytinga sem urdu & ibudafjarmognun a
arunum 2004-2007 og hugsanlegum ahrifum peirra 4 efnahagsmal lyst, vidbrogdum
efnahagsstjornar og pvi hvernig brugdist var vid proun fasteignamarkadar og efnahagsmala
hja Ibudalédnasjodi.

1. Arsreikningur Ibtidalédnasjéds 2012.

Do

. Umfjollun um bessi og 6nnur atridi sem attu patt i ad mynda og ykja pad efnahagslega djafnveegi sem leiddi til falls
islensku bankanna haustid 2008 er ad finna i 4. kafla skyrslu rannséknarnefndar Alpingis, 1. bindi. Sja Rannséknarnefnd
Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir atburdir.

W

. Hisnaedisstefnu 4 Islandi og ségu hennar eru gerd nénari skil i kafla 3.
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4.7 Hasnaedismarkadur

4.2.1 Hasnaoi

Husneedi er ekKki einsleit vara. Engin tvo hus eru eins ad ollu leyti. Fjoldi, steerd og skipulag
herbergja er fjolbreytt sem og utbunadur, innréttingar og byggingarefni. Stadsetning
hasnaedis er einnig mismunandi: Engin tvo hus standa 4 ndkveemlega sama stad og tveer
ibudir veita ekki alveg sama utsyni jafnvel pott paer séu eins byggdar og i sama husinu.
Notkun & htisneedi felur pvi i sér neyslu 4 samsettri voru par sem engar tveer samsetningar
eru nakveemlega eins. Val 4 husneedi felur 6umflyjanlega i sér val 4 fleiru en pvi htisneedi
sem kaupandinn hyggst nota. Valid snyst einnig um stadsetningu, ndgranna, adgengi ad
ymissi stadbundinni pjénustu og stadbundna skatta, svo eitthvad sé nefnt. Af pessu leidir
jafnframt ad fasteignamarkadur er { edli sinu punnur markadur, p.e. almennt eru fair liklegir
kaupendur ad hverju husi eda {bud og ad sama skapi eru fa hus eda ibadir sem koma til
greina hja hverjum kaupanda. bvi er ekki haegt ad treysta pvi ad allar peer upplysingar
sem mali skipta endurspeglist i markadsverdi husnadis, likt og almennt er talid ad eigi
vid 4 samkeppnismarkadi. Pvert 4 moéti einkennist fasteignamarkadur af 6samhverfum
upplysingum, par sem vantanlegur kaupandi er alla jafna ekki jafn vel upplystur um
astand eignar og seljandinn.

bratt fyrir ad htisnadi sé 4 ymsan hatt hefdbundin neysluvara og fasteignamarkadir
ofullkomnir pa er hiisnaedi engu ad sidur ein mikilveegasta neysluvaran. Stérum, og oft
steersta, hluta radst6funartekna heimilanna er yfirleitt varid i hdsneaedi, ymist i formi
leigugreidslna eda fjarmoégnunar- og vidhaldskostnadar eigin husneaedis.

4.2.1.1 Neysluvara

Med neyslu 4 hiisnaedi er 4tt vid pau not sem ibuarnir hafa af husnaedinu. Neyslan er pvi
nanast dagleg en hun fer yfirleitt fram 4 nokkud 16ngum tima. A9 pessu leyti er hiisnaedi
olikt flestum daglegum neysluvorum sem eru pess edlis ad notandinn getur adlagad
neyslu sina ad adstedum hverju sinni. Ekki er hlaupid ad pvi med husnedi vegna pess
a0 vidskiptakostnadurinn er mikill. Pad er dyrt ad flytja og getur verid timafrekt ad finna
annad husnedi sem uppfyllir parfir notandans betur. Hisnadi er einnig 6hefdbundin
neysluvara ad pvi leyti ad pad er ekki deilanlegt. Ekki er haegt ad skipta daglegri neyslu
hasnaedis { smaar einingar neyslu & 6liku hisnzedi.

Flestar neysluvorur eru pannig ad greitt er fyrir notkun peirra pvi sem neaest jafnédum
og greidslan endurspeglar markadsverdid 4 hverjum tima. Pad 4 ekki vid um hdsnedi.
Notandinn greidir fyrir pa pjénustu sem hann hefur af hisnaedi med pvi ad greida eiganda
pess husaleigu. Leigugjaldid er pa melikvardi 4 verdmeeti peirrar pjonustu sem hisnaedid
veitir. Melikvardinn er pé énakveemur vegna pess ad leiguverdid er yfirleitt fest til margra
manada i senn auk pess sem hdr flutningskostnadur dregur ur moguleikum fbtianna til
a0 adlaga husnedisnotkun sina ad breyttum adsteedum. Markadsverd hefur ekki somu
merkingu 4 markadi par sem allar vorur eru élikar eins og pegar um sams konar hilluvérur
er ad reeda. Enn snunara er ad meta verdmeeti husnsedisnotkunar pegar notandinn er
sjalfur eigandinn pvi pa er ekki um neina leigugreidslu ad reda.

Notkun 4 hisnedi er stér hluti daglegrar notkunar almennings 4 vorum og pjénustu.
Hlutdeild husnzdis i neysluatgjoldum medalheimilis breytist fra einu ari til annars.
Sidastlidin tiu ar hefur husnadiskostnadur vegid um fjérdung i Gtgjoldum medalheimilis
& Islandi en var um 17%-18% af titgjoldum neestu tfu arin par 4 undan (mynd 4.1).*° Peim
utgjaldalidum sem flokkadir eru sem utgjold vegna htisnadis ma skipta i tvennt: Annars
vegar Utgjold vegna peirrar pjonustu sem hisnzdi veitir og hins vegar ymsan rekstrar- og
vidhaldskostnad.

Husaleiga er endurgjald fyrir notkunarrétt 4 htisneedi. [ hisnadiskostnadi, eins og Hagstofa
Islands metur hann 1 neyslutitgjsldum medalfjélskyldunnar, vegur reiknud htsaleiga um
51% en greidd leiga 13%, vidhald og vidgerdir um 16% og rafmagn og hiti um 13% og

4. Hagstofa Islands, ,,Rannsokn 4 ttgjdldum heimilanna 2009-2011.

5. Gudmundur Jonsson og Magnus S. Magnusson, Hagskinna - Sogulegar hagtslur um Island.
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annad 7%. Husnediskostnadurinn, sem er eins og fyrr segir um fjérdungur neysluutgjalda,
skiptist pvi pannig a0 kostnadur vegna notkunar huisnadis er um tveir pridju (64%) en
kostnadur vegna rekstrar og viohalds htisnaedis ramur pridjungur (36%). Fjorir fimmtu
af kostnadi vegna notkunar er svo reiknud husaleiga og fimmtungur greidd.

Pegar notandinn er jafnframt eigandi hisnaedisins er engin husaleiga greidd. P4 er kostnadur
hans vegna nota husnzdis reiknadur sem igildi peirra leigutekna sem hann verdur af
med pvi ad bua sjalfur { husnaedinu (eda med 60rum ordum peirri leigu sem hann ella
pyrfti ad greida ef hann etti ekki pad hisnadi sem hann byr i). Best er ad meta pennan
kostnad med raunverulegri greiddri leigu fyrir sambzerilegt hiisndi, p.e. hisnedi med
sambeerilegum utbuinadi, af sambeerilegri sterd og geedum og 4 svipudum stad. Ef um
slikt viomid er ekki ad reeda er brugdid 4 pad rad ad meta virdi 4 neyslu husnaedis 1t fra
peim kostnadi sem eigandinn leggur i vid ad utvega sér eigid huisnae0di.

Mynd 4.1 Hlutdeild steerstu lida { neysluttgjoldum heimilanna 1992—2013
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Heimild: Hagstofa Islands.

A mynd 4.1 sést ad kostnadur vegna hisnzdis hefur verid metinn steersti einstaki lidur
neysludtgjalda heimilanna og pad med téluverdum mun fra pvi 2004. Mynd 4.2 synir
hvernig kostnadur vegna htisnaedis skiptist i utgjold vegna endurgjalds fyrir husnaedisneyslu
og ttgjold vegna rekstrarkostnadar og vidhaldskostnadar hisnadis. Yfirgnaefandi meirihluti
ibtidarhusnaedis 4 Islandi er { eigu peirra sem { pvi btia. Reiknud husaleiga vegur pvi mun
meira en greidd htsaleiga vid mat 4 kostnadi vid neyslu hisnadis. A sama tima og vegi
htsnadiskostnadar i neyslutitgjoldum jokst verulega 4 arunum 2003-2008 (mynd 4.1)
proadist hlutfall reiknadrar og greiddrar hisaleigu med dlikum heetti (mynd 4.2).

Mynd 4.2 Skipting hisnaediskostnadar & undirlidi 2002—-2013
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Heimild: Hagstofa slands.
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vynd 4.3 Skipting heimila eftir eignarhaldi husnaedis 1920-2010
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Heimild: Hagstofa Islands.

Ahersla husnzdisstefnunnar mestalla tuttugustu 6ldina var 4 eignarhtisneedi.® Sveitarfélog
og husnedisfélog byggou fyrst og fremst eignaribudir og fjarfesting i eigin htsneedi var
mikilveegt sparnadarform 4 verdbolguarunum a sjdunda og attunda dratugnum. Hlutfall
heimila 1 eigin hisneedi jokst ar teepum helmingi arid 1920 i 89% arid 1990 (mynd 4.3).
A tiunda 4dratugnum og fram yfir aldamét dré aftur ur veegi eigin husnedis og 4 &runum
2000-2002 var pad komid nidur i 79,9%. P4 jokst hlutfallid 4 ny og nadi hamarki 4 drunum
2003-2005 1 82,9%. Sidan pa hefur veegi leiguhtisnadis aukist nokkud hratt og var komid
127,5% 4 drunum 2009-2011.7 A drunum 2004-2007, medan veegi reiknadrar husaleigu
jokst i neysluatgjoldum og veegi greiddrar leigu minnkadi, var hlutfall peirra sem bjuggu
i eigin htisnaedi pvi ad dragast saman (mynd 4.3). Ad 6dru 6breyttu hefdi pvi matt buast
vid pvi ad veegi reiknadrar husaleigu 1 neyslutitgjoldum heimilanna minnkadi 4 pessum
tima 4 kostnad greiddrar leigu en préunin var einmitt 6fug eins og sést 4 mynd 4.2.

Skyringin 4 vaxandi veegi reiknadrar husaleigu i neysluttgjoldum vegna husnadis og
minnkandi vaegi greiddrar husaleigu liggur { verdpréun pessara sterda. Hluti
leigumarkadarins er félagslegur par sem husaleigan er dkvordud af opinberum adilum og
er fest i nokkurn tima i senn. Eitthvad er einnig um ad husaleiga sé uppfeerd manadarlega
i hlutfalli vid breytingar neysluverdsvisit6lu.® Reiknud husaleiga er fundin manadarlega
og reiknast ut fré kostnadi vid fjsormognun hiisnadiskaupa. Raunvextir fasteignalana vega
par inn og pvi leegri sem peir eru pvi leegri er reiknud hidsaleiga. Vextirnir eru vegnir inn
sem medaltal yfir nokkurn tima sem 4 ad endurspegla pad ad adeins hluti ibudastofnsins
gengur kaupum og solu 4 hverju ari.® Par til i mai 2005 var midad vid medaltal sidustu 60
manada vid utreikning reiknadrar husaleigu en fra peim tima hefur verid midad vid sidustu
12 manudi og 4 pad ad endurspegla hve miklu tidari fasteignavidskipti eru nt en ségulega
auk pess ad moguleikar til endurfjirmognunar hafa aukist verulega. Raunvextir h6fou
laekkad mikid 4 fyrstu drum aldarinnar (mynd 4.4). Laekkun raunvaxta kom ad miklu leyti
fram i reiknadri husaleigu pegar adurnefnd breyting var gerd 4 vaegi sogulegra vaxta i mai
2005."°

Ovenju mikil haekkun fasteignaverds 4 &runum 2003-2007 hafdi b6 meira ad segja og réd
mestu um hve mikid reiknud husaleiga haekkadi 4 pessum arum (mynd 4.5). Eftir ad hafa
stadid nanast { stad 4 arunum 1994-1998 tok ibtidaverd ad haekka ad raungildi og nadi
hamarki snemma 4 drinu 2001. Eftir skammvinna leekkun ték pad ad risa 4 ny. Fra pvi i
janudar 1999 og fram 4 mitt 4r 2004 heekkadi raunverd fasteigna um 44% eda um 6,9% 4
ari a0 jafnadi. Fra midju ari 2004 til jantar 2008 haekkadi pad svo um 47% eda um 11,5%

6. Jon Runar Sveinsson, ,Meginpeettir { husnedisstefnu Islendinga 4 20. 61d*, bls. 19-42.

7. Hagstofa Islands ,,Rannsékn 4 utgjéldum heimilanna 2009-2011°

8. Neytendasamtokin, Leiguverd — skyrsla um nidurstodur kénnunar Neytendasamtakanna d leiguverdi hiisncedis.
9. Résmundur Gudnason, ,,Hvernig meelum vid verdbolgu?*, bls. 33-54.

10. Hagstofa Islands, ,Visitala neysluverds april 2004-2005°
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vynd 4.4 Markadsvextir hisnzdisbréfa og ibidabréfa 11. september 2001 — 10. mai 2013
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Heimild: Kauphll islands.

4 ari ad jafnadi. Pa var raunverdid ordid riflega tvofalt bad sem pad hafdi verid 1994. Pessi
mikla sveifla raunverds skyrist ad miklu leyti af efnahagsadsteedum a pessum tima en
einnig af hagstjorn og adgerdum og préun 4 fasteignamarkadi.

Mynd 4.5 Raunverd fasteigna og hlutfall visitélu ibtidaverds og launavisitolu jandar 1994 —

april 2013
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Heimildir: bjodskra islands, Hagstofa islands og Gtreikningar rannséknamefndar Alpingis um ibtidalanasjod o.fl.

Nanar er vikio ad efnahagspattum sem héfou ahrif a fasteignamarkadinn sidar 1 skyrslunni.
A mynd 4.5 sést ad heekkun raunverds htsnadis, p.e. heekkun {btidaverds umfram almennt
verdlag, var mjog mikil arin 2004 og 2005 eda samtals 49,3%. Ef ibudaverd er reiknad i
hlutfalli vid launavisitolu er heekkunin adeins minni, 42,2%, en samt mjog mikil. Naestu
tiu ar par 4 undan er haekkun raunverds hins vegar miklu meiri en haekkun ibudaverds i
hlutfalli vid laun. Pannig heekkar raunverd ibida um 41,9% 4 tiu ara timabili fra januar
1994 til jandar 2004. A pessum aratug er haekkun fasteignaverds aftur 4 moti adeins 3,7%
umfram heekkun launavisitolu. Storan hluta peirrar heekkunar sem vard 4 ibudaverdi
arin 1994-2004 ma pvi skyra med heekkun launa en su skyring dugir skammt 4rin 2004
og 2005. Haekkun fasteignaverds 2004 og 2005 ma rokstydja ad miklu leyti med 6drum
breytingum sem hafa ahrif a eftirspurn eftir {budum. Meginskyringar hennar eru ferns
konar: Breytingar 4 folksfjolda og fjolskyldugerd, pensla i efnahagslifinu, kaupmattarauki
vegna hagstjérnaradgerda og baett adgengi a0 lansfé 4 hiisnaedismarkadi. Nanar er litid 4
pessa peetti sidar 1 pessum kafla og fjallad er itarlegar um aukid adgengi a0 lansfé og ahrif
pess i kafla 9.

Skyrsla rannséknamefndar Alpingis um [btdalanasjod o.fl
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4.2.1.2 Fjarfestingarvara

Margir fjarfesta i pvi husnaedi sem peir bua i frekar en ad leigja hisnzdi af 68rum. Hja
flestum eru kaup 4 husnedi langsteersta einstaka fjarfesting sem peir takast & hendur a
lifsleidinni og ibudin pvi staersta eignin. Af pvi leidir ad husnaediskaup standa jafnan ad
baki steerstu skuld heimilanna. Samkvemt gognum fra rikisskattstjora namu ibudaskuldir
teepum 40% af virdi fasteigna arin 2001-2003 en leekkudu svo i um 33% arid 2005. ba
jokst skuldsetning vegna ibuda, fyrst vegna aukins adgengis ad lanum og sidar vegna
laekkunar 4 raunverdi fasteigna. Skuldsetning 4 ibidum heimilanna fér ad medaltali yfir
50% arid 2010 en hefur sidan leekkad 4 ny. Fjarfesting { hiisnaedi er oftast neer fjarmognud
a0 mestu med lansfé sem er greitt til baka 4 nokkud I6ngum tima; oftast aratugum. Par
sem fjarmagnsmarkadir eru ekki fullkomnir skiptir mali hvort f6lk 4 eda leigir hisnadio
sem pad byr i. Fasteign er tiltolulega dhzettusém eign par sem verdmeeti hennar sveiflast
med efnahagsastandinu og adsteedum 4 fjarmalamorkudum og ekki er vist ad peir, sem
hafa kost 4 ad fjarmagna kaup 4 eigin hisneedi, geti keypt adrar eignir til pess ad dreifa
dheettunni.

Par sem séreign ibudarhuisnadis er algeng gegna fasteignir mikilveegu hlutverki sem
meginsparnadarform flestra fjolskyldna. Fjsrmognunarkostnadur endurspeglar pa hvort
tveggja i senn endurgjald fyrir neyslu 4 hverjum tima og uppsdfnun sparnadar sem er til
radstofunar seinna, til demis pegar fyrirvinnur heimilisins lata af storfum. [ hagkerfum
par sem fjirmalamarkadir eru litt préadir leika fasteignir oft lykilhlutverk sem meginform
sparnadar. Fjarfesting i fasteign er pvi ekki adeins akvordun um notkun husneedis til
framtidar heldur einnig akvordun um sparnad, og pvi timabundinn samdratt i neyslu,
til pess ad geta aukid neyslu seinna meir. P4 ma draga 4 sparnadinn med endursélu
fasteignarinnar og baeta pannig vid radstéfunarféd a ny.

Verd neysluvara er su upphed sem parf ad greida fyrir paer 4 hverjum tima. Verd husnzdis
getur att vio sambeerilegt verd hisnaedis sem neysluvoru, p.e. endurgjald fyrir afnot &
hverjum tima, og er pad ymist metid sem leigugjald eda, eftir atvikum, reiknud husaleiga
(eda leiguigildi) sem er pa deetlad ut fra 60rum meelanlegum steerdum. En hisneedisverd
getur lika verid pad verd sem greitt er fyrir ibud (eda einingu ibudar (t.d. fermetra af
stadladri ibd)) 4 hverjum tima, p.e. kaupverd eignarinnar. Hlutfallslegt verd hiisnadis,
p.e. raunverd pess, er akvardad likt og annad eignaverd, p.e. ut fra nuvirtu tekjustreymi
eignarinnar, par sem ekki er eingéngu tekid tillit til neysluvirdis hisneedisins 4 hverjum tima
i framtidinni heldur hafa adrir peettir, svo sem fasteignaskattar og styrkir til fasteignaeigenda,
ahrif 4 verdid. Verdbolga getur einnig haft ahrif 4 fasteignaverd og par med 4 fjarfestingu
i hiisnaedi ef skattaleg medferd pess er 6druvisi en annarra eigna.''?

Séreign 4 htisnedi hefur verid utbreidd 4 Islandi. I nerri eina 6ld hefur meiri hluti
landsmanna buid i eigin hisnaedi og 1960 voru 70% heimila i eigin hisneedi (mynd 4.3)."
A 4runum 2008-2010 var petta hlutfall um 75%."*

Stér hluti eigna heimilanna er { husnaedi. Fasteignir hafa verid 4 bilinu % til % heildareigna
heimilanna drin 2001-2011 samkvemt gégnum fra rikisskattstjora. Mynd 4.6 synir
hvernig husnzadisstofn 4 landinu hefur vaxid frd lokum seinni heimsstyrjaldarinnar. bar
kemur einnig fram aukinn hradi { vexti hisneedisstofnsins 4 arunum 2004-2008. Auk
pess sést ad 2011 er fyrsta arid, ad minnsta kosti fra lokum seinni heimsstyrjaldarinnar,
sem husnadisstofninn dregst saman milli ara. Athyglisvert er ad pratt fyrir mikinn voxt
stofnsins nadi hann ekki ad halda { vid landsframleidsluna 4 seinni helmingi sidustu aldar.
Verdmeeti stofnsins for leegst 1 hlutfalli vid verga landsframleidslu (VLF) 1988 og var pa
um 105% af VLFE. Heest reis pad svo 2007 { 178%.

Svo til allur husnadisstofn landsins hefur ordid til & sidustu 6ld. Arid 1910 voru heldur
fleiri ibudarhus 4 Islandi Gr torfi en ur timbri og éverulegur hluti peirra ur steini eda
steypu (mynd 4.7). Arid 1920 hafoi timburhtisum fjélgad 4 medan torfhisum hafdi feekkad
1itid eitt og pa var svo komid ad ivid fleiri ibudir voru i timburhtisum en torthisum. ba

11. Poterba, ,,Tax subsidies to owner occupied housing: an asset-market approach”

12. Turnovsky og Okuyama, ,Taxes, housing, and capital accumulation in a two-sector growing economy*.

13. Gudmundur Jénsson og Magnus Magntsson, Hagskinna - ségulegar hagtslur um Island.

14. Hagstofa Islands, ,,Rannsokn 4 ttgjoldum heimilanna 2008-2010“ og ,,Rannsokn 4 titgjoldum heimilanna 2009-2011°
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Mynd 4.6 Hisnaedisstofn 1945—2012
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Mynd 4.7 Fj6ldi ibGdarhasa eftir byggingarefni 1910-1960
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Mynd 4.8 Fjarfesting 1 ibldarhisnaedi 1945-2012
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hatdi ordid toluverd fjolgun steyptra hisa, en bygging peirra jokst mjog eftir brunann {
Reykjavik 1915."" bau voru pé enn miklu feerri en badi timbur- og torfbustadir.
Timburhtsum fjolgadi dfram fram 4 midja 6ldina en torfhidsin létu undan siga og voru
néanast horfin med o6llu arid 1960 en pa voru adeins 249 torfhus eftir { landinu og hafdi
peim ba faekkad um 5.105 fra arinu 1910. Steyptum hdsum fj6lgadi miklu hradar en
timburhisum og 1950 hafdi steypan tekid afgerandi forystu sem algengasta
byggingarefni ibidarhisnaedis.

Mynd 4.8 synir vel b4 miklu fjarfestingu sem var { hiisnaedi 4 Islandi 4 fyrsta dratug pessarar
aldar. Pegar mest 1ét var fjarfesting i husnedi riflega tvofold 4 vid pad sem hun var ad
jafnadi sidustu prja dratugina 4 undan.

4.2.2 Hisnzedismarkadur: frambod og eftirspurn

Einfold hagfreedilikon af fasteignamarkadi voru préud 4 fyrri hluta sidustu aldar. Pessi
likon lystu heildarjafnvaegi 4 markadnum og téku tillit til pess ad vidbragdstimi frambods
getur verid langur en til langs tima er sveigjanleiki frambods husneedis mikill. Pessi likon
ma nota sem hjélparteeki vid mat 4 dhrifum ymissa breytinga 4 frambod og eftirspurn eftir
husnzdi, ibudafjarfestingu, ibidaverd og ymislegt annad sem vid kemur fasteignamarkadi.

Mynd 4.9 Hdsnaedismarkadur. Frambod og eftirspurn eftir hisnaedi dsamt vidbrogdum vid
aukinni eftirspurn

Skurdpunktarnir A, B og C eru mismunandi jafnveegi sem visad er til { textanum.

p A S,

4.2.2.1 Frambo0 og eftirspurn eftir hlisnaedi

Einfalt likan af frambodi og eftirspurn 4 markadi fyrir htisnzedi er synt 4 mynd 4.9.'° Jafnvaegi
4 markadnum er { punktinum A par sem eftirspurnarferillinn D og langtimaframbodsferillinn
S, skerast. T jafnvaegi dkvardast jafnveegisverd og jafnveegismagn husnadis og er verdid lesid
af 16drétta 4snum og magnid af larétta dsnum i jafnveegispunktinum. Pannig dkvardast
jafnveegisverd og jafnveegismagn af frambodi og eftirspurn par sem ferlarnir skerast. Verd
4 einingu hdsnedis er synt 4 16drétta dsnum og magn 4 larétta dsnum. Eftirspurnarfallid
er nidurhallandi, p.e. pvi leegra sem verdid er pvi meira mun fdlk, ad 6dru dbreyttu, nota
af htisnaedi.

15. Pall V. Bjarnason og Helga Maureen Gylfadottir, Hiisakonnun — Austurstreeti — Leekjargata — Skélabrii — Posthiisstreeti.

16. Petta likan og fleiri einfold hagfreedilikon af husnaedismarkadi eru skodud lauslega i itarefni i lok pessa kafla.
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Frambodid getur verid lengi ad adlagast breytingum 4 markadsadsteedum. Po6tt haegt sé
a0 auka frambod med pvi ad setja meira af fyrirliggjandi ibtdarhtisnaedi 4 markad, og
jafnvel breyta htisneedi Gr annarri notkun { ibadir, pa kostar pad baedi tima og fyrirh6fn.
Frekari adlogun husnedis, par sem frambod nys htisnaedis er aukid eda dregid saman,
tekur einnig tima og bregst pvi litid eda ekki vid skammtimasveiflum { markadsadstaeedum.
betta getur ykt verdsveiflur sem 4 endanum hafa pd ahrif 4 frambodid.

Til skamms tima (til deemis 4 hverjum degi) er frambod husnadis & markadi fast (og
dkvardast af 160rétta skammtimaframbodsfallinu Ss 4 mynd 4.9). Pad bregst ekki samstundis
vid breytingum { verdinu og allar breytingar 4 eftirspurn munu skila sér sem verdbreytingar
a markadi. Ef eftirspurnin dregst skyndilega saman pa leekkar hisneedisverd en ef hin eykst
skyndilega pa haekkar pad. Ef négu langur timi lidur mun frambodid adlagast ad fullu. Ef
kaupendur eru tilbanir ad greida verd sem er yfir byggingarkostnadi borgar sig a0 byggja
meira og frambodid eykst. Ef kaupendur eru ekki tilbunir ad borga byggingarkostnad
verdur ekki meira byggt og smdm saman faekkar hiisnedi 4 markadnum par sem ekkert
nytt beetist vid. Til lengri tima litid reedst magn hisneedis 4 markadi pvi af eftirspurn og
byggingarkostnadi (sem syndur er med larétta langtimaframbodsfallinu S; 4 mynd 4.9).

Einfalt er ad nota petta likan til ad deetla hvort verd husnadis og pad magn sem er a
markadi (eda ibudafjarfesting) mun vaxa eda dragast saman i kjolfar tiltekinna breytinga
& fasteignamarkadi. A mynd 4.9 er synt hvad gerist ef eftirspurn eykst varanlega. Pad getur
til deemis gerst ef homlum er svipt af adgengi ad lansfé vegna husnaediskaupa pannig ad
vid tiltekid verd verdi meira keypt en 4dur par sem fleiri rada vid ad fjirmagna kaupin. A
myndinni sést ad aukist eftirspurnin (D-linan hlidrast til heegri) verda fyrstu ahrifin pau ad
verdid heekkar (par sem frambodid er dbreytt i fyrstu (B 4 mynd 4.9)). Med timanum eykst
svo frambodid og verdid leekkar smdm saman & ny samhlida pvi ad veltan 4 markadnum
eykst. Fleiri ibadir eru byggdar par til verdid er aftur ordid jafnt framleidslukostnadi. Nytt
langtimamarkadsjafnveegi myndast vid sama verd og 40ur en husnedisstofninn hefur
vaxi0 (C 4 mynd 4.9). Ekki kemur fram { pessu einfalda likani hve langan tima pessar
breytingar taka en pad fer medal annars eftir pvi hve mikil hlidrun eftirspurnarinnar var
og hve langur byggingartimi ibida er.

4.2.2.2 Notkun einfaldra hagfreedilikana

Hér var nefnt til sogunnar deemi um einfalt likan sem etlad er ad nd utan um préun a
fasteignamarkadi og ahrif breytinga & honum i hagkerfinu en umfjéllun um fleiri slik likon
er ad finna { itarefni i lok kaflans. Atla md ad peir sem fengust vid hagstjorn og spagerd
hér 4 landi sem og peir sem storfudu vid daetlanagerd i tengslum vid husnaedisstefnu og
htsnaedismarkad fyrir um dratug hafi kannast vid likon sem pessi og nytt sér pau eftir
fongum. Nanari umfjollun um petta er i kafla 9 par sem fjallad er um peer breytingar sem
gerdar voru 4 fjarmdgnun og Gtlanum Ibtdalanasjods 4 drinu 2004.

Rammagrein 4.1 Nafnverd og raunverd

Virdi peninga

pegar verdgildi mismunandi vara er borid saman er pvi snid i einingar pess gjaldmidils sem notadur
er { almennum vidskiptum. bannig er til deemis heegt ad leggja saman epli og appelsinur. Olikt
odrum meelieiningum er verdgildi gjaldmidils ekki fast yfir tima. Petta & vid um alla gjaldmidla,
hverju nafni sem peir nefnast. Til bess ad bera saman verdgildi yfir tima parf ad hreinsa (t pann
hluta verdbreytinga sem stafa af breytingum 4 virdi gjaldmidilsins. bess vegna eru upphaedir fluttar
& fast verdlag til pess ad gera samanburd & verdgildi yfir tima mogulegan.

Verd i vidskiptum er meelikvardi a verdmeeti voru. Verdid er pannig meelt i einingum peirrar voru sem
notud er sem greidsla. Hlutverk peninga sem greidslumidils leidir af sér ad edlilegt er ad mida vid pa
peningaupphaed sem greidd er. A sama hatt og verd véru, sem skipt er fyrir peninga, er meelt med
magni peninganna pa ma nota magn eda fjdlda eininga vorunnar til ad meta verdmaeti peninganna.
Vegna peirrar hefdar ad meela verdmaeti allra annarra vara i magni peninga sem heegt er ad fa i

Framboo hisnadis er lengi ad
allagast breyttum adsteedum
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skiptum fyrir baer verdur svolitid sniid ad f& meelikvarda a verdmeeti peninganna. Ef adeins er midad
vid eina tiltekna voru pa hafa breytingar i markadsverdmeeti hennar mikil &hrif & meaelingu a virdi
peninga. bess vegna er notast vid svokallada vorukérfu par sem valid hefur verid saman tiltekid magn
fjélda vara. Velja parf vorur og magn einstakra vara f vorukdrfuna pannig ad valid endurspegli sem
best almennt verdmaeti peninga. Til pess er jafnan notast vid vorukdrfu sem endurspeglar almenna
eftirspurn medalheimilis eftir neysluvérum. Verd kérfunnar er svo meelt manadarlega og pannig
feest timardd visitélu sem synir jafnframt hvernig verdmaeti peninga préast. Ef verd neysluvaranna
haekkar jafngildir pad laekkun & virdi peninga.

begar verd akvedinnar voru @ mismunandi tima er borid saman er pvi haegt ad nota visitolu neysluverds
til pess ad leidrétta verd vorunnar fyrir breytingum & verdmaeti peninga. Verd véru gefid med
upphaed peninga & hverjum tima er kallad nafnverd vorunnar en pegar verdid hefur verid leidrétt
fyrir breytingum & verdmaeti peninga med pvi ad hreinsa breytingar neysluverdsvisitolunnar Gt Gr
verdbreytingum vérunnar er talad um raunverd.

Visitala raunverds ibuda

brjar visit6lur ibidaverds eru syndar @ mynd 1 og eru peer allar latnar taka gildid 100 f jantar 1994. Blaa
linan synir visitdlu nafnverds ibtda sem birt er manadarlega af bjodskra slands (4dur Fasteignamati
rikisins). bar sést ad litlar breytingar urdu & fbddaverdi 4 drunum 1994-1998 en & arinu 1999 tok bad
ad haekka. { byrjun 4rs 2001 var ibdaverd ordid 50% heerra en pad var { &rsbyrjun 1994. bad hélt
svo &fram ad haekka og um &ramétin 2003 og 2004 var pad 80% heerra en 1994. A arinu 2004 jokst
svo hradi ibidaverdshaekkunar verulega og i byrjun ars 2008 hafdi verdid nanast tvofaldast a fjérum
arum og hafdi haekkad um 250% fra pvi 1994 (og 1998). Visitalan stodvadist i ramt ar { kringum
350 en 1 lok &rs 2008 ték hin ad leekka. Leegstu gildum, rdmlega 300, nadi hin um &ramétin 2009
0g 2010 en hefur sidan pé risid um rim 16% & ny a premur &rum og hélst um og yfir 351 a fyrsta
arsfjordungi 2013. Mikil haekkun visitdlunnar & pessum arum, tiltdlulega litil leekkun hennar eftir
ad fjarmalakreppan héfst 2008 og nokkud hrod haekkun hennar sidustu prjd arin eru einkennandi
& pessu drabili. Ad hluta til mé pd skyra pessa préun fbidaverds med proun almenns verdlags.

Mynd 1 Visitdlur hiisnaedisverds
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Heimildir: Pjodskra slands, Hagstofa [slands og dtreikningar ranns6knarnefndar Alpingis um [btidalanasjéd o fl.

Rauda linan & mynd 1 synir préun raunverds ibdda. Breytingum & raunverdinu svipar nokkud til
breytinga nafnverdsins. Haekkun raunverds er pd aberandi minni en haekkun nafnverds. Pegar
bad naer hamarki snemma ars 2001 hefur pad haekkad um adeins 28% fra arsbyrjun 1994 (26%
fré arsbyrjun 1999) en samsvarandi haekkun nafnverds ibida var 53% (37% fra arsbyrjun 1999).
Raunverdid lekkadi svo & &rinu 2001 & medan nafnverdid hélt 4fram ad haekka. Haekkun raunverdsins
& arunum 2004-2007 vard einnig tluvert minni en nafnverdsins. Raunverd fbida haekkadi um 61%
fra desember 2003 til jantiar 2008 en nafnverdid um 98% & sama tima. Frd jantar 2008 til desember
2009 féll nafnverdsvisitalan um 15,5% en raunverdid leekkadi um pridjung & sama tima. Laekkun
nafnverdsins hefur ndnast gengid til baka og visitala ibtidaverds var 1 &rslok 2012 16,4% heerri en



i lok ars 2009. Raunverdid haekkadi adeins um 3,6% & pessum premur arum. Munurinn & préun
nafnverdsins og raunverdsins liggur i pvi ad verdlag hefur almennt haekkad téluvert & pessum arum
og hluti af meeldri veréhaekkun fbdda stafar af pvi ad verdgildi peninga hefur leekkad & timabilinu.

Mynd 2 synir 12 ménada breytingu nafn- og raunvisitalna ibidaverds og segir sdmu sogu um verdpréun.
par kemur vel fram ad nafnvisitalan heekkar oftast meira og leekkar minna en raunverdid enda meelir
hin einnig haekkun sem stafar af laekkun & virdi peninganna (p.e. verdbélgu) & pessu timabili.

Pegar verid er ad finna Gt raunverd fasteigna vaknar st spurning hvort rétt sé ad nota visit6lu
neysluverds, par sem hdsnaediskostnadur vegur pungt i visitélunni og hann verdur fyrir téluverdum
ahrifum af fasteignaverdinu, eda hvort réttara sé ad nota visitolu neysluverds an hisnaediskostnadar.
par sem neysla htisnaedis er stor hluti neyslu medalheimilis er rétt ad taka pad med i vorukorfuna til
bess ad leggja mat & préun almenns verdlags og verdbdlgu. Ef verd & hisnaedi haekkar eda laekkar
miklu meira en verdlag annarra vara getur pad haft téluverd ahrif & verdbdlgu  einhvern tima vegna
bess ad pad vegur nokkud pungt i neyslu. Ef verd hisnaedis haekkar til deemis  nokkurn tima meira
en verdlag annarra vara pa er ekki nég med ad pad hafi &hrif & verdb6lgu og auki hana heldur eykst
bd einnig veegi htsnaedislidarins i vorukorfunni.

Mynd 2 TOIf manada breyting ibtidaverds
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Heimildir: pjodskra islands, Hagstofa [slands og treikningar rannséknarnefndar Albingis um ibtdalanasj6d o fl.

Ljéshlaa linan & mynd 1 er raunverd midad vid verdlag sem er maelt med visitdlu neysluverds an
htisnaedislidar og 4 mynd 2 sést einnig 12 manada breyting bessarar visitslu. A myndinni sést ad
begar breytingar raunverdsins eru skodadar skiptir prétt fyrir allt ekki miklu mali hvort midad er vid
neysluverdsvisitdlu med eda an hisnaedislidar. Ahrifin & verdbreytingar sidustu tolf ménada koma pé
skyrt fram pegar raunverd fb(ida breytist um meira en 20% a 12 manudum. ba kemur fram frévik, hvort
sem um er ad reeda haekkun raunverds likt og 2005 eda laekkun likt og 2009, par sem raunbreytingin
meelist meiri en ella pegar studst er vid visitolu neysluverds an hisnaedislidar. Munurinn er b6 ekki
mikill og hér verdur jafnan studst vid visitlu neysluverds vid mat & almennu verdlagi og verdbdlgu
og vid ttreikninga & raunverdi nema sérstok asteeda sé til annars.

4.3 Husnadisstefna

Vida um 16nd hefur hid opinbera adkomu ad ibudamarkadi og oft mun meiri en ad
60rum morkudum hagkerfisins. Adkoma hins opinbera er mismikil og med ymsum
heetti. Hisnaedisstefna getur 4tt vid reglur og 16g um hiisnaedi, beina adkomu rikisins ad
hisneedismarkadi svo sem med frambodi husnaedis og nidurgreidslu hisnesediskostnadar
eda -fjarmognunar sem og skattafsletti vegna kostnadar vid hisnadi eda styrki vegna
leigu eda annars husnaediskostnadar.
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4.3.1 Af hverju hisnaedisstefna?

Husnaedisstefna felur i sér inngrip hins opinbera i htisnedismarkad en opinber inngrip eru
almennt réttleett med pvi ad verid sé ad draga tr 6hagreedi vegna markadsbresta eda ad jafna
st6du ibianna. Asteedum pess ad hid opinbera hefur haft afskipti af htisnaedismarkadi 4
Islandi og 4 Nordurlondunum mé skipta { tvo flokka. Annars vegar er um ad reeda vidbrogd
vid husnadisskorti par sem litid var 4 pad sem mikilveegt verkefni hins opinbera ad leysa
ur honum med pvi ad studla beint eda 4 annan hatt ad pvi ad Gtvega meira hisnedi af
vidunandi geedum. Hins vegar er um ad reeda vidbrogd vid markadsbrestum par sem hid
opinbera reynir ad hafa ahrif 4 fasteignamarkad i peim tilgangi ad auka almenna velferd.
Pa er litid svo 4 ad pad sé feri fyrir hid opinbera ad gripa inn { markadinn med einhverjum
heetti i peim tilgangi ad auka almenna velferd i samfélaginu.

4.3.1.1 Hasnzedisskortur

Likt og annars stadar 4 Nordurlondunum einkenndist htisnadisstefna 4 Islandi fyrstu
dratugina eftir seinni heimsstyrj6ldina af dherslu 4 ad byggja négu mikid af ibudarhtsum
til ad anna porf 4 husnaedi { landinu.”” Hiasnaedisskortur var mikill, medal annars vegna
orra folksflutninga ur dreifbyli i péttbyli og mikillar folksfjolgunar. Med timanum og
jafnhlida aukinni velmegun feerdist aherslan i hisbyggingum 4 Nordurlondunum fra pvi
a0 vera eingéngu 4 magn htisnadis sem byggt var yfir 4 geedi.'® bessi préun vard einnig
hér 4 landi en b6 m4 segja ad gaedi pess hisnedis sem byggt var 4 Islandi eftir strid hafi
almennt verid mikil { alpjédlegum samanburdi. Ibudir hér & landi voru ad medaltali steerri
en & 68rum Nordurlondum hvort sem melt er eftir herbergjafjolda, rammali eda
fermetrum.”

boétt husneedisstefna hafi verid ad proéast 4 svipudum tima og ad morgu leyti vid svipadar
adsteedur 4 Nordurlondunum vard utferslan med nokkud élikum heetti. Hin bryna porf
4 a0 anna eftirspurn eftir hisnedi af vidunandi gaedum atti sinn patt { pvi ad aherslan
i husnaedismalum snerist ad miklu leyti um leidir til pess ad tryggja fjarmognun fyrir
husbyggingum og fasteignakaupum. Rikid kemur ad fjarmoégnun 4 nyju htisnzdi og
endurnyjun hisneedis 4 6llum Nordurlondunum en frd pvi 4 tiunda dratugnum hefur
dregid ur rikisstudningi i Danmorku, Finnlandi, Noregi og Svipj6d. Almennar adgerdir,
svo sem skattafradrattur, hafa verid minnkadar en aukin dhersla verid 4 adstod vid pa sem
sérstaklega purfa 4 pvi ad halda.”

Rammagrein 42 Markadshbrestir

Fullkomin samkeppni rikir & markadi ef enginn einn kaupandi og enginn einn seljandi er naegilega
stor til bess ad hafa ahrif & markadsverdid. Markadsverd raedst par sem frambod og eftirspurn
meetast. Hver einasti kaupandi getur keypt allt bad magn sem hann keerir sig um & markadsverdinu
og hver einasti seljandi getur selt allt pad magn sem hann keerir sig um & markadsverdinu. P4 gildir
jafnframt ad enginn framleidandi getur aukid sina framleidslu &n pess ad pad feli i sér aukinn
kostnad, p.e. naesta eining af peirri voru sem fyrirteekid framleidir mun adeins verda framleidd
med meiri kostnadi en st naesta par & undan. begar markadir starfa med pessum heetti leida frjéls
vidskipti til hamarksvelferdar samfélagsins jafnvel pott hver einstaklingur hugsi adeins um eigin hag.
Ef markadir vikja fra pessu fyrirkomulagi med einhverjum heetti er sagt ad um markadsbrest sé ad
reeda. ba 4 rikid pess kost ad auka heildarvelferd samfélagsins med pvi ad gripa inn i markadinn &
réttan hatt ad pvi gefnu ad kostnadurinn sem af pvi hlyst sé ekki of mikill. Markadsbresti ma flokka
& ymsan hatt. Hér fylgir stutt umfjollun um nokkrar helstu gerdir markadsbresta en upptalningin og
umfjéllunin er engan veginn teemandi.

17. Lujanen, ,Main lines in Nordic housing policy*
18. Lujanen og Palmgren, ,The housing market, housing production and housing standards".
19. Hoffman, [buidabyggingar og fidrframlég til peirra d Islandi.

20. Lujanen, ,,Main lines in Nordic housing policy*.



Ofullkomin samkeppni

St forsenda getur brostid ad markadur samanstandi af morgum smaum adilum sem hver um sig sé of
Iitill til pess ad hafa ahrif & markadsverd. Séu seljendur fleiri en einn en p6 svo fair ad hver um sig geti
haft ahrif 8 markadsverd med adgerdum sinum er pad kallad fakeppni. Jafnveaegisverd reedst pannig
ad hvert fyrirteeki dkvedur verd sem hamarkar hagnad ad teknu tilliti til hrifa verdlagningarinnar
& markadshlutdeild. Pad leidir til pess ad verdid verdur heerra og vidskipti f heild minni en ef um
fullkomna samkeppni veeri ad reeda.

Sé adeins um einn seljanda ad reeda er pad kallad einokun (e. monopoly). Seljandinn dkvedur pa
hvort tveggja: hve mikid af vidkomandi voru hann bydur til sélu og & hvada verdi. Hann velur pa
samsetningu magns og verds sem hamarkar hagnad hans. bad er pvi ekki um eiginlegt frambodsfall
ad reeda og verd og magn akvardast pvi ekki & sama hatt og & frjalsum markadi. Undir einokun verda
vidskipti minni umfangs en vid frjélsa samkeppni og verdid haerra, p.e. pad verdur yfir jadarkostnadi.
pvi veeri unnt ad auka heildarabata med pvi ad laekka verd og auka framleidslu en bad myndi draga
(r hagnadi einokunarfyrirtakisins.

Ef adeins er einn kaupandi er pad kallad einkeypi (e. monopsony). Kaupandinn hdmarkar hagnad
med pvi ad akveda magn og verd & markadnum. Verdid verdur sett lzegra en jadarkostnadur og pvi
veeri unnt ad auka heildardbata med pvi ad haekka verdid og kaupa meira.

Ytri ahrif

Talad er um ytri ahrif begar hluti kostnadar eda hluti dbata fellur & adila sem ekki koma ad
akvardanatoku. Ef hluti abatans fellur & bennan hatt til pridja adila (p.e. einhvers sem ekki kemur
ad vidskiptum eda akvardanatoku) er pad kallad jakveed ytri ahrif. Frjals markadur leidir til pess ad
minna er framleitt af slikum vorum og pjénustu en parf til pess ad hamarka heildarabata i samfélaginu.
Daemi um slikt eru almannageedi par sem, 6fugt vid einkageedi, neysla eins takmarkar ekki neyslu
annarra. Ytri ahrif geta einnig verid neikveed. Ef hluti kostnadar fellur & pridja adila er ekki tekid tillit
til hans vid dkvardanatoku og meira verdur framleitt en samsvarar hdmarksébata fyrir samfélagid f
heild. Pad & til deemis vid ef mengun fréa framleidslu er losud Gt f umhverfid.

Nattarleg einokun

Ein af forsendum fyrir fullkominni samkeppni er ad fyrirtaeki geti ekki aukid framleidslu an pess ad
kostnadur & hverja einingu aukist, eins og til deemis & vid pegar greida parf haerra gjald fyrir yfirvinnu
starfsmanna. [ sumum tilvikum, sérstaklega  framleidslu sem krefst mikillar fjarfestingar, & petta
ekki vid. P4 lekkar kostnadur & hverja framleidda einingu eftir pvi sem meira er framleitt. Um slika
starfsemi gildir ad framleidslukostnadur verdur i lagmarki ef einn adili sér um alla framleidsluna.
Framleidandinn getur pa nytt sér markadsstyrk sinn til pess ad hamarka eigin hagnad a kostnad
velferdar almennings likt og & vid um adra einokunarstarfsemi. bessu til vidbotar getur pad gerst
ad fastur kostnadur f greininni sé svo mikill ad einkafyrirteeki muni aldrei geta skilad hagnadi, pratt
fyrir ad abati neytenda yrdi mjog mikill. P& getur borgad sig fyrir rikid ad sja um framleidsluna. Daemi
um nattdrlega einokun geta verid vatnsveitur, rafveitur og almenningssamgéngur.

Osamhverfar upplysingar

Stundum er pad svo ad einn adili ad vidskiptum hefur betri upplysingar um vidkomandi véru en
annar. Seljendur notadrar véru eru til deemis yfirleitt betur medvitadir um &stand hennar og geedi
en vaentanlegir kaupendur. Sama 4 vid um starfsmannaradningar par sem starfsmadur er betur
upplystur um eigin getu en veentanlegur vinnuveitandi. Osamhverfar upplysingar leida til fislbreyttra
markadsbresta svo sem hrakvals, par sem vidskipti med laggaedavorur verda radandi, og freistnivanda,
bar sem 6aeskileg hegdun og kostnadarsom hegdun verdur ofan &.

Hlutverk fyrir rikid

Hér hafa verid nefnd nokkur deemi um markadsbresti. | 6llum pessum tilfellum getur rikid aukid
velferd almennings med pvi ad hafa afskipti af markadnum. Par med er b6 ekki sagt ad 6l afskipti
hins opinbera af mérkudum séu af hinu géda pétt um markadsbresti sé ad reeda. Hagsmunir peirra
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sem starfa f umbodi rikisins fara ekki alltaf saman vid hagsmuni almennings. Ad auki hafa ol afskipti
hins opinbera einhvern kostnad f for med sér og pau parf ad fjsrmagna med einhverjum hzetti. Oll
fjarmognun hins opinbera felur { sér thlutun i markadi og getur pvi valdid 6hagreedi annars stadar.
bad er pvi afar mikilvaegt ad Gtfeera ihlutun rikisins og fjarmégnun hennar skynsamlega.

4.3.1.2 Markadsbrestir & hiisnadismarkadi

Ihlutun hins opinbera 4 hisnedismarkadi er oft rokstudd med pvi ad um markadsbresti
sé¢ ad raeda og hid opinbera sé pvi ad auka velferd borgaranna med pvi ad gripa inn {
htsnaedismarkadinn og bregdast vid pessum markadsbrestum. A fasteignamarkadi geta
komid fram markadsbrestir til deemis vegna ésamhverfra upplysinga og einnig er um ytri
ahrif ad raeda vid neyslu husnaedis.

4.3.1.2.1 Osamhverfar upplysingar

Husnedi er ekki st6dlud vara og hver ibtd er 6lik 6drum {budum 4 ymsan hatt. Seljandinn
hefur jafnan betri upplysingar um ibd sem verid er ad selja heldur en kaupandinn. Pad
4vid hvort sem ibudin er nybyggd eda notud. A frjalsum markadi getur slik 6vissa leitt til
pess ad lélegar ibudir verdi radandi & markadnum par sem kaupendur munu gera rad fyrir
a0 um dulda galla sé ad rada og seljendur pvi ekki fa neegt verd fyrir vel byggdar eda
velmedfarnar ibudir.! Af pessum dsteedum hafa verid settar ymsar reglur um
fasteignavidskipti og upplysingagjof svo og um byggingu og fragang htisnaedis.

4.3.1.2.2 Ytri ahrif

Notkun 4 htisnedi hefur ahrif 4 fleiri en pann sem notar pad. Storar og vel hirtar 16dir
auka vellidan ndgranna og beeta asynd hverfisins. Staerd 160a er jafnan i samhengi vid
steerd ibuda { htisum og pad er pvi heegt ad draga pd alyktun ad 4 frjdlsum markadi kaupi
folk ekki neegilega storar ibudir (og 16dir) vegna pess dbata sem asynd hverfisins hefur
fyrir adra ibuia pess. P4 hefur verid synt fram 4 ad ibtiar hugsa betur um hus sem peir eiga
en pad sem beir leigja. Pad 4 vid um umhirdu 16da og utlit hiisa en einnig vidhald og par
med endingu. Af peim sékum er stundum haldid fram ad weskilegt sé ad studla ad pvi ad
sem flestir bui 1 eigin huisnaedi frekar en i leiguhtisnzedi til pess ad draga tr séun vegna
6noégs vidhalds.

4.3.1.3 Félagsleg jofnun

Afskipti hins opinbera af fasteignamarkadi eru ekki eingéngu rokstudd med pvi ad bregdast
purfi vid markadsbrestum. Inngrip 4 fasteignamarkad eru einnig gerd i peim tilgangi ad
jafna adstodu ibtianna, fyrst og fremst i peim tilgangi ad audvelda peim sem verr standa
a0 koma sér sdmasamlegu paki yfir h6fudid. Slikar adgerdir sntast um ad hjélpa peim sem
einhverra hluta vegna eiga erfitt med ad standa undir utgjoldum vegna neyslu htisnadis.

4.3.1.3.1 Nidurgreidsla & hisnaediskostnadi

Heegt er ad skilgreina hopa f6lks, sem uppfyllir akvedin skilyrdi sem snua til deemis ad
eignum og tekjum og fjolskyldugerd, og hafa par af leidandi rétt 4 dkvedinni fyrirgreidslu
til lekkunar htisnadiskostnadar. Algengt er ad utfera einhvers konar vaxtabaetur,
vaxtanidurgreidslu og skattafradratt vegna vaxtakostnadar hisnadislana. P4 er oft gaett
a0 pvi ad pad getur purft ad beita 6likum adferdum til jofnunar eftir pvi hvort lan eru
tekin hja opinberum lanveitendum eda einkaadilum. Einnig er oft hugad ad pvi a0 jafna
med sama heetti 6hdd busetuformi pannig ad peir sem kjosa ad leigja fai hlidstaeda
nidurgreidslu og peir sem dkveda ad kaupa ef peir falla undir somu félagslegu skilgreiningar.
Pannig hefur til deemis i Svipj6d verid reynt ad tryggja samremi i adstod til peirra sem

21. Akerlof setti fram kenningar um pessa tegund 6samhverfra upplysinga i ,The market for “Lemons": quality uncertainty
and the market mechanism®

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f



bua { eigin hisn#di og hinna sem leigja med pvi ad stilla af skattafsleetti vegna vaxta hja
folki { eigin huisnadi og styrk 4 méti voxtum til nybygginga og breytinga 4 leigu- og
sameignarhisnedi pannig ad abatinn verdi sa sami 6had busetuformi.?

Mogulegt er ad na fram markmidum um félagslega jéfnun med pvi ad skilgreina paer
ibudir sem hid opinbera tekur patt i ad greida fyrir frekar en pa einstaklinga sem eiga rétt
4 slikri adstod. Pannig er heegt ad skilgreina akvedna tegund hisneedis, p.e. sem uppfyllir
tiltekin skilyrdi um til deemis steerd, stadsetningu og titbunad, sem fellur undir opinbera
adstod. Slik adstod getur pa til deemis verid gegnum nidurgreidslu vaxta 4 husneedislanum,
skattafslatt vegna vaxtakostnadar, rétt til leigubdta og svo framvegis.”

4.3.1.3.2 Fjarmagnskostnadur og breytileg hdsnaedisporf

Kaup 4 eigin hisneedi fela { sér greidslu sem endurspeglar veromeeti ibudarinnar. Ef
markadurinn er nokkurn veginn { jafnveegi reedst verdmeetio af nivirdi veentra leigugreidsina
(sambeerilegrar ibidar) umfram vidhaldskostnad. Ef hluti af fjarmognun eigin htiisnaedis
er fenginn ad lani reedst greidslubyrdin af pvi hvernig endurgreidslum lansins er hattad.

Rammagrein 43 Greidslubyrdi og eftirstodvar lana

Margir paettir hafa ahrif & endurgreidsluferla lana og par med a eftirstodvar. Upphaed lans og vextir
hafa ad sjalfsogdu mikil &hrif & greidslubyrdina en hid sama gildir einnig um ymislegt vardandi
lansformid. Endurgreidsluferlar og eftirstbdvar tta lana eru syndir & mynd 1. Oll 1anin eru jafnhd
(ad uppheed 10 milljénir kréna) og oIl bera pau 4,5% raunvexti (og reiknad er med 3% verdbdlgu
allan lanstimann). Samt eru endurgreidsluferlarnir 6likir.

Mynd 1 Endurgreidsluferlar og eftirstoovar lana
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Efri myndirnar merktar (a) og (b) syna endurgreidsluferla lananna (pGsundir kréna & ari) og nedri myndirnar merktar (c) og (d)
syna hvernig eftirstodvar peirra proast dt liftimann (i milljonum krona). Allar upphaedir eru & verdlagi lantkuérs. Myndirnar
vinstra megin ((a) og (c)) syna préun 25 éra lana en myndirnar haegra megin ((b) og (d)) syna 40 ara lan.

Heimild: Ranns6knarnefnd Alpingis um Ibtidalénasjod o.fl.

22. Lujanen, ,Main lines in Nordic housing policy*.

23. Sja til deemis umfj6llun um mismunandi form hiisnadisadstodar i Lujanen: ,.Various forms of financial support*.
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Jafnar afborganir

Amynd 1 (a) synir ljésbl4a linan (st brattasta) hvernig endurgreidslur & hverju &ri laekka ad raunvirdi
med timanum pegar tekid er lan med j6fnum afborgunum og fostum nafnvoxtum.? Framan af er
greidslubyrdi mjog mikil. [ deeminu sem synt er & myndinni er reiknad med 4,5% raunvéxtum og 3%
verdbdlgu. Nafnvextir lansins eru pvi 7,6%. Fyrsta &rid greidast vextir af dllum hofudstéinum, p.e.
7,6% af 10 milljonum eda 760 pasund krénur, auk fyrstu afborgunar sem er einn tuttugasti og fimmti
af lansupphadinni eda 4%, p.e. 400 pasund krénur. Heildargreidslan er 1.160 ptsund ad nafnvirdi
eda 1.126 pasund & verdlagi grunnars. Med timanum greidist lanid nidur, eftirstddvarnar laekka og
vextirnir reiknast af sifellt leegri hofudstél. Raunvirdi greidsinanna (og par med greidslubyrdin) leekkar
ad auki vegna pess ad verdgildi greidslnanna ryrnar um 3% & hverju ari. bratt fyrir forsendur um
tilt6lulega héflega vexti og verdbolgu leekkar greidslubyrdin mjdg hratt. Tiunda arid er greidslan 661
bisund krénur, tuttugasta &rid er hiin 323 pasund krénur og lokagreidslan, st tuttugasta og fimmta,
er teepar 206 pusund krénur, allt reiknad a verdlagi bess ars begar lanid var tekid.

Vegna bess hve hisnaedi er dyrt i hlutfalli vid radstofunartekjur verdur greidslubyrdi hisnzedislana
mjog ha fyrst, begar vextir eru ad reiknast 4 allan hofudstdlinn. NG er pad yfirleitt svo ad peir sem
eru tiltdlulega nykomnir & vinnumarkadinn hafa nylokid nami og eru reynslulitlir. Peir hafa oft frekar
lag laun sem haekka sidan med drunum samfara vaxandi reynslu og abyrgd f starfi. Pad er pvi
almenn regla ad raunlaun fara vaxandi framan af starfsavinni. Pad getur verid erfitt fyrir pa sem
eru tekjulagir ad fjarmagna htsnaediskaup med lansfé. Pessu til vidbotar hefur launafélk oft fyrir
fjélskyldu ad sja & fyrri hluta starfseevinnar sem pydir heerri neysluttgjold en ella. Einnig kys félk
ad rddstafa steerri hluta tekna sinna  hiisnaedi, ef pess er kostur, eftir pvi sem fleiri eru  heimili.
bad blasir vid ad til pess ad komast hja harri greidslubyrdi fyrstu arin er radlegt ad safna f sj6d sem
nyta ma sem Gtborgun i hdsneedi og pa er ekki porf & jafnhau lani og ella. Pannig méa augljéslega
leekka greidslubyrdina og gera hana vidradanlegri en til pess parf bolinmaedi og virkan leigumarkad
eda onnur busetudrreedi. Annar valkostur er ad leita leida til pess ad jafna greidslubyrdina yfir
afborgunartimann pannig ad htin verdi léttari en ella framan af en pyngri & méti seinna meir. Nokkrar
leidir til pess eru syndar & mynd 1.

Verdtryggt lan

Asteeda pess hve greidslurnar eru haar framan af er ad pa er vaxtabyrdin mest. Sa vandi verdur pvi
meiri pvi heerri sem vextirnir eru. Einn steersti akvordunarpattur vaxta a éverdtryggdum lanum er
verdbélgan. Hluta vaxtagreidslunnar er setlad ad maeta fallandi verdgildi endurgreidsinanna vegna
verdbdlgu. Med pvi ad lana verdtryggt bannig ad allar greidslur taki breytingum f takt vid préun
verdlags er tekid tillit til veentrar verdryrnunar framtidargreidsina og vextirnir verda ba leegri sem pvi
nemur. | deeminu, sem synt er & mynd 1, er reiknad med 3% verdbélgu & ari og 4,5% raunvoxtum.
Nafnvextirnir verda pa 7,6%.° Ef greidslur eru latnar fylgja verdlagi reiknast vextirnir aftur & moti 4,5%.
Greidslubyrdin verdur pa t6luvert minni fyrstu arin en & 6verdtryggdu lani med fostum afborgunum.
Greidslubyrdin er synd med gulu linunni & mynd 1(a). Han haekkar svo smam saman i samanburdi
vid 6verdtryggda lanid. | deeminu verdur fyrsta greidslan um fiordungi leegri ef 1anid er verdtryggt
og fyrsta pridjung lanstimans verdur greidslubyrdin lzegri en af éverdtryggda laninu. Lokagreidsla
verdtryggda lansins verdur tvofalt harri en pess dverdtryggda en greidslubyrdin a fostu verdlagi
verdur samt um helmingi laegri  lok lanstimans en  upphafi. A medan greidslubyrdin er heerri af
overdtryggda laninu greidist 1anid hradar nidur og eignamyndun lantakandans verdur pa hradari
fyrsta pridjung lanstimans eins og sést & mynd 1 (c) par sem ljésblai ferillinn fellur mun hradar en
sa guli. Verdtryggda lanid leekkar aftur & méti linulega pegar greitt er af pvi.

Jafngreioslulan

Ad 6dru dbreyttu mé na svipudum arangri  pvf ad jafna greidslubyrdina yfir liftima lansins med pvi
ad semja um jafnar greidslur i stad jafnra afborgana. P4 er bdinn til endurgreidsluferill sem er pannig
ad jafn ha upphaed er greidd & hverjum gjalddaga. Framan af vega vextir mjég pungt i greidslunni en
eiginleg afborgun er itil. Med hverjum gjalddaga leekkar veegi vaxta en hlutur afborgunar f greidslunni
haekkar & méti bannig ad heildargreidslan verdur &vallt st sama. Greidslubyrdin leekkar a fostu verdi



eins og synt er med raudu linunni & mynd 1 (a). { deeminu sem synt er 4 myndinni verda ahrifin svipud
og pegar greiddar eru jafnar afborganir af verdtryggdu lani. Eftirstédvar lansins laekka jafnframt &
svipadan hatt likt og sést @ mynd 1 (c). Eignamyndunin verdur pvi haegari sem vextirnir eru heerri
bvi peir hafa ekki adeins ahrif & upphaed greidsinanna heldur einnig & vaegi vaxta i greidslunum.

Verdtryggt jafngreidslulan

Hzegt er ad auka ahrifin med pvi ad sameina hvort tveggja, verdtryggingu og jafnar greidslur. ba faest
endurgreidsluferill likt og syndur er med dékkfjélublaa ferlinum & mynd 1 (a). Allar endurgreidslurnar
verda jafnhaar ad raunvirdi. Med pvi laekka fyrstu greidslurnar enn frekar samanborid vid hin
lansformin. | deeminu sem synt er & myndinni er fyrsta greidslan adeins teep 60% af fyrstu greidslu
hefdbundins lans med jafnar afborganir. Eignamyndunin verdur enn haegari en fyrir hin lansformin
bar sem vaegi vaxtanna i fyrstu greidslunum er meira og veegi afborgana minna en 4 verdtryggda
laninu med jafnar afborganir. Eftirstddvarnar leekka pvi ekki linulega  bessu deemi heldur heegt
byrjun en hratt f lokin.

Lengri lanstimi

Enn ein leid til ad létta greidslubyrdi lans er ad lengja endurgreidslutimann. Afborgununum er
dreift 4 fleiri gjalddaga og hver afborgun verdur pvi laegri. Lanid greidist jafnframt haegar nidur par
sem hver afborgun er leegri. Pegar lidur & lanstimann getur greidslubyrdi 1ans, sem er endurgreitt &
[6ngum tima, ordid meiri en af styttra lani vegna pess ad vextir eru greiddir af heerri eftirstodvum.
begar lengra er komid inn f afborgunarferlid munar um ad eftirstodvar lengra lansins eru heerri.
Obarft er ad taka fram ad eftir ad styttra lanid er uppgreitt er greidslubyrdin haerri af lengra laninu.

A mynd 1(b) eru syndir endurgreidsluferlar samsvarandi lana og & mynd 1 (a). Eini munurinn er ad
i hverju tilfelli hefur endurgreidslutiminn verid lengdur ar 25 arum i 40. Med pvi ad bera saman
ljéshlau ferlana @ myndum 1 (a) og 1 (b) sést ad fyrsta afborgunin af 6verdtryggdu lani med jafnar
afborganir laekkar um neerri 13% og i deeminu sem synt er & myndinni er greidslubyrdin af lengra
laninu léttari fyrstu 14 &rin. begar styttra 1anid er uppgreitt standa enn eftir 16% af lansfjarhad
lengra lansins, reiknad a fostu verdlagi.

Fyrsta afborgun af verdtryggdu 40 ara lani med jafnar afborganir er um 18% leegri en af 25 &ra lani
og greidslubyrdin af lengra laninu er laegri 1 23 &r eda nanast allan liftima styttra lansins eins og
sést pegar gulu ferlarnir & myndum 1(a) og 1(b) eru bornir saman. begar 25 ara 1anid er upp greitt er
eftir 37,5% af lanstima 40 ara lansins og einnig 37,5% af upphaed pess & fostu verdlagi.

Ef jafngreidslulanid er lengt dr 25 arum i 40 laekkar greidslubyrdin & hverjum gjalddaga um 11%.
Greidslubyrdi jafngreidslulananna er synd med raudu ferlunum & myndum 1(a) og 1(b). [ deeminu,
sem synt er & myndinni, er um pridjungur upphaflegu lansfjarhaedarinnar eftir, reiknad a fostu verdi,
begar styttra lanid hefur verid greitt upp, p.e. pegar enn & eftir ad greida af lengra laninu i 15 &r.

Greidslubyrdi verdtryggda jafngreidslulansins laekkar um rim 19% & hverjum gjalddaga vid lengingu
endurgreidslutimans Gr 25 drum 1 40 ar eins og synt er med dokkfjélublau ferlunum & myndum 1(a)
og 1(b). Heegast gengur & hifudstdl pessa lans. | deeminu sem synt er 4 mynd 1 sést ad eftir 25
ar, pegar styttra lanid hefur verid greitt upp, eru enn eftirstandandi rim 58% af hofudstdl 40 ara
lansins, reiknad & fostu verdlagi.

1. { rammagrein 4.4 er fjallad um &hrif éveentrar verdbolgu & greidslubyrdi og eftirstodvar lana.

2. Ef laun eru fost ad raunvirdi, p.e. fylgja verdlagi, pa myndi greidslubyrdin i hlutfalli vid laun préast med samsvarandi hatti.
3.(1,03-1,045—-1) -100%.

Hefobundin langtimaldn vegna fjarfestingar hafa jafnar afborganir, p.e. hofudstoll lansins
er greiddur nidur um dkvedna upphaed 4 hverju ari. Algengt er ad gjalddagar 4 ari séu
einn, tveir, fjorir eda tolf og 4 fasteignalanum er algengt ad greitt sé arsfjordungslega eda
manadarlega. Samhlida hverri afborgun eru greiddir uppsafnadir vextir sem eru endurgjald
til lanveitandans fyrir afnot af fjarmagni og endurspegla peir pau veromeeti sem felast i
pvi ad flytja til neyslu i tima auk alags sem raedst af peirri dheettu sem talin er vera til stadar
i hverju tilfelli. Pegar uppheedin er ha i samanburdi vid tekjur lantakandans, eins og oftast
4 vid pegar htisnadi er keypt, pa getur greidslubyrdin ordid mjoég mikil framan af
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lanstimanum. Vegna pess ad afborgunartimi ibtidar getur nad yfir stéran hluta starfseevinnar
hja félki og greidslubyrdin af hefdbundnum lanasamningum er pyngst a fyrstu drum
lanstimans hefur stundum poétt asteeda til ad jafna greidslubyrdinni, einkum med opinberri
nidurgreidslu vaxta fyrstu arin.* Ymsar adrar adferdir eru pé feerar og hafa verid notadar
til pess ad létta greidslubyrdi husnaedislana fyrstu drin (sja rammagrein 4.3).

4.3.1.4 Vidbrogd vio leekkun vaxta og leegri greidslubyrdi

Pegar ny lansform koma fram sem létta greidslubyrdi framan af lanstimanum verda pau
til pess ad einhverjir peirra sem a0ur rédu ekki vid ad kaupa hisnaedi rddi nd vio ad greida
af husneedislanum. Kaupendahdépurinn 4 markadnum steekkar vid petta. Par sem
greidslubyrdi fyrstu arin verdur leegri en adur geta ibudakaupendur tekid heerri lan ad
gefnum 6breyttum tekjum og bodid haerra verd. bvi skapast haetta 4 ad eiginfjarkrofur
minnki og ibidaverd haekki i kjolfar slikra breytinga 4 lansframbodi.

A mynd 4.9 { kafla 4.2.2 hér ad framan sést ad aukist eftirspurn eftir fasteignum (til
daemis vegna pess ad fleiri rada vid ad fjarmagna fasteignakaup) mun verd heekka a
markadnum. Med timanum mun frambod hisnadis aukast og verdid leekka samhlida
uns pad hefur fallid nidur i jafnvaegisgildi 4 ny. Markadurinn er pa kominn i jafnveegi par
sem hdsnediskostnadurinn er sd sami en magn hisnaedis er meira en adur.

Onnur einféld hagfraedilikon gefa sambeerilega nidurstddu fyrir dhrif vaxtaleekkunar.s
Laegri vextir leida til pess ad lantakendur auka skuldsetningu sina og radstafa par med
steerri hluta framtidartekna sinna til neyslu i dag, hvort heldur neyslu hiisnadis eda annarra
vara. Einnig ma sja ad leekkun vaxta leidi beint til verdhaekkunar og i 1itid eitt floknari
likonum en pvi sem synt er 4 mynd 4.9 faest ad nytt jafnveegi neest vid heerra verd og meiri
neyslu husnaedis. Pad bendir til aukinnar skuldsetningar og samdrattar i neyslu annarra
vara en husnedis til lengri tima.

Einnig ma sja { einféldum likdnum af hiisnaedismarkadi ad ef 6llum kaupendum gefst kostur
4 leegri voxtum 6had tekjum og eignum verdur pad til pess ad folk ur 6llum tekjuhdépum
mun fjarfesta meira i hisnaedi en 4dur. Leekkun vaxta 4 husnedislanum leidir pvi fyrst
og fremst til aukinnar skuldsetningar vegna hisnadisneyslu. Pad er einnig hugsanlegt
ad hugmynd félks um framtidarhtisnaedi adlagist aukinni kaupgetu og hlutfallslega heerri
upphaedum en 4dur verdi rddstafad i hisneedi.

Pad er pvi afar mikilveegt ad atta sig 4 pvi ad almenn adgerd eins og lekkun vaxta eda
laekkun greidslubyrdi verdur til pess a0 markadurinn leitar { nytt jafnveegi par sem steerdir
(magn, verd og gaedi) adlagast nyjum adsteedum. Sama mali gegnir um veentingar og viomiod.

4.3.1.5 Framkvaemd hisnedisstefnu

Markmid hasneedisstefnu geta verid margvisleg. Pau geta t.d. verid ad tryggja ibtunum
husaskjol, beeta skilvirkni husnadismarkada med pvi ad draga ar markadsbrestum, jafna
adstodu neytenda & hisnedismarkadi med tilliti til efnahags- og félagslegrar adst6du
eda busetuforms eda hreinlega ad studla ad aukinni hisnadisneyslu med almennum
nidurgreidslum & hisneediskostnadi.

Hi0 opinbera setur ymsar reglur um ibidarhtsnaedi. Sumar peirra eru settar i peim tilgangi
a0 tryggja {biunum akvedin geedi og adrar til pess ad jafna st6du kaupenda og seljenda &
fasteignamarkadi med pvi ad draga ur 6vissu um akvedna peetti er snta ad hiisnadi og
geta radid miklu um virdi pess en erfitt getur reynst ad ganga tr skugga um. Sem deemi
ma nefna reglur er varda byggingarefni og fragang, reglur um fasteignavidskipti, l6ggjof
um leiguhtisnaedi, adalskipulag og deiliskipulag sveitarfélaga. Tilgangurinn med pvi ad
setja dkvedna umgjord um huisnaedi og um fasteignamarkad a pennan hatt er ad bregdast
vid markadsbrestum og bacta med pvi almannahag.

Vida er skattkerfinu beitt til ad hafa ahrif & hisnadismarkad, ymist til pess ad hvetja til
akvedinnar hegdunar eda til pess ad auka jofnud medal ibuanna. Deemi eru um ad vextir
af huisneedislanum séu fradrattarbeerir fyrir skatt og jafnvel reiknud husaleiga af eigin

24. Karlberg og Lujanen, ,,Housing finance®

25. Deemi um laekkun vaxta er skodad { nokkrum einféldum likénum i vidauka vid pennan kafla.
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huisneedi, skattafslattur sé veittur vegna vaxtagreidslna af hisneedislinum, kostnadur vegna
husbygginga og vidhalds sé fradrattarbeer og par fram eftir gétunum. Slikar reglur sem
flytja kostnad vid fjarmognun hisneedis ad hluta til frd eigandanum til hins opinbera eru
til pess fallnar ad studla ad skuldsetningu vid fasteignakaup og heerra fasteignaverdi en
ella.

Umgjord um fasteignaldn og fjarmégnun peirra getur leikid stort hlutverk i framkveemd
hisneedisstefnunnar. Haegt er ad nd markmidum um jofnun i hasnaediskerfinu med pvi
ad setja upp og styra fjarmognun og veitingu hisnzdislana. Einnig er 4 pann hatt haegt
ad studla ad dkvedinni hegdun neytenda, til deemis med pvi ad hafa dhrif 4 val peirra 4
busetuformi med pvi ad gera nidurgreidslu hisnaediskostnadar hada pvi hvort verid sé
a0 leigja eda kaupa. ba er heegt ad beita frambodi hisnadisléna til pess ad hafa ahrif 4
neyslu og sparnad, p.e. ad flytja utgjold heimilanna til yfir tima med pvi ad hafa ahrif 4
val 4 skuldsetningu. Par sem greidslubyrdi hisnesedisldna getur verid stor hluti ttgjalda
heimilanna ma til deemis auka vilja peirra til ad skuldsetja sig med pvi ad nidurgreida
vexti eda laekka greidslubyrdi fasteignalana 4 annan hatt (sja ramma 4.3). Umgjord
hasnadisfjarmoégnunar getur ad auki haft dhrif 4 fasteignaverd og umfang nybygginga og
viohalds (p.e. fjarfestingu a fasteignamarkadi) og par med timabundin ahrif 4 atvinnustig.

Flokka m4 peer leidir, sem vidhafdar eru vid fjarmognun husnzedislana 4 Nordurlondunum,
i prennt: af rikinu, sérstakri hisnaedislanastofnun/-stofnunum eda bonkum.” Daemi eru
um aod fleiri en eitt fyrirkomulag séu vid lydi 4 sama stad 4 sama tima og heyrir pa tiltekinn
hluti fasteignamarkadarins jafnan undir akvedid fyrirkomulag fjarmoégnunar.

4.3.1.5.1 Opinber fjarmdgnun hasnaedislana

Thlutun hins opinbera { fjArmégnun {budarhtisnadis er mismikil milli landa og med 6likum
heetti. Rikid getur lanad beint til hisnediskaupa eda gegnum rikisbanka eda rikisstofnun.
Lénin eru fjarmégnud med tekjum rikisins eda innlendum eda erlendum lantékum pess.
Rikislan eru yfirleitt nidurgreidd, annadhvort med lagum voxtum eda lanaskilmalum sem
eru hagstadari lantakandanum en kjor 4 almennum markadi. Pegar husnadislan eru
fjarmognud af rikinu er ekki gerd sama krafa til pess ad lanin standi undir sér eins og ef
fjarmégnunin er gegnum sjélfsteeda stofnun eda bankakerfid. Hisnaedislan 1 rikislanakerfi
eru med vedi { fasteign og veitt til langs tima. Himarksvedhlutfoll 4 fyrsta vedrétti geta
verid ha.

4.3.1.5.2 Husnadislanastofnanir

Annar flokkurinn er fjarmégnun med huisnaedislanastofnun. ba gefur sjalfstaed stofnun
eda stofnanir at skuldabréf { storum markadshefum flokkum sem seldir eru a
verdbréfamarkadi. Pannig neest stodug langtimafjarmognun sem reynt er ad stilla af pannig
ad hin endurspegli sem best utlanasafnid sem verid er ad fjarmagna hvad vardar vexti,
lengd lana, endurgreidsluferla og dheettu. Lanstiminn getur pvi verid langur og par sem
vaxtadhetta lanveitandans er takmorkud verulega geta vextir verid fastir eda langur timi
1idi0 4 milli pess ad peir séu endurskodadir. b6 hefur ferst { aukana a pessari 6ld ad
fjarmognun og Gtldn lanastofnana { 1o6ndunum i kringum okkur beri breytilega vexti.?®
Langur lanstimi getur dregid ur utlanaahettu ef lanpeginn reedur vid afborganirnar en
langur ldnstimi getur einnig aukid Gtldnadheettu ef eignaverd getur leekkad svo
einhverju nemi.

4.3.1.5.3 Husnadislan banka

Pbridja fyrirkomulagid er svo pegar husnzdislan eru veitt gegnum bankakerfid og fjarmognud
med hefdbundinni bankastarfsemi.

26. Sjé til deemis Andrews og Caldera Sanchez: ,The evolution of homeownership rates in selected OECD countries:
demographic and public policy influences®, og Igan og Loungani: ,Global housing cycles".

27. Karlberg og Lujanen, ,,Housing finance®.
28. Sama heimild.
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I bankakerfinu er veiting fasteignalana hluti af fjélbreyttri starfsemi bankanna og
fasteignalanin eru hluti af dreifdu eignasafni peirra. Bankar taka vid skammtimafjarmégnun
og binda { 16ngum utlanum. Fasteignalan eru pa fjarmognud samhlida annarri starfsemi
med innldnum og skammtimafjarmégnun 4 peningamarkadi og fjarmagnsmarkadi. Bankar
eru tiltolulega viokvemir fyrir sveiflum { markadsvoxtum og 68rum hraeringum a
fjarmélamo6rkudum. Peir taka 4 sig toluverda vaxtaaheettu med langtimaldnum en Gr henni
ma draga med breytilegum voxtum eda stuttum fastvaxtatimabilum og stuttum lanstima.
Huisnaedislan banka eru almennt ekki st60lud med sama haetti og pegar sérstakar
lanastofnanir eda rikid sja um htisnadisfjsrmognun. Breytilegir vextir eru mikilveegt teeki
til ad verjast vaxtadheettu i bankakerfinu en peir geta aukid utlanadheettu pvi pad er ekki
einfalt fyrir heimilin ad verja sig gegn 6veentum vaxtabreytingum.

4.3.1.6 Ad eiga eda leigja

Peir sem bua i eigin hiisneedi fara ad jafnadi betur med pad en peir sem bua i leiguhtsnaedi.”
beir ey0a meiru { viohald hisnadis og hugsa betur um 16dina. Ad ibuar eigi husnadio
sem peir bua i studlar pvi ad betri endingu pess og hefur ad auki i for med sér jakvaed ytri
ahrif par sem hverfid verdur meira adladandi en ella og allir ndgrannarnir njota pess. Petta
bendir til pess ad pad geti verid skynsamlegt ad hvetja ad minnsta kosti hluta peirra, sem
ella myndu kjésa ad leigja htisnaedi, til pess ad kaupa pad frekar.

Pad getur po verid varasamt ad yta eigna- og tekjulitlu folki at i miklar lantokur til pess
ad kaupa hisnedi. Félk sem ekki 4 varasjodi mun eiga erfitt med ad meeta afollum ef stér
hluti tekna pess fer i atborganir lana. Pad er ekki heldur skynsamlegt ad vera med mikla
fjarmuni bundna i einni eign. Pad er enn sidur heppilegt ef eignin er fjarmognud ad mestu
eda Ollu leyti med lansfé. Og pad er sérstaklega deeskilegt ad vera med stéran hluta
eignasafnsins, jafnvel allt, bundid i dhaettusamri eign, p.e. eign sem getur sveiflast mikid
i verdi og jafnvel ordid illseljanleg um langan tima vegna smavegilegra breytinga a ytri
adsteedum. Eflitid er 4 fasteignakaup sem fjarfestingu verdur ekki annad séd en ad eignalitlu
og tekjulitlu folki beri ad varast fasteignakaup, sérstaklega ef pau eru skuldsett ad miklu
leyti.

Nyleg rannsékn OECD bendir til ad hlutfall ibuida i eigu ibtia hafi heekkad 4 undanférnum
aratugum i idnrikjunum.’® Pessa préun ma skyra ad hluta til med breytingum &
aldurssamsetningu og fjolskyldugerd, tekjum og menntun. Ad stérum hluta virdist préunin
b6 stjérnast af 6drum pattum. Hugsanlegt er ad stefna i hisnaedismalum, eda i pad minnsta
framkveemd hennar, radi par nokkru. Laekkun eiginfjarkrafna (p.e. haekkun lanshlutfalls)
hefur leitt til pess ad hlutfallslega fleiri heimili eignast hisnaedi og eru ahrifin amota sterk
og vegna hakkads aldurs. I 16ndum par sem skattafslettir vegna husnedisskulda eru
rausnarlegir melast minni pensluahrif vegna breytinga 4 husnedisfjarmognun. Liklega
er pad vegna pess ad hvatinn til ad fjarfesta { htisnaedi er mikill vegna dhrifa skattkerfisins.
bad gefur til kynna ad slikir skattafslettir endurspeglist i haerra raunverdi.

[ bok sinni um dulda bresti { hagkerfi heimsins, sem skrifud var i kjélfar fjsrmalakreppunnar
2007 til 2008, fjallar Rajan, sem var adalhagfreedingur Alpjédagjaldeyrissjodsins 2003 til
2006, um vaxandi skuldsetningu bandariskra fasteignaeigenda.’* Hann ferir sterk rok
fyrir pvi ad { Bandarikjunum hafi stjornmélamenn dratugum saman notad hisneedis-
fjarmognun til ad rétta hlut peirra sem ekki hafi notid velmegunar vegna taeekniframfara
og hagvaxtar. Pad er gert med pvi ad veita sifellt meira lansfé til fasteignaeigenda. Petta sé
ein meginastada 6hoflegrar skuldaséfnunar heimilanna. bvi 6jafnari sem tekjudreifingin
verdur, p.e. bilid milli peirra tekjuhaestu og tekjulaegstu, pvi meira adkallandi er fyrir

29. Henderson og loannides, ,,A model for tenure choice®, bls.98-113. Arnott, ,,Economic theory and housing, bls.
959-988, fjallar m.a. um ymsa peetti sem réda vali 4 busetuformi. Hann bendir 4 ad likan peirra, par sem val 4
busetuformi redst af samspili dbatans vegna pess ad eigandinn fer betur med eigid hiisnadi og kostnadarins vegna
bess ad eigandinn getur ekki losnad undan dheettu sem fylgir pvi ad eiga fasteign, horfi fram hjd 6drum pattum
sem hafa ahrif 4 val 4 bsetuformi. Synt hafi verid fram 4 ad kostnadur eigenda sé meiri en leigjenda vid ad flytja.
P4 kjosi flestir ad eiga pegar peir rada vid utborgun og afborganir pess husnzdis sem beir kjosa sér. Pad henti betur
fyrir handlagid folk ad eiga en ad leigja. Peir sem hugsi vel um hisnzdid eigi frekar en leigi vegna pess ad leigan
midist vid medalvidhald ef eigandinn 4 erfitt med ad fylgjast med umgengni leigjandans. bvi fylgi aukid 6ryggi ad
eiga. Stefna stjornvalda hvetji oft til séreignar, t.d. med skattafradreetti vegna vaxtakostnadar.

30. Andrews og Caldera Sanchez, ,The evolution of homeownership rates in selected OECD countries: demographic
and public policy influences*.

31. Rajan, Fault lines: How hidden fractures still threaten the world economy.
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stjornvold ad auka kaupmatt og greidslugetu hinna tekjulagu. Til pess ad gera pad varanlega
parf ad breyta menntakerfinu og adlaga pad breyttum poérfum vegna teekniframfara og
mikils hagvaxtar. Adgerdir { pa veru veru liklegar til ad skila varanlegum arangri eftir
nokkra aratugi. Sjondeildarhringur flestra stjdrnmalamanna er p6 skemmri og neer stundum
ekki nema fram ad neestu kosningum. Beett adgengi tekjulagra ad nidurgreiddu lansfé er
margreynd leid til ad auka kjorpokka og skilar drangri mun fyrr en umbeetur i menntakerfinu.
A henni er b6 sa galli ad skuldaaukning tekjuldgra er ekki varanleg lausn 4 neinum vanda
og mun leida til vaxandi vanskila, gjaldprota og atvinnuleysis sé til hennar gripid hvad
eftir annad.

Efnahags- og framfarastofnunin hefur bent 4 ad aukid frelsi a fjasrmagnsmérkudum
og framfarir i husnedisfjarmognun hafi aukid adgengi ad lansfé og leekkad fjarmagns-
kostnad vegna huisnadiskaupa.’? bott petta hafi hjalpad fjolskyldum sem adur bjuggu
vid lansfjarskommtun ad eignast hisneedi pa hafi aukid frelsi 4 mérkudum fyrir
hasnaedisfjarmognun att patt { hekkandi hlisneedisverdi og vaxandi sveiflum pess. P4 hafi
skapast heetta 4 ad slakad sé 4 kr6fum um greidslugetu sem leidi svo til aukinna vanskila.
bess vegna purfi ad beeta eftirlit og mat 4 kerfisaheettu i bankakerfinu.

4.3.2 Hasnadisstefna a islandi

Husnaedisstefnan framan af sidustu 6ld préadist svipad og annars stadar 4 Nordurlondunum
a0 pvi leyti ad fyrst var meginaherslan a4 frambod huisnadis en beindist sidar i auknum
meeli ad geedum pess. Mikid var byggt til a0 maeta husneaedisporf vegna folksfjolgunar og
storfelldra félksflutninga dr sveitum i péttbyli og versta hisneaedinu jafnframt eytt eda pad
tekid ur notkun.”

Fyrstu dratugina eftir strid var fjarfest meira { ibudarhtsnadi 4 [slandi en annars stadar 4
Nordurlondum i hlutfalli vid pjédarframleidslu.** Fyrir pvi voru ymsar dstedur.
Félksflutningur i kaupstadi og skortur 4 hisnadi leiddu til pess ad mikid var byggt af
nyjum hdsum. Tekjur voru almennt hdar og hagvoxtur mikill. Til vidbotar féll gengi
krénunnar nokkud ort eftir stridslok. Verdgildi peninga ryrnadi pvi hratt en voxtum var
styrt af yfirvoldum og var peim haldid allt of lagum midad vid verdbolgu (mynd 4.10).
Raunvextir & sparifé voru pvi mjog neikveedir og skapadist hvati til pess ad radstafa sparnadi
i fasteignir.

Mynd 4. 10 Medalarsvextir skuldabréfalana 1960-1990
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Heimild: Gudmundur Jonsson og Magniis S. Magniisson, Hagskinna — ségulegar hagtolur um Island.

32. OECD ,,Housing and the economy: policies for renovation®
33. Lujanen, ,,Main lines of Nordic housing policy*.

34. Hoffman, Ibiidabyggingar og fidrframlég til peirra d Islandi.
35. Sigurdur Sneevarr, Haglysing Islands.
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Eins og sést 4 mynd 4.10 var pad ekki fyrr en eftir ad verdtrygging vard almenn undir lok
attunda aratugarins ad skuldabréfavextir foru ad duga til pess ad vega & moéti verdobdlgu.
Raunvextir 4 skuldabréfum voru neikveedir a0 meira og minna leyti 4 sjounda aratugnum
og astandid hridversnadi a peim attunda. Pad var pvi afar erfitt ad fjarmagna langtimalan a
pessum tima en eftirspurn eftir lansfé var skiljanlega mikil pegar pad var { reynd nidurgreitt.

4.3.2.1 Péttbylismyndun og ibtidaskortur

Sidastlidna 6ld vard mikil folksfjolgun 4 Islandi. Fré 1. névember 1901 til 1. desember 2010
riflega fjorfaldadist ibuafjoldi landsins, ur 78 pusundum i 318 pusund.* Félksfjolgunin
skiptist ekki jafnt 4 byggdir landsins. Arid 1901 var 8.221 {bui skrddur & héfudborgarsvedinu
0g 70.249 ibuar utan pess. Ibtum héfudborgarsvaedisins fjolgadi um 194 pusund 4 neestu
11 dratugum, i 202 pusund, p.e. fjldi peirra neer 25 faldadist (jokst um 2.359%). Utan
héfudborgarsvaedisins fjolgadi ibium a pessum tima um tep 46 pusund eda um 65%
(mynd 4.11).

Mynd 4. 11 {btiafjoldi & hofudborgarsvaedinu og utan pess 1901-2010
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Heimild: Hagstofa islands.

Megindherslan i hisnedismalum framan af tuttugustu 6ldinni var 4 ad byggja ndégu
mikid af sémasamlegu hisnadi. Mikid var byggt eins og lyst er 4 myndum 4.7 og 4.8.
Husneedisskortur var mikill, medal annars vegna 6rra folksflutninga tr dreifbyli { péttbyli,
einkum inn 4 héfudborgarsvaedid. Miklar gjaldeyristekjur fra stridsarunum voru medal
annars nyttar til husbygginga. Pegar ttflutningstekjur drégust saman i lok fimmta
aratugarins dro ur hisbyggingum pratt fyrir hisnaedisskort pvi fjarmognun skorti.”” begar
kom fram 4 midjan sj6tta dratuginn jokst fjarfesting i ibudarhtisneedi 4 ny (mynd 4.8) en
eftir ad hafa dregist saman a hverju ari 1949 til 1952 jokst landsframleidslan um 42% ad
raungildi 4 fjéorum arum. Framkveemdir 4 fasteignamarkadi voru a pessum tima likt og
ymsar adrar opinberar og half-opinberar framkvemdir ndtengdar adgengi pjédarinnar
ad erlendu fjarmagni.

4.3.2.2 Vidbrogd vio markadshrestum

Eiginleg husnadisstefna 4 Islandi var { métun 4 dratugunum eftir seinni heimsstyrjoldina
pegar mest adkallandi verkefnid var ad anna eftirspurn eftir husnadi vegna mikillar
folkstjolgunar og -flutnings ar sveitum til beeja, einkum til hfudborgarinnar.

4.3.2.2.1 Ytri ahrif

Husakostur var almennt sleemur vid upphaf tuttugustu aldarinnar og algengasta
byggingarefnid var enn torf pétt timburhtisum veeri farid ad fjolga (mynd 4.7). St mikla
folksfjolgun sem vard 4 6ldinni og ekki sidur folksflutningarnir ur sveit i péttbyli og 4

36. Hagstofa Island, s163: www.hagstofa.is.
37. Hoffman, Ibuidabyggingar og fidrframlég til peirra d Islandi.
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hofudborgarsvaedid (mynd 4.11) vard til pess ad mikid purfti ad byggja. Likt og { ymsum
borgum Evrépu 6ldina 4 undan voru pad heilbrigdisstarfsmenn sem fyrstir fengu ahuga
& skipulagsmélum?®. Gudmundur Hannesson leeknir ritadi fyrsta skipulagsritid 4 Islandi
1916.* Hugmyndir hans snerust um beett lifsgaedi almennings og einnig pa dheettu sem
komid hafdi i [j6s vid brunann i Reykjavik 1915. Bygging timburhdsa var bonnud nokkrum
arum sidar. P6tt Gudmundur Hannesson hafi lagt fram hugmyndir ad skipulagslogum
pegar 4 arinu 1917 téku fyrstu 16gin um skipulagsmal gildi 1921. Adalskipulag fyrir
Reykjavik var svo kynnt 1927 og hafdi pad mikil ahrif 4 préun byggdar i borginni naestu
aratugina pott pad hafi reyndar aldrei verid sampykkt af skipulagsyfirvoldum.*

Beejarstjorn Reykjavikur st6d fyrir husnaedisrannsékn sumarid 1928 og vakti athygli 4
lélegum husakosti, t.d. i kjallara- og risibadum.* Eftir seinni heimsstyrjoldina stodu nokkur
braggahverfi sem reist h6fdu verid til pess ad hysa hermenn 4 stridsarunum. Efnaminna félk
fluttist { braggahverfin en byggingarnar voru afar lélegar. Frd stofnun hisnadismalastjornar
1955 sa veddeild Landsbankans um utlan til atrymingar heilsuspillandi hisnaedis sem
medal annars voru nytt til ad rifa braggana samhlida uppbyggingu ibudahverfa.

4.3.2.2.2 Osamhverfar upplysingar

Kaupandi fasteignar hefur jafnan minni upplysingar um geedi hennar en seljandinn.
Seljandi fasteignar hefur oftast ymist buiid i eigninni, att hana um nokkurt skeid eda jafnvel
komid ad byggingu hennar. Hann byr pvi yfirleitt yfir ymsum upplysingum um eignina
sem kaupandanum er illmogulegt ad afla sér.

burft hefur 16ggilt leyfi til fasteignasélu 4 Islandi ad minnsta kosti fra 1938. I gildandi
16gum um solu fasteigna eru itarleg akveedi um soluferli og upplysingagjof vid pad.*
Ad auki setur umhverfisrdduneytid itarlegar reglur um flestallt er vid kemur byggingu
husnedis. Par eru settar fram kréfur sem byggingaradilar purfa ad uppfylla til ad fa
byggingarleyfi, reglur um honnun bygginga, eftirlit med byggingu, frigang, byggingarefni
og margt fleira. Margar pessara reglna eru liklegar til ad eyda 6vissu um geedi htisneedis
par sem abyrgd byggingaradila, honnuda og annarra, sem ad byggingu koma, er skyr. Ny
byggingarreglugerd er 147 bladsidur og tilgreinir i miklum smdatridum ymis skilyrdi sem
byggingar purfa ad uppfylla.*® bPar ma reyndar einnig finna deemi um reglur sem erfitt er
ad sjd hvada tilgangi pjona en geta engu ad sidur haft veruleg ahrif, til deemis med pvi ad
auka byggingarkostnad og par med jafnveegisverd 4 husndi. Hér ma nefna ad 6heimilt
er ad gera rao fyrir pvottavél i eldhudsi og ekki ma vera innangengt i badherbergi ur stofu
eda eldhusi. Slikar reglur auka kostnad vid frambod litilla ibda hlutfallslega en 6ljost er
i hvada tilgangi peer eru settar.*

4.3.2.3 Félagslegt hlutverk

Hér verdur stiklad a storu i umfjollun um félagslega hisnzedisadstod. Umfjollunin snyr ad
framkveemd félagslegrar husnaedisstefnu og dregur fram pa breytingu sem vard 4 umgjord
hennar, lanastarfsemi og fjisrmdgnun aratugina 4dur en Ibtidalanasjédur var stofnadur.*

4.3.2.3.1 Umgjord félagslega kerfisins

Arid 1929 voru sampykkt 16g um verkamannabtstadi. A 6drum Nordurléndum og vidar
voru félagslegar ibudir almennt leiguibtidir en i [6gunum um verkamannabustadi var
aftur & moti gengid ut fra pvi ad ibdarnir attu ibudirnar.*® Eignarrétturinn var p6 ekki

38. J6n Runar Sveinsson, ,Forsaga félagslegra ibudabygginga“, Morgunbladid, 14. mars 2000. http://www.mbl.is/
greinasafn/grein/523864/
39. Gudmundur Hannesson, Um skipulag beeja.

40. Sigriour Kristjansdéttir, Deciphering the contemporary urban landscape of Reykjavik, Iceland by applying the concepts
and methods of Caniggia and Conzen.

41. Jén Runar Sveinsson, ,Meginpeettir { hiisnadisstefnu Islendinga 4 20. 61d*

42. Log nr. 99/2004, um solu fasteigna, fyrirtaekja og skipa.

43. Byggingarreglugerd, nr. 112/2012.

44. Egill Porarinsson, Hiisnadisstefna og uppbygging litilla ibiida d hofudborgarsvaedinu d drunum 2003-2008.

45. Ttarleg umfjollun um préun hiisnaedisstefnu 4 Islandi er 3. kafla, ,,Meginlinur { préun islenska husnzdislanakerfisins*
og 1. vidauka, ,,Islenska husnadislanakerfid til arsins 1999

46. J6n Runar Sveinsson, , Meginpeettir { husnaedisstefnu Islendinga 4 20. 51d*“
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fullkominn og verdmyndun ibudanna var ekki frjals pvi takmarkanir voru 4 pvi hverjum
matti selja paer. Parna var p6 morkud su stefna sem hélst tt 6ldina ad félagslegar ibudir
veeru eignaribudir. Eins og sja md 4 mynd 4.3 drdst hlutfall leiguhtsnaedis verulega saman
4 sidustu 6ld. Arid 1920 bjuggu um 53% fjolskyldna { leiguhtisnaedi en 1990 var pad hlutfall
komid nidur i 11%.

Arid 1964 var verkfollum afstyrt med jinisamkomulaginu svokallada en pé var samid
um verulegar Urbeetur 4 félagslegum kjorum verkafélks. Rikisstjornin skuldbatt sig medal
annars til pess ad heekka hiisneedislan verulega og tryggja fjarmégnun 1.500 ibtida 4 ari.*’
[jali 1965 var svo samid um ad reisa 1.250 ibudir { Reykjavik 4 neestu fimm 4rum, par af
250 félagslegar leiguibudir. Mikil uppbygging vard i Breidholti neestu drin eftir ad petta
samkomulag var gert. Pétt pessar framkveemdir veeru fjirmagnadar af Byggingarsjooi
rikisins en ekki Byggingarsjodi verkamanna, eins og flestallar félagslegar framkvemdir,
pd var um sams konar eignarform ad reeda, p.e. skilyrtan eignarrétt med forkaupsrétti
Reykjavikurborgar.®® Arid 1973 var hleypt af stad 6dru byggingarétaki par sem stefnt var
ad byggingu 1.000 leiguibtida utan héfudborgarsvadisins. A neestu drum risu 849 {bdir
uti 4 landi undir pvi ataki en adeins 328 peirra voru leiguibudir.*’

Byggingarsjodur verkamanna préadist smam saman fra pvi ad fjarmagna fyrst og fremst
byggingu verkamannabustada yfir 1 fjarmognun félagslegra ibuda almennt. Med
lagabreytingu um hasnsedismal arid 1970 var Byggingarsjédur verkamanna fluttur undir
htsneaedismalastjéorn en hun hafoi styrt Hisneedismalastofnun frd arinu 1957 og veitt
almenn ibudalan Gr Byggingarsjodi rikisins fra sama tima. Par med var félagslega lanakerfio
komid undir sama hatt og almenna ibudalanakerfid.

4.3.2.3.2 Utlan og 6nnur adstod { félagslega kerfinu

Nokkrar breytingar urdu 4 lanskjérum i félagslega kerfinu 4 seinustu dratugum. Vid
umfangsmiklar breytingar 4 fasteignaldnakerfinu 1986 var vidmidum félagslegra ldna einnig
hnikad til. Vedhlutfall lans hja Byggingarsjodi verkamanna var haekkad tr 80% af sampykktu
kostnadarverdi ibudar 1 85% og heimilt ad haekka pad frekar vid sérstakar adstaedur
lantakanda. Peir, sem attu i miklum greidsluerfidleikum vegna kaupa 4 verkamannaibud,
attu kost 4 lanum til vidboétar til priggja dra.

Vorid 1988 var farid ad veita sveitarfélogum og félagasamtokum lan ur Byggingarsj6oi
verkamanna fyrir 85% af kostnadi vid byggingu kaupleiguibuida og voru lanin til 43 ara.
Samhlida var lanstimi 4 lanum fra Byggingarsj6di verkamanna til sveitarfélaga, stofnana
4 vegum rikisins og félagasamtaka til leiguibuda lengdur i 43 4r en hafdi verid 31 4r adur.

Sumarid 1990 var lanshlutfall félagslega kerfisins sidan haekkad ur 85% i 90% og lanstimi
vegna félagslegra leiguibuda og kaupleiguibtda lengdur i 50 ar. Vidmidunartekjur hjona
vegna kaupa 4 félagslegum {budum voru jafnframt heekkadar. A méti pessum adgerdum
var dkvedid ad endurskoda vexti 4 lanum til félagslegra ibida og haekka pa til samraemis vid
lan hja Byggingarsjooi rikisins ef verulega hafdi reest ar fjarhag lantakandans. b4 var einnig
akvedid ad gera sambeerilegar krofur um greidslugetu { félagslega kerfinu og i almenna
kerfinu, p.e. ad syna fram 4 lagmarksgreidslugetu og ad greidslubyrdin feri ekki yfir pridjung
af heildartekjum kaupandans. Endurskodun vaxta var heimilud, fyrst eftir 6 ar en sidan 4
priggja ara fresti. Himarksupphaedir fasteignavedbréfa voru lekkadar i oktober 1991 ur 8
milljénum i 5 milljénir kréna fyrir notad husnaedi og 6 milljonir kréna fyrir nytt. Jafnframt
voru reglur um utleigu félagslegra ibuda hertar og vidmid um hamarkssterd minnkud ur
170 m? i 130 m?. Med pessu var verid ad prengja adeins ad lansheimildum vegna erfiorar
stodu byggingarsjédanna sem skapast hafdi eftir ad lanareglur voru rymkadar 1986. Med
nyjum l16gum um Husnedisstofnun rikisins 1990 var stefnt ad pvi ad pridjungi af arlegri
ibudaporf landsmanna yroi meett med byggingu félagslegs htisnadis og var pad fjarmagnad
med lanveitingum Byggingarsj6ds verkamanna. Lan sj6dsins voru 4 pessum tima i fjérum

47. Sama heimild.
48. Jon Runar Sveinsson, Lokun félagslega hiisncediskerfisins — Hvad kemur i stadinn?

49. Sj4 nénar 1. vidauka, ,,Islenska husneedislanakerfid til drsins 1999



flokkum, p.e. til félagslegra kaupleiguibuda, félagslegra eignaribuda, félagslegra leiguibida
og almennra kaupleiguibtida. Lan i premur fyrstu flokkunum gatu numid allt ad 90% af
virdi {budar en lan til almennra kaupleiguibida 70% auk 20% vidbotarlans.

Aftur var slakad 4 i 16gum um félagslegar ibudir sem téku gildi i mars 1995. Undantekningar
voru heimiladar & skilyrdum um hdmarksgreidslubyrdi. Vid endurskodun vaxta var heett
a0 taka tillit til beettrar eignastodu pott afram veeri midad vid tekjur. ba var einnig heimilad
a0 gera undantekningar 4 skilyrdum um hamarkssteerd vid kaup 4 notudum ibadum.
Lanshlutfall kaupleiguibuda i hlutaeign var heekkad i 90%.

Adur en stadgreidsla tekjuskatts var tekin upp arid 1988 var heimilt ad draga vaxtakostnad
fra skattskyldum tekjum. Allir vextir voru fradrattarbeerir fram til drsins 1979 en fra
pvi ari til 1987 atti pad adeins vid um vexti og verdbeetur vegna ibudaldna upp ad vissu
hédmarki. Pegar stadgreidslukerfid var tekid upp 1988 komu hisnzedisbeetur 1 stadinn fyrir
skattafradratt vaxta. Adeins peir sem voru ad byggja eda kaupa ibidarhisneedi i fyrsta sinn
attu rétt 4 hisnaedisbotum. Midad var vid ad hisnedisbeetur til hvers adila veeru greiddar
i sex ar og jafngiltu um 65% til 70% af voxtum & hdmarkslani Hasnaedisstofnunar. *

begar husbréfakerfio tok vid i névember 1989 heekkudu vextir 4 almennum fasteignalanum.
Samhlida pvi var innleitt vaxtabotakerfi og kom pad i stadinn fyrir kerfi hiisnaedisbota og
vaxtaafslattar. Vaxtabeetur voru endurgreidsla 4 hluta af vaxtakostnadi vid ibidakaup og voru
afgreiddar gegnum skattkerfid. Réttur til vaxtabota skertist med tekjum og eignum og kerfid
pvi med dkvedin einkenni félagslegs kerfis. I byrjun 4rs 1995 toku 16g um husaleigubeetur
gildi en husaleigubétum var aetlad ad leekka hisneediskostnad tekjuldgra leigjenda 4 sama
hétt og vaxtabaetur gerdu fyrir ibudareigendur.

Annar studningur gegnum skattkerfid folst i afnami stimpilgjalda af lanum til félagslegra
ibuida vid lagabreytinguna 1990. Auk pess var virdisaukaskattur til ibudarbyggjenda vegna
vinnu 4 byggingarstad endurgreiddur.

4.3.2.3.3 Fjarmognun félagslega hluta hisnadiskerfisins

Fyrst eftir setningu laga um verkamannabustadi 1929 voru lan til byggingar peirra veitt
ur stadbundnum lanasjédum en 1935 voru peir sameinadir { Byggingarsj6d verkamanna.
Hann fékk fjarveitingar fra baejarfélogum sem midudust vid dkvedna upphed a
baejarbua og atti samsvarandi framlag ad koma fra rikinu. Lanin voru veitt 4 1. vedrétt
og endurgreidd 4 42 arum. Byggingarsjoour verkamanna starfadi til arsins 1999 sem
adallanveitandi hiisnaedislana til laglaunafélks.” Byggingarsjodur verkamanna var settur
undir hdsneaedismalastjérn med 16gum nr. 30/1970. b4 voru byggingarfélog verkamanna
16g0 nidur en sérstakar stjornir verkamannabustada skipadar i peim sveitarfélogum sem
vildu byggja verkamannabustadi. Samkveemt yfirlysingu rikisstjérnarinnar fra pvi snemma
ars 1974 var ordid vio peirri krofu verkalydshreyfingarinnar ad pridjungi alls hiisneedis sem
byggt yrdi i landinu veeri rdadstafad 4 félagslegum forsendum. Samhlida pvi var sérstakur
launaskattur, sem runnid hafdi til fjarmégnunar Byggingarsjods rikisins, tvéfaldadur, ur
1% 12%. Petta markmid um ad pridjungur alls nys hiasnaedis yroi félagslegur var fest 1 16g
1980. b4 var jafnframt dkvedid ad helmingur launaskattsins, sem rann til fjarmégnunar
Byggingarsj6ds rikisins, 1%, rynni framvegis til Byggingarsjods verkamanna.

Par til 1. juni 1990 var Byggingarsjodur verkamanna fjarmagnadur med framlagi fra rikinu
og sveitarfélogum og lantokum hja lifeyrissjodum. Framlog sveitarfélaga namu 10% af pvi
fjarmagni sem Byggingarsjodur verkamanna lanadi til vekamannabustada. Pessu var breytt
me0 légum nr. 70/1990. Framlog ur rikissjodi, sem namu 1% launaskatti, voru felld nidur
og 10% framlag sveitarfélaganna var einnig fellt Gt en { stadinn var peim gert ad ldna
Byggingarsj6di verkamanna 10% byggingarkostnadar sem sjédurinn endurgreiddi & 15
arum. Byggingarsj6dir rikisins og verkamanna voru einnig fjirmagnadir med solu
skuldabréfa til lifeyrissjoda og var neikvedur vaxtamunur vegna peirrar fjirmoégnunar
nokkrar présentur. Nanar er vikid ad pessu hér 4 eftir. I september 1990 skiladi
Rikisendurskodun skyrslu um fjarhagsstodu Byggingarsjods rikisins og Byggingarsj6ds

50. Rikisendurskodun, Skyrsla Rikisendurskodunar um fjdrhagsstodu Byggingarsjoos rikisins og Byggingarsjods verkamanna.
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verkamanna. Nidurstodur Rikisendurskodunar voru medal annars ad ef starfsemi sjodanna
héldi 4fram obreytt og framlog rikisins yrou afram svipud myndi eigid fé peirra beggja
verda uppurio 4 um pad bil tiu arum.*

4.3.2.4 Almenn leekkun fjarmagnskostnadar vegna hlsnadiskaupa

Inngrip hins opinbera { fjarmégnun fasteignakaupa geta haft ymsan tilgang. Par 4 medal
ma telja ad sja um lanveitingu vegna pess ad frambod a fjarmagnsmarkadi skorti, j6fnun
greidslubyrdi yfir lanstimann, studla ad pvi ad félk bui { eigin hiisnaedi frekar en ad pad
leigi eda hreinlega ad na fram leekkun 4 vaxtakostnadi i skjoli rikisabyrgdar og audvelda
pannig almenningi ad skuldsetja sig vegna kaupa 4 eigin htisnaedi.

4.3.2.4.1 Almenna lanakerfio

Landsbanki [slands hof starfsemi 1886. Bankinn veitti fra upphafi lan gegn vedi { fasteign
en illa gekk ad fjarmagna pau par til sérstok veddeild var stofnud vid bankann arid 1900.
Veddeildin lanadi gegn vedi i jardeignum eda huseignum med 169 i kaupstédum og
verslunarstodum. Vid stofnun veddeildarinnar voru utlanareglur hertar fra pvi sem
adur var en lanstiminn var lengdur umtalsvert. Adeins voru veitt lan 4 fyrsta vedrétti og
hamarksvedhlutfall var 50%. Endurgreidslutimi ldnanna var 25 ar ef vedid var i hiseign
en 40 ar ef pad var jardeign. Veddeildin var medal annars fjsrmognud med tryggingafé
tr landssj6di.>* Arid 1927 var Landsbankinn gerdur ad sjalfsteedri rikisstofnun { premur
deildum: sedlabanka, veddeild og sparisjodsdeild.

Arid 1946 voru sett 16g um opinbera adstod vid byggingu {budarhusa { kaupstodum og
kauptunum. Med peim var sveitarfélogum audveldad ad takast 4 vid husneaedisvanda.
Med pessum 16gum var 16g0 ahersla a byggingu leiguibida og utrymingu heilsuspillandi
huasneedis, auk pess sem afram voru byggdir verkamannabustadir.> Fljotlega eftir petta var
komid 4 vidteekri voruskommtun sem leiddi til pess ad erfitt var ad flytja inn byggingarefni
og ibudabyggingar drogust verulega saman. Vinna vid eigin hiisbyggingar var skattskyld
par til 1949. Mikil hefd myndadist fyrir pvi ad menn byggdu sjalfir sitt eigid hisnaedi. Hatt
eiginfjarframlag var naudsynlegt par sem lansfé var af skornum skammti og eigid fé var oft
lagt til i formi vinnuframlags. Lanadeild smaibuida var stofnud 1952 til pess ad stydja folk
sem tok sjalft frumkveedi vio ad koma sér paki yfir h6fudid. Mikil og vidvarandi verdbolga
og vidtek hoft 4 fjarmagnsmorkudum yttu jafnframt undir byggingu husneedis sem var
dratugum saman einn vaenlegasti kosturinn til pess ad geyma verdmaeeti.

Husnaedismalastjorn var stofnud med logum nr. 55/1955 og heyrdi hun undir félagsmala-
raduneytid. Aftur voru sett ny 16g um hdsnadismal tveimur drum sidar og pa voru
Husnzedismalastofnun og Byggingarsjédur rikisins stofnud og lutu hisnaedismalastjorn.
Husneedismélastofnun var falid ad framfylgja husnaedisstefnu stjérnvalda dsamt veddeild
Landsbankans. Byggingarsjodur rikisins var hafour { vorslu veddeildarinnar sem sa jafnframt
um afgreidslu lana sem Husnaedismalastofnun veitti sem og adra bankastarfsemi fyrir
stofnunina. Utgéfuheimild veddeildarinnar var jafnframt aukin 1 200 milljénir kréna og
henni var einnig heimilad ad taka erlend lan til ibidabygginga. Himarkslan sem veitt voru
til byggingar ibudarhtisnaedis voru 100.000 krénur eda 2/3 verdmeetis ibudar. Lanin voru
veitt { tveimur flokkum, A og B, og voru lan i B-flokki verdtryggd. Starfsemi veddeildarinnar
jokst mikid vid pessar breytingar. Samhlida veitingu verdtryggdra lana hof veddeildin utgafu
verdtryggora skuldabréfa og voru pau kynnt sem valkostur vid fjarfestingu i fasteignum
fyrir pa sem 6ttudust ad sparnadurinn ryrnadi ad verdgildi. Vid lagasetninguna 1957 var
skyldusparnadur innleiddur, en hann var mikilveeg fjArmégnunarleid Byggingarsj6ds
rikisins 4 fyrstu starfsdrum hans. Med timanum dré Gr veegi skyldusparnadar pegar attektir
jukust og hann var aflagdur 4rid 1993.

52. Rikisendurskodun, Skyrsla Rikisendurskodunar um fidrhagsstéou Byggingarsjods rikisins og Byggingarsjéds verkamanna.
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4.3.2.4.2 Utlan i almenna kerfinu

Lengst af sidustu 6ld voru almenn ibtidalan tr Byggingarsjodi rikisins fyrst og fremst veitt
til pess ad fjarmagna byggingu nys husnadis. A sidustu dratugum aldarinnar jokst vegi
lana til almennra htisnaedisvidskipta.

Veddeild Landsbankans var lengi vel meginlanveitandi 4 fasteignaldinamarkadi. Um 1960
var um prenns konar vedlan ad reda hja veddeildinni. I fyrsta lagi lanadi veddeildin
bankavaxtabréf sem lantakendur urdu sjalfir ad selja. 1963 voru bessi lan med 7%
voxtum og 0,5% poknun til veddeildarinnar. Lanin voru jafngreidslulan til 20-22 ara.
Pau voru veitt til kaupa & nyjum eda nylegum ibudum. I 63ru lagi sé veddeildin um utlan
Husnaedismalastofnunar rikisins. Pau voru i tveimur flokkum A og B. A-lanin voru
jafngreidslulan til 25 ara. Vextir voru lengst af 7% auk 0,25% poknunar til veddeildarinnar
en stodu 1 8,25% fra 1961. B-lanin voru med jéfnum afborgunum a 15 arum. Vextir 4 peim
voru 5,5% auk 0,25% kostnadar veddeildarinnar. Pessi lan voru verdtryggd med visitolu
framferslukostnadar en vextirnir voru p6 avallt reiknadir ut fra upphaflegri lansfjarheed.
Bedi A- og B-lédnin voru greidd ut { reidufé. I pridja lagi s veddeildin um svo kéllud C-lan
en i pau var radstafad opinberum framlogum til pess ad ttryma heilsuspillandi hisnaedi.
Framlagi viokomandi baejarfélags var meett med jafn hau framlagi ur rikissj6di. Lanin voru
jafngreidslulan og vextir 4 peim voru laegri en 4 almennu lanunum en voru haekkadir i 6%
1960 samfara pvi ad greidslutiminn var styttur Gr 50 arum i 42.

Ymsir adrir ldnveitendur voru & markadnum. Lifeyrissjodir veittu félagsménnum lén 4 1.
vedrétti og 4 2. vedrétti med rikisdbyrgd. Pessi ldn voru til 15-30 4ra. A fyrri hluta 4ttunda
aratugarins var hlutdeild sj6dfélagaldna lifeyrissjodanna amoéta og hlutdeild opinberra
sj00a, enda var 4 pessum tima ekki um edlilega fjarmalamarkadi ad reeda sem lifeyrissjodir
geetu fjarfest 1. Bankar veittu fyrst og fremst skammtimaldn 4 tilt6lulega haum voxtum
sem notud voru til ad klara fjarmognun ibudabygginga. Oftast var um vixillin ad reeda
frekar en eiginleg vedlan. Verdbolga jokst mikid 4 fyrri hluta dttunda aratugarins og 4
sama tima jokst eiginfjarframlag ibiidarkaupenda mikid eda tr 7,7% 1971 1 39,1% 1974.
Eiginfjarframlagid kom ad miklu leyti sem lan fra vinum og @ttingjum an veds og einnig
sem eigid vinnuframlag.>

Illa gekk ad fjsrmagna hdsnedislan dratugum saman og um midjan attunda aratuginn
var enn mikil tof 4 afgreidslu lansumsoékna. Byggingar voru lansheefar pegar peer voru
tilbinar ad einum pridja, p.e. pegar buii0 var ad reisa og pak var komid 4. ba var fyrsti hluti
lana afgreiddur en ldnunum hafdi oft verid lofad um pad bil tveimur arum adur.
Lansupphedin var endurskodud arlega med hlidsjon af byggingarvisitdlu en vextir og
afborganir voru tengdar byggingarvisitélu ad 4/10. Afborganir af pessum lanum
Husnedismalastofnunar voru arlegar. Vanskil voru pvi lengi ad koma fram og vidbrogd
vid peim voru heeg. Illa gekk ad fjarmagna Husnaedismalastofnun og kom fyrir vegna
fjarskorts ad ekki var heegt ad afgreida lan sem lofad hafdi verid pott framkveemdin uppfyllti
skilyrdi fyrir lanveitingu.”

Bankar og sparisjodir mattu ekki lana verdtryggt og med timanum dré ur veegi peirra 4
htsnedislanamarkadi. Rimur fjérdungur ibudalana kom fra bonkum og sparisjédum
1971 en 1974 var hlutdeild peirra 4 markadnum komin undir 10%.>®

Oll utlan Husneedisstofnunar voru verdtryggd midad vid lanskjaravisitolu fra 1. juli
1979.% Verdbolgan hélt afram ad vinda upp a sig par til visitolutenging launa var afnumin
1983 og ahersla peningamala beindist i vaxandi meeli ad pvi ad halda gengi krénunnar
fostu. Raunvextir urdu afar hair i framhaldinu og kaupmattur féll gridarlega. Vid pvi var
brugdist med haekkun ldna, sérstékum vidboétarlanum og lengingu lanstima, auk pess ad
lan Byggingarsjo0s rikisins voru hofd afborgunarlaus i tvo ar { stad eins adur.

55. Jenkis, The housing market and housing financing in Iceland: Report on a fact-finding-mission to the State Housing
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Haustid 1986 var huisnadislanakerfinu breytt verulega. Lan voru akvordud ut frd ibud
sem kostadi 3 milljonir kréna i febriar 1986. Lan til byggingar 4 fyrstu ibud skyldi vera
70% af virdi slikrar ibtidar og 49% til kaupa a fyrstu ibud. Uppheedin var uppfaerd midad
vid byggingarvisitolu 4 priggja manada fresti. Lansréttur hvers og eins for svo eftir pvi hve
hau hlutfalli lifeyrissj6ds vidkomandi var varid til kaupa a skuldabréfum Byggingarsj6ds
rikisins og skertist lansrétturinn hlutfallslega ef bad fér undir 55%. I nyja kerfinu 1986
voru vextir peir somu og adur, 3,5% verdtryggdir en lanin voru lengd. Endurgreidslutiminn
for r 21 ari fyrir notadar ibadir og 31 ari fyrir nyjar { 40 4r { badum tilfellum. Lansupphaedir
hakkudu einnig umtalsvert. Lansuppheedin riflega tvofaldadist fyrir byggingu fyrstu
ibudar og fyrir fyrstu kaup sexfaldadist hin. Eftir petta jokst veegi lana vegna fasteigna-
vidskipta 4 kostnad ldna til nybyggingar hja Hasneadisstofnun. Eftirspurn eftir
fasteignaldnum jokst gifurlega vid pessar breytingar. Ekki tékst ad afla fjarmagns til pess
ad afgreida allar lansumsdknir og mikill bidtimi myndadist eftir lanum.® Eftir um pad bil
ar var heett ad afgreida ny lan en pa hofou pegar verid gefin lansloford er namu mest6llu
fjarmagni Byggingarsj6ds rikisins til naestu tveggja ara.

Breytingarnar sem gerdar voru 4 almenna husnaedislanakerfinu 1986 voru i meginatridum
i takt vid samkomulag adila vinnumarkadarins um husnedismal i tengslum vid
kjarasamninga { februar 1986. Gert var rad fyrir ad eftirspurn eftir lanum til nybygginga
svaradi til 1.600 ibida 4 ari fyrstu tvd arin og 1.400 ibtida eftir pad. P4 myndi vera eftirspurn
eftir lanum til ad fjarmagna kaup 4 2.200 notudum ibudum fyrstu tvo arin og 2.000 ibidum
upp fré pvi. bessar forsendur brugdust algerlega. I lok ars 1987 héfdu borist 11.800
umsoknir, 4.500 umsdknir barust 1988 og 3.400 arid 1989 par til ad breytt var um
hisnedislanakerfi enn 4 ny.*'

mynd 2. 12 Utlan Hasnaedisstofnunar 1956—1998
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Heimild: Gudmundur Jonsson og Magntis S. Magntsson (1997), Arsskyrslur Hisnaedisstofnunar og ttreikningar rannséknamefndar
Alpingis um Ibdalanasjod o.fl.

Nytt fasteignalanakerfi var innleitt 1989. Husneaedisstofnun veitti pa lan i formi skuldabréfs
med rikisabyrgd gegn vedbréfi i vidkomandi fasteign. Kaupandi fasteignar greiddi p4 hluta
kaupverdsins sem lanad var fyrir med husbréfi sem seljandinn gat notad til greidslu upp
i adra fasteign, selt 4 markadi eda haldid sem rikistryggdri fjarfestingu. Vextir 4
fasteignalanum rédust pvi i reynd af markadsverdi husbréfanna. Byrjad var i névember
1989 ad afgreida b4 sem fengid hofou ldnsloford { fyrra kerfi. I mai 1990 var farid ad
afgreida almenna ibidakaupendur og i névember 1990 pa sem voru ad byggja. Med pessari
forgangsr6dun, par sem fyrst var hugad ad kaupendum a fasteignamarkadi og sidan peim
sem voru ad byggja ibadir, hélt afram su préun, sem héfst med breytingum
fasteignalanakerfisins 1986, en pa fluttist dherslan i lanveitingum 4 fasteignakaup i stad

60. Sj4 nénar { 1. vidauka rannséknarskyrslunnar, Islenska husnaediskerfid til drsins 1999.

61. Rikisendurskodun, Skyrsla Rikisendurskodunar um fjdrhagsstoou Byggingarsjéds rikisins og Byggingarsjéds verkamanna.
Par er visad i greinargerd med frumvarpi sem vard ad 16gum nr. 54/1986.
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fjarmognunar bygginga. Mikill voxtur vard 1 heildaratlanum Hudsnaedisstofnunar i kjolfar
breytinganna 1986 og beirra breytinga sem gerdar voru 1990 (mynd 4.12). [ badum pessum
tilfellum vard fyrst og fremst veruleg aukning i lanum til kaupa a notudu hisnedi. Parna
var pvi um ad raeda skref i pa att ad auka vegi hinnar opinberu hisnedisstofnunar 4
almennum fasteignaldnamarkadi og auka adgengi fasteignakaupenda almennt ad lanum
sem fjarmognud voru af hinu opinbera eda med rikisabyrgd. Samhlida husbréfakerfinu
var tekid upp vaxtabétakerfi par sem peir sem voru ad kaupa eda byggja htisnedi fengu
endurgreiddan hluta af voxtum og verdbétum lananna og var st endurgreidsla jafnframt
had eignum og tekjum.

Med husbréfakerfinu var horfid fra beinni nidurgreidslu vaxta 4 hisnadislanum og
rédust vextir a0 miklu leyti af markadskjorum. Lanstiminn var einnig styttur tr 40 &rum
1 1986-kerfinu i 25 4r i husbréfakerfinu. En lanshlutfallid heekkadi mikid. Pad hafdi verid
49% vegna kaupa 4 notudu husnaedi en haekkadi i 65%. Sumarid 1995 var lanshlutfallio
heaekkad tur 65% 1 70% hja peim sem voru ad kaupa eda byggja 1 fyrsta skipti og i jantar
1996 var hdmarkslanstimi lengdur 4 ny ar 25 drum { 40 ar.

4.3.2.4.3 Fjarmognun almenna kerfisins

Meginpungi adkomu rikisins ad husnedismarkadi 4 Islandi hefur lengst af verid a
fjarmoégnunarhlidinni. Landsbankinn lanadi til fasteignakaupa fra stofnun 4rid 1886
og sérstok veddeild var stofnud vid hann arid 1900. Veddeild Landsbankans 1ék stért
hlutverk 4 husnzdislanamarkadi, fyrst sem lanveitandi og sidar sem umsjonaradili fyrir
Husneedismalastofnun. Veddeildin sd um innheimtur Husneedisstofnunar allt par til
[btidaldnasjédur var stofnadur.”

Byrjad var ad taka skyldusparnad af tekjum ungmenna 4rid 1957 pegar Husneedismaélastofnun
var stofnud og Byggingarsjodur rikisins vard til. Haldid var eftir 6% af launum peirra sem
voru 4 aldrinum 16 til 26 dra. Hlutfallid var haekkad i 15% arid 1963. Petta fjarmagn var
geymt hja Byggingarsjooi rikisins. Skyldusparnadurinn var mikilveg fjarmdgnunarleio
sj60sins 1 fyrstu. Mogulegt var ad taka peningana ut vid fasteignakaup, hjuskaparstofnun
eda 26 ara aldur. Seinna var svo namsmonnum gefinn kostur 4 ad leysa ut skyldusparnadinn.
Mikilvaegi skyldusparnadar vid fjarmégnun Byggingarsjodsins fjaradi smam saman ut og
hann var aflagdur 1993.

Mikil verdbolga gerdi fjarmognun ibidaldna erfida. Vextir voru tiltolulega hair og lanstimi
oft stuttur pannig ad greidslubyrdi vard tiltolulega pung til ad byrja med. Pess vegna vard
eiginfjarframlag i islenskum fasteignum oftast mikid en stdr hluti pess var lagdur til med
eigin vinnu ibudarkaupenda eda -byggjenda. Verdbdlgan olli pvi einnig ad med timanum
ryrnadi verdgildi lananna og endurgreidslur urdu mun verdminni en lansupphedin.
Fasteignalan folu pvi i sér tilfeerslu fjarmagns til lantakenda. Lengri ibudaldn voru meira
og minna fjarmégnud med opinberum sjédum og af pvi hlaust st hefd ,,ad lanveitingar
til einstaklinga fari ad talsverdu leyti fram med tilliti til flokkssjéonarmida.“¢?

bralat verdbolga 4 sjounda og 4ttunda aratugnum skerti mjog fjArmognun ibudalana.
Umsaekjendur um ibtidalan voru jafnvel arum saman 4 bidlistum og eiginfjarframlag var
hatt en pad folst oft ad miklu leyti { eigin vinnuframlagi.** Vaegi erlendrar fjarmégnunar

Rammagrein 4.4 Verdtrygging og verdholga

Pegar lanad er til langs tima rikir 6vissa um verdmeeti endurgreidsinanna. bessi dvissa er pvi meiri
sem lanstiminn er lengri og verdbolga sveiflukenndari. Pess vegna er algengt ad kjcr lana til langs
tima, eins og til deemis |an vegna thiddakaupa, innihaldi dkveedi sem atlad er ad draga Ur pessari
dvissu. Daemi um slikt eru endurskodunarakvaedi vaxta par sem lansvextir eru ekki festir Gt lanstimann
heldur til dkvedins tima i senn. Annad deemi er verdtrygging par sem samid er um upphadir &
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63. Hoffman, [biidabyggingar og fidrframlég til peirra d Islandi, bls. 32.

64. Jenkis, The housing market and housing financing in Iceland: Report on a fact-finding-mission to the State Housing
Agency in Reykjavik.
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fostu verdlagi med hlidsjon af tiltekinni verdvisitélu. Algengasta lansformid hér & landi hefur verid
verdtryggd 1an med fostum voxtum. Hér er synt hvernig &hrif dveentrar breytingar & verdbélgu eru
h&d pvi hvort Ian er verdtryggt.

Verdtrygging og oveent verdbolga

Hluti vaxtakostnadar vid |an er vegna veentrar virdisryrnunar peninga a lanstimanum. bessum hluta
vaxtagreidslunnar er med 68rum ordum etlad ad baeta fyrir pa haekkun sem buist er vid ad verdi
& almennu verdlagi 4 lanstimanum. Ef verdbélga reynist i samreemi vid pad sem 4zetlad er pé eru
endurgreidsluferlar jafngildir hvort sem samid er um verdtryggt eda 6verdtryggt ldn pannig ad ndvirdi
beirra er pad sama. Vextir & verdtryggda laninu eru laegri sem nemur verdbdlgunni. Upphaed vaxta
og afborgana er laegri af verdtryggda laninu framan af lanstimanum en verdur svo haerri (mynd 1).

Mynd 1 Verdbolga i samraemi vid deetlun

Kr. Kr.
1.200 1.200
Afborgun, éverdtryggt
1.000 . = \extir, verdtryggt 1.000
® Afhorgun, verdtryggt
800 B = Vextir, verdtryggt il
600
400
200 B

12 3 45 6 7 8 9 101112 13 1415 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

Endurgreidsluferlar verdtryggds og dverdtryggds lans til 25 ara med arlegri afborgun. Reiknad er med jéfnum afborgunum pannig
ad vaxtapattur afborgananna er pungur framan af en fer svo leekkandi pegar hofudstéllinn er greiddur nidur. Gert er rad fyrir
fostum voxtum og reiknad med pvi ad nafnvextir dverdtryggda lansins (7,6%) séu jafnir verdbolgu (3%) ad vidbaettum raunvoxtum
verdtryggda lansins (4,5%). Allar greidslur eru syndar 4 verdlagi pess ars pegar lanid er veitt.

Heilmild: Rannséknarnefnd Alpingis um [btidalanasjéd o fl.

Mynd 2 Verdholga minni en aatlad
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1.200 1.200
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| |
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Myndin synir sému ferla og syndir eru & mynd 1 ad 6ru leyti en pvi verdbdlga reynist adeins 1% & éri allan lanstimann en ekki 3%
eins og reiknad var med pegar samid var um lanid. Allar steerdir eru syndar & verdlagi lantckudrs.

Heimild: Rannsoknarnefnd Alpingis um fbtdalansj6d o.fl.
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Mynd 3 Verdbolga meiri en dzetlad

Kr. Kr.
1.200 1.200
Afborgun, 6verdtryggt

1.000 ®\Vextir, 6verdtryggt B
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Myndin synir sému ferla og syndir eru @ mynd 1 ad 60ru leyti en pvi ad verdbélga reynist 5% 4 &ri allan lanstimann en ekki 3% eins
og reiknad var med. Allar steerdir eru & verdlagi lantgkuars.

Heimild: Rannsoknamefnd Alpingis um [badalénasj6d o.fl.

Oveent verdbélga veldur pvi ad verdmaeti framtidargreidsina sem samid hefur verid um breytist.
A mynd 2 sést ad reynist verdbélga minni en reiknad var med verdi afborganir af 6verdtryggdu
lani verdmeiri en til st6d. Raunvirdi greidsinanna er pvi haerra en daetlad var. Lantakandinn tapar
i pessu tilfelli en lanveitandinn hagnast. Ef verdbolga reynist aftur & méti meiri en reiknad var
med, likt og synt er & mynd 3, verda afborganir af dverdtryggdu lani verdminni en til st6d. [ pvi
tilfelli hagnast lantakandinn en lanveitandinn tapar. Verdmaeti verdtryggda lansins heldur sér
aftur & moti 6had pvi hver verdbdlgan verdur og endurgreidslurnar verda 6breyttar 4 fostu verdlagi.
betta synir megindvinninginn af verdtryggingu med skyrum heetti, nefnilega ad verdtrygging eydir
verdbélguaheettu. Einmitt bess vegna er reynslan st ad raunvextir verdtryggdra ldna eru jafnan leegri
en raunvextir dverdtryggdra lana, p.e. vegna pess ad dverdtryggd lan fela i sér vidbdtardvissu um
verdmaeti endurgreidsina eda med 6drum ordum ad dverdtryggd lan eru dhaettusamari en verdtryggod,
baedi fyrir lanveitanda og lantakanda (mynd 4).

Mynd 4 Meodalarsvextir almennra 6verdtryggdra Gtlana innlansstofnana og nyrra
langra verdtryggdra Gtlana, 1990-2011.

6 B v \

== ()verditryggd dtlan \

2 === \/erdtrygg0d Utlan

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

Heimild: Hagstofa slands.

Samanburdur & sogulegum medalarsvoxtum (mynd 4) synir ad raunvextir hafa ad jafnadi verid adeins
heerri & dverdtryggdum en verdtryggdum lanum. bad er i samreemi vid pad, sem bent var & hér ad
framan, ad pad er meiri dvissa um verdmaeti endurgreidsina ef baer eru dverdtryggdar og bess vegna
meiri ahaetta folgin { Gverdtryggdum lanum en verdtryggdum.
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lanakerfisins jokst Gr pvi ad vera dverulegt um midjan sjotta aratuginn i um 40% pess 4
fyrri hluta niunda aratugarins.® Eftir ad almenn verdtrygging var 1ogleidd i lok attunda
aratugarins tokst ad koma fétum undir fjArmoégnun lanakerfisins.

Haustid 1986 var fjarmégnun husnaedislanakerfisins breytt verulega. Lifeyrissjédir
skuldbundu sig til pess ad verja 55% af radstofunarfé sinu til kaupa a skuldabréfum
Byggingarsjo0s rikisins. Aukin ahersla var 4 lanveitingar til kaupa 4 notudu htsneedi.
Aeetlanir um eftirspurn eftir lansfjarmagni  pessu kerfi stédust engan veginn og illa gekk ad
fjarmagna pau lan sem gefin voru loford fyrir. Lansfjarheedir h6f0u verid hakkadar verulega,
lanstiminn lengdur og lansfjarhedir festar {16g og fylgdu préun verdlags. Pad var pvi erfitt
fyrir stjornvold ad styra utlinum sem adur hafdi verid unnt med breytingum 4 lanshlutfalli
og akvordunum um fjolda lana. Til pess a0 fjirmagna petta kerfi var pvi akvedid ad nyta
fjarmagn fra lifeyrissjodum og var lansréttur tengdur vid framlag peirra. Gert var rad fyrir
a0 frambod lifeyrissjodanna 4 lansfé myndi aukast verulega 4 neestu drum vegna pess ad
farid var ad reikna lifeyrissjodsframlag af 6llum launum en ekki bara dagvinnulaunum.
Fyrir 1986 hafdi fjarmoégnun lifeyrissjodanna 4 Byggingarsjodi rikisins verid endurgreidd a
10 arum hid lengsta en eftir petta var lengt verulega i fjarmognuninni hja sjodunum. bétt
sami0 hefdi verid um ad kaup lifeyrissjodanna 4 skuldabréfum Byggingarsj60s rikisins
namu 55% af radstofunarfé peirra vard raunin st ad framlagid var alltaf nokkru leegra
og nadi hamarki 1989 i teepum 50%.%

betta kerfi var einnig had framlagi fra rikinu vegna neikveeds vaxtamunar. Rikisstjornin
hafdi lyst pvi yfir ad vextir hisnaedislana feeru aldrei yfir 3,5% en vextir 4 skuldabréfum,
sem lifeyrissjodirnir keyptu af byggingarsjédum rikisins og verkamanna, voru arid 1986
a bilinu 6% til 9%.% Vaxtamunurinn 4 pessum tima var ordinn 2,5% til 5,5% hja
Byggingarsjodi rikisins og 5% til 8% hja Byggingarsj6di verkamanna en hafdi verid vaxandi
fra 1% 1980 hja Byggingarsjodi rikisins { 1,75% 1983. Mikil porf var pvi i byggingarsjodunum
fyrir framlag fra rikinu til pess ad fjarmagna vaxtanidurgreidsluna og meeta kostnadi vegna
mismunandi liftima fjirmoégnunar og atlana. Byggingarsjodur rikisins var pvi fjarmagnadur
ad nokkru leyti med framlogum ur rikissj6di og v6 pad pyngst 4 arunum 1985 og 1986
en sidan dro ur pvi. Fljotlega var ljost ad peer forsendur, sem gerdar voru fyrir breytingu
husnaedisfjarmégnunarkerfisins 1986, stédust ekki og ad endurskipuleggja pyrfti kerfid
any.

Husbréfakerfid var innleitt med logum nr. 76/1989. Fjarmoégnun htisneedislana var pa flutt
i husbréfadeild Byggingarsj60ds rikisins. Husbréfadeildin gaf ut hisbréf, markadshaef
skuldabréf, med rikisabyrgd. Oll bréf { hverjum flokki htisbréfa voru med sému lanskjor
og voru vextir peirra fastir og dbreytanlegir allan lanstimann. Hasbréfin voru endurgreidd
med utdreetti en ef bréf var ekki dregid tt endurgreiddist pad i samrsemi vid lanstimann
sem var ad hamarki 25 ar. Hasbréfin voru afhent seljendum, hasbyggjendum eda
byggingaradilum 1 skiptum fyrir pinglyst fasteignavedbréf. Fasteignavedbréfin voru
verdtryggd midad vid lanskjaravisitolu og med somu lanskjor og htsbréfin en med allt ad
0,1% vaxtadlagi sem etlad var ad standa undir rekstri hdsbréfadeildarinnar.®
Fasteignavedbréfin mattu ad hamarki nema 65% af matsverdi ibtidar og ad auki var 4 peim
hamark sem fylgdi byggingarvisitolu. Med pessu fyrirkomulagi var beinni vaxtanidurgreidslu
rikisins 4 fasteignalanum heett. Bein adstod rikisins til husnediskaupenda var flutt yfir i
skattkerfid { formi vaxtabdta.

[ april 1992 var 4kvedid ad skuldabréfautgafa husbréfadeildarinnar skyldi feerast meira 4
almennan fjarmagnsmarkad { stadinn fyrir samningsbundin kaup lifeyrissjédanna. I juni
1992 hofst sidan sala husneaedisbréfa 4 uppbodi.

65. Umfjollun um veegi mismunandi sparnadarleida vid fjirmognun linakerfisins ma finna hja Bjarna Braga Jénssyni,
Verdtrygging lansfjdrmagns og vaxtastefna d Islandi.

66. Rikisendurskodun, Skyrsla Rikisendurskodunar um fjdrhagsstodu Byggingarsjéds rikisins og Byggingarsjods verkamanna.
67. Sama heimild.

68. Lanskjaravisitala var notud til verdtryggingar lana. Fra pvi i drsbyrjun 1989 var hiin samsett ar framfersluvisitolu,
byggingarvisitélu og launavisitolu og hafdi breyting hverrar fyrir sig pridjungs veegi. Fra april 1995 fylgdi
lanskjaravisitalan visitolu neysluverds. (Bjarni Bragi Jonsson, Verdtrygging ldnsfjdrmagns og vaxtastefna d Islandi).
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I névember 1993 var gefinn ut nyr husbréfaflokkur med 5% vexti sem var leekkun um
eina présentu fra pvi sem verid hafdi fra pvi i névember 1990. Vextir a fasteignavedlanum
leekkudu til samreemis. I lok desember 1993 var aftur gefinn 1t nyr skuldabréfaflokkur
og vextirnir leekkudu 1 4,75%. P4 voru vextir & fasteignavedbréfum ekki leekkadir heldur
var vaxtaalagid haekkad ur 0,1% 1 0,25% og akvedid ad alagid skyldi renna { sj6d til
ad meta uUtldnatapi. [ oktober 1994 haekkadi vaxtadlagid { 0,35% og pa voru vextir 4
fasteignavedbréfum 5,1%.

Toluverd breyting vard neest pegar husnzdislanakerfid var stokkad upp og Ibudalanasjédur
tok vid starfsemi Huisnadisstofnunar i byrjun ars 1999.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f
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4.3.2.5 Umgjord lanveitinga

Pad er ekki sjalfgefid ad ihlutun i fjarmognun husneedislanakerfisins sé heppilegasta
adkoma rikisins ad markadnum til pess ad na fram markmidum husnadisstefnunnar.
Engu ad sidur hefur adkoma rikisins ad fjarmognun fasteignaldna verid helsta taeki hins
opinbera 4 Islandi undanfarna 61d til pess ad vinna ad htisnedisstefnunni hverju sinni.
bott st leid hafi verid valin er ekki heldur augljost hvada umgjord skuli buaa sliku
fjarmognunarkerfi. Ef adeins er litid til Nordurlandanna, sem 6ll hafa svipud markmid
med hasnzdisstefnu, pa er framkveemd stefnunnar mjog 6lik milli landa. Adkoma hins
opinbera ad fjarmognun husbygginga og husnaedislana og umgjord husnwdislanakerfisins
er med 6likum heetti og hvergi jafnmikil og almenn og hér.

Pbatttaka rikisins 4 husnaedislanamarkadi getur verid med ymsu moti. Yfirleitt felst hin
i nidurgreidslu fjarmégnunarkostnadar a einhverju formi. Rikid getur veitt nidurgreidd
lan i gegnum rikisbanka sem feer pd framlag fra rikinu til ad meeta kostnadi vid utlanin.
Rikid getur einnig sett 4 fot lanastofnun og veitt henni fé til athlutunar 4 fjarlogum. Slik
stofnun geeti einnig fjarmagnad sig 4 verdbréfamarkadi ad minnsta kosti ad hluta og
veitt leegri fjarmognunarkostnadi vegna rikisdbyrgdar til lantakenda. A8koma rikisins
a0 husnaedisfjarmognun getur einnig verid almenn, par sem 6llum ldantakendum bydst
rikisadstod vid husnadisfjarmognun a sdému forsendum, eda hin getur verid sértaek par
sem husneadisadstod er einungis 1 bodi ad uppfylltum tilteknum skilyrdum. bad er alls
ekki sjalfgefid ad rikido komi ad hisneedisfjarmégnun med almennum heetti og hefur
reglan i 16ndunum i kringum okkur verid st ad adkoma rikisins hefur sifellt préast meira
inn 4 afmarkadar lausnir par sem rikinu er @tlad ad adstoda pa sem annad hvort uppfylla
dkvedin skilyrdi, félagsleg eda 6nnur, eda pa sem velja sig inn i kerfi sem adstoda vid kaup
4 husnaedi med tiltekna takmarkandi eiginleika.

Vida kemur rikid ad fjarmognun hluta hisnsedismarkadarins en fjsArmégnun hans fer
a0 60ru leyti fram 4 fjarmagnsmarkadi. Hasnaedisfjarmoégnun fellur pa jafnan i annan
tveggja flokka, annadhvort er henni sinnt af hisneedisfjarmégnunarstofnunum, sem gefa
ut langtimaskuldabréf til fjirmognunar husnedislana, eda pa ad husnadisfjarmognun
er hluti af almennri bankastarfsemi. Sérstakar huisnedislanastofnanir geta lagmarkad
dheettu og par med vaxtadlag vid lanveitingu sem endurgreidist 4 longum tima og ber
fasta eda tregbreytanlega vexti. Par sem htisneedislan eru jafnan veitt til langs tima eru pau
aheettusom fyrir bankastofnanir sem fjarmagnadar eru til mun skemmri tima. P4 ma draga
ur vaxtadheettunni med pvi ad veita hisnadislan med breytilegum voxtum og oftast verda
pau veitt til skemmri tima en pegar um husnadislanastofnanir er ad raeda. A sidustu arum
hafa bankar hér sem annars stadar { auknum meeli veitt husneedislan sem fjirmognud eru
med ttgafu sértryggdra skuldabréfa en pannig er dregid tr vaxtadhaettunni 4 svipadan
hétt og pegar husnaedislanastofnun fjarmagnar sig til langs tima 4 skuldabréfamarkadi.
bessi tilhneiging banka til pess ad vedsetja safn gédra eigna vegna eyrnamerktrar
fjarmognunar dregur Ur geedum eignasafnsins sem eftir er til 6beinnar tryggingar fyrir
almennri fjarmognun bankanna. bad leidir til heekkunar 4 fjArmagnskostnadi bankanna
vegna annarrar fjarmoégnunar en sértryggdrar og eykur likurnar 4 pvi ad peir verdi fyrir
ahlaupi innstedueigenda eda annarra skammtimaldnveitenda par sem buid er ad taka
tryggar eignir fra vegna sértryggdrar utgafu. Ef sérvarin skuldabréfatitgafa er aftur 4 moti
bein forsenda fyrir ibtidalanum pa er bankanum ad vissu leyti skipt i tvennt, p.e. annars
vegar i vioskiptabanka og hins vegar i ibudalanastofnun.

Fyrsti visir ad husnadisldnakerfi 4 [slandi kom fram med stofnun Landsbankans 1886.
Bankinn veitti vedlan en frambod var litid, samkeppni engin, og préun lanakerfisins
haeg. Vedlanadeild Landsbankans sem stofnsett var um aldamoétin fékk pad hlutverk ad
lana med vedi { fasteignum og fjsrmagnadi ttlanin ad hluta med ttgafu skuldabréfa. Arid
1957, tveimur drum eftir ad hisnadismalastjorn var sett yfir framkvaemd hasnaedisstefnu
samkveemt nyjum 16gum, var Hisnaedismalastofnun sett 4 f6t og veitti hun lan ar
Byggingarsjodi rikisins. Byggingarsjédurinn var fjarmagnadur med framlégum fra rikinu
og med solu skuldabréfa, medal annars til lifeyrissj6da og veddeildar Landsbankans. Lan
Husnaedismalastofnunar voru takmorkud og bankar héldu afram ad lana pad sem upp
4 vantadi, mest til skamms tima. Einnig veittu lifeyrissjédir sjodfélogum lan med vedi i
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fasteign. Husnaedisldnakerfid var pvi nokkurs konar blanda af rikislanum, lifeyrissjodslanum,
bankalanum og lanum Husneedismalastofnunar, sem ad hluta var fjarmognud med utgafu
skuldabréfa.

Snemma 4 sjdunda aratugnum var Johan Hoffman, forstjori norska Hasbankans,
fenginn til pess ad gera uttekt 4 fjarmoégnun husnedislana 4 Islandi og gera tillogur ad
framtidarfyrirkomulagi husneedislanakerfisins. I skyrslu sinni frd 1963 nefndi Hoffman
prjér leidir til ad fjarmagna {bidabyggingar & [slandi. Fyrsta hugmyndin var ad stofnadur
yrdi ibudabanki 4 vegum rikisins sem myndi utvega allt lansfé til ibudabygginga. Onnur
hugmyndin var ad ymsir lanveitendur, adrir en rikid, veittu 14n 4 fyrsta vedrétti. Ibudabanki
rikisins veitti sidan ldn 4 60rum vedrétti. Pannig fengjust heerri ibuidalan en ella og a
hagsteedari kjorum. Pridja hugmyndin var ad ibidabankinn veitti adeins lan 4 fyrsta vedrétti
fyrir pann hluta markadarins sem rikid hefdi afskipti af. Lan 4 60rum vedrétti keemu svo
fra 60rum lanveitendum. Hlutur {bidabankans yrdi pa sterri og annarra lanastofnana
minni en skv. hugmynd 2. Hoffman meelti svo eiginlega fyrir hugmynd 3 og hefur hin
mérg einkenni pess fyrirkomulags sem var & markadnum 4 fyrstu arum Ibudaldnasjéds
neerri 40 arum sidar, p.e. 4 arunum 1999-2004. Eftir peer breytingar sem gerdar voru a
[btidalanasj6di 2004 var morkud ny stefna um adkomu rikisins ad ibudafjarmdgnun sem
a0 mestu leyti fylgir fyrstu hugmyndinni sem Hoffman kom med. Hoffman taldi edlilegt
ad [btidabankinn legdi til 50% af fjarpérfinni fyrir einbylishus og 60% fyrir fjélbylishus.
Enn fremur lagdi Hoffman éherslu 4 pad i skyrslu sinni ad baejarfélogin myndu afram
utvega 163ir og hann taldi mikilvaegt ad pad yrdi gert 4 raunverulegu kostnadarverdi. ba
geetu beejarfélogin lagt til vidbotarlan 4 hagkvemum kjérum til nyrra ibada fyrir pa sem
aettu { sérstokum erfidleikum med ad tvega eigin fjArmagn. Par nefndi hann sem demi
barnmargar fjolskyldur og hisneedislaust folk.

Hann taldi edlilegt ad vextir og afborganir yrdu reiknadar ut samkveemt peirri forsendu
a0 verdgildi peninganna veeri fast. Sidan yrdu settar reglur um pad hvernig greidslur yréu
uppreiknadar i samreemi vi0 verdgildi peninganna. Hann taldi jafnframt ad ef vextir og
afborganir fylgdu verdlagi myndadist meiri dhugi 4 ad halda verdlagi stodugu.®® Med 6drum
ordum pa attadi Hoffman sig 4 peim vanda sem skapast vid fjarmognun lanakerfisins pegar
verdbolga er mikil og taldi ad gripa pyrfti til almennrar verdtryggingar fasteignaldna sem
fylgdi fastmétudum reglum.

Sidastliona halfa 6ld hafa bankar, lifeyrissj6dir og Husneadisstofnun rikisins sinnt
lanveitingum 4 hdsnedislanamarkadi. Miklar breytingar hafa ordid i veegi pessara adila
og einnig hafa or0id breytingar 4 tGtlanastefnu og aherslum Huasnaedisstofnunar. Veegi
banka 4 htisnedislanamarkadi drést saman i byrjun attunda aratugarins en pa var bonkum
o6heimilt ad veita verdtryggd lan.”® Ad sama skapi jokst veegi eigin fjarmégnunar.”

Seinustu 4ratugina fyrir stofnun Ibtidaldnasjéds var hlutverk banka ad mestu ad utvega
dhaettusamasta lansféd vegna hiasneedisfjarmognunar. Peir veittu lan 4 aftari vedrétti en
pau ibudalan sem fengust hja Hisnaedisstofnun og lifeyrissjodum. Yfirleitt var um ad reeda
tiltolulega lagar uppheedir til fimm eda tiu dra sem var skemmri timi en meginfjisrmognunin.
Pessi lan voru jafnan 4 mun heerri voxtum en ibudalan almennt. Algengt var ad pau veeru
verdtryggd og med yfir 8% raunvexti.”? Lifeyrissjodir veittu sj60félogum fasteignakaupalan
allt fra pvi 4 sjounda dratugnum. Lan lifeyrissjodanna voru yfirleitt 4 sambeerilegum
kjorum og lan Husneedisstofnunar. Algengt var ad hdmarkslanstimi veeri 30 ar. Lanin voru
verdtryggd og vextir ymist fastir eda breytilegir. Lanareglur voru nokkud mismunandi
milli lifeyrissjoda. Reglur um hdmarksvedhlutfall voru p6 jafnan strangari hja
lifeyrissjodunum en Husnaedisstofnun pétt hdmarkslan veru oft heerri. Algengt var pvi
a0 lantakendur fullnyttu lantokurétt sinn hja Husnaedisstofnun og taekju jafnframt lan hja
lifeyrissj0di sinum eins og heimilt var. Ef porf var 4 meira lansfé var pad sétt til banka 4

69. Hoffman, Ibiidabyggingar og fidrframlég til peirra d Islandi.

70. Jenkis, The housing market and housing financing in Iceland: Report on a fact-finding-mission to the State Housing
Agency in Reykjavik.

71. Sama heimild.

72. Ludvik Eliasson og Porarinn Pétursson, ,The residential housing market in Iceland: analysing the effects of mortgage
market restructuring, bls. 25-45.



verri kjérum sem endurspegludu aukna aheettu sem fylgdi pvi ad vera 4 aftasta vedrétti.
Veegi banka, lifeyrissjoda og rikisins a4 husnaedislanamarkadi hafa radist ad toluverdu leyti
af lagalegri umgjord fasteignalana og stofnanaumgjord Husneedisstofnunar.

Utlan Husnaedisstofnunar { hlutfalli vid landsframleidslu voru nokkud stédug allan attunda
aratuginn (mynd 4.12). Undir lok hans dré nokkud ur almennum lanum til husbygginga
en félagsleg ldn jukust & méti. Utlan stofnunarinnar voru ad jafnadi um 1,5% af vergri
landsframleidslu (VLF). Mikill voxtur vard i lanveitingum Husneedisstofnunar arid
1984, baedi utlanum til bygginga og ekki sidur til husnsediskaupa, og féru heildaratlan
Husnedisstofnunar pad 4rid { fyrsta sinn yfir 2% af VLE Utlén jukust 4fram naestu érin og
aftur vard stort stokk upp 4 vio arid 1987. ba drégust reyndar atlan til nybygginga saman
en lan til kaupa a notudu husnaedi jukust mikid og foru i fyrsta skipti fram tr lanum til
bygginga. Utldn héldu 4fram ad aukast hratt { hlutfalli vid VLF og 1989 ndmu bau 3,3% af
VLE, bar af 0,9% vegna félagslegs htisnadis. Enn vard stokk i Gitlanum Husnzedisstofnunar
1990. Utlan hennar pad 4r ndmu 4,9% af VLF og var rimur helmingur vegna léna til
kaupa 4 notudu husnedi. A niunda dratugnum vard nokkud hréd préun par sem veegi
Husnzdisstofnunar 4 fasteignaldnamarkadi jokst mikid og 4 sama tima breyttist hlutverk
hennar ar pvi ad vera fyrst og fremst lanveitandi vid nybyggingar almenns hisnzdis, og
si0ar einnig félagslegra ibuida, yfir i ad fjairmagna fasteignavidskipti med notad husneedi
4 almennum markadi.

4.3.3 Hiasneedisstefna og ibadalanasjodur

[budalanasjédur var stofnadur samkvemt 16gum nr. 44/1998, um husnadismal, og
tok til starfa 1 byrjun ars 1999. Ibidalanasjodur tok vid starfsemi Husnadisstofnunar.
Byggingarsjédur rikisins og Byggingarsjodur verkamanna voru lagdir nidur og sameinadir
[budalénasj6di. Eigid fé Ibudalanasjods samkvaemt stofnefnahagsreikningi var teepir
6,9 milljardar kréna. Pad fol i sér endurmat 4 eigin fé peirra sjéda sem runnu inn i
[budalanasj6d. Samkvaemt pvi var eigid fé Byggingarsjéds rikisins vid stofnun Ibudalanasjods
16,8 milljardar, eigid fé husbréfadeildarinnar var 6,3 milljardar og eigid fé Byggingarsjods
verkamanna var neikveett um 16,2 milljarda.”

Samkvaemt 1gum var [budalanasjdi «tlad ad sja um framkveemd husnadisstefnu
stjornvalda, p.e. ad ,,studla ad pvi med lanveitingum og skipulagi hiisnedismala ad
landsmenn geti buiid vid 6ryggi og jafnrétti i husnedismalum og ad fjarmunum verdi
sérstaklega varid til pess ad auka moguleika folks til ad eignast eda leigja hisneedi a
vidradanlegum kjérum.“’* Nanar er fjallad um hlutverk [btidalanasj6ds { kafla 6.

4.3.3.1 Breytingar & hiisnaedisstefnu 1999

Med stofnun Ibudaldnasjods vard breyting 4 pvi hvernig unnid var ad félagslegum
markmidum hisneedisstefnunnar. Meginpungi félagslega husneediskerfisins fluttist vid
stofnun [btdaldnasjods i svokallad vidbotarldnakerfi. I stad lana til félagslegra eignaribtida
veitti [budaldnasjédur vidbétarlan sem baettust vid almenn husnadisldn. Vidbotarldnin
voru veitt med vedi nest 4 eftir almennu l4ni [budalanasjéds og gitu numid allt ad 25%
af verdmeeti ibudar pannig ad samanlagt vehlutfall almenns lans og vidbotarlans var heest
90%. Hisnadisnefnd vidkomandi sveitarfélags, skipud af sveitarstjorn, purfti fyrst ad
sampykkja umsokn um vidbétarlan. beer reglur sem sveitarfélogin settu sér um veitingu
viobdtarldna voru mismunandi og { sumum tilfellum voru peer ekki { samreemi vid 16g og
reglugerdir.”® Vidbétarlanin baru litid eitt heerri vexti en almenn lén Ibtdaldnasjéds og
voru peir 5,3% 4rid 2004. Lanstiminn var 40 4r. Lanin voru veitt & grundvelli greidslumats
og toku mid af eignum og tekjum. Tekjumorkin voru nokkud ha og attu pvi mun fleiri
rétt 4 viobotarldnum en félagslegu eignaribudalanunum sem pau komu i stadinn fyrir.
Viomio vegna framfeerslu sem notud voru vid greidslumat vegna vidbotarlana voru lag.
Midad var vido medaltekjur sidustu priggja ara og pvi verulegur hvati fyrir eignalitid folk
sem var nykomid ar nidmi og komid med gédar tekjur ad nyta sér vidbotarlanin. Arid 2003
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var pridjungur peirra er téku vidbotarlan med tekjur sem voru meira en 20% yfir
vidmidunartekjum ef adeins var horft til sidustu priggja manada. Vidbotarlanakerfio 6l
pvi i sér hvata fyrir eignalitid félk med godar tekjur til pess ad kaupa hisneadi sem fyrst
med hau vedsetningarhlutfalli frekar en ad safna sér eigin fé adur en radist var i kaup.

A drunum 1999-2003 var fimmta hvert ldn Ibidalanasj6ds vidbétarlan og 4rid 2003 var
hlutfallid 27%. Fleiri vidbotarlanpegar en almennir leitudu eftir greidsluerfidleikatrreedum
hja Ibtidalanasjodi og i arslok 2003 voru 9% vidbétarlana sem veitt voru 1999-2002 {
vanskilum og 6,6% hofou fengid greidsluerfidleikadrradi svo sem lengingu, frystingu
eda vanskil sett 4 skuldabréf.”>"”

Almenn lan Ibudaldnasjéds voru fjarmdégnud & sama hétt og almenn utlén
Husnaedisstofnunar h6fdu verid, p.e. med utgafu hisbréfa. Hisneedisstofnun hafdi jafnframt
getid ut husneedisbréf til pess ad endurfjarmagna eldri fjarmognunarlan og einnig til ad
fjarmagna ny félagsleg lan. Utgéfu nyrra htisneedisbréfa var heett pegar [budalénasjédur
hof utgéfu ibtidabréfa.” A fyrsta starfsari [budaldnasjéds jukust Gtlan og féru aftur yfir
5% af VLF en pad haf6i ekki gerst sidan 1991 (mynd 4.13).

Enn var slakad 4 utlanareglum arid 2000 pegar heimilad var ad veita fleiri en eitt lan til
sama adila. Logum um fasteignamat var breytt 2001 og p4 laekkadi brunabétamat. Vid pvi
var brugdist med pvi ad hackka hamarksvedsetningu f hlutfalli vid brunabétamat i 85%.
Hémarkslansuppheedir voru haekkadar aftur { 9 milljénir kréna vegna nyrra ibuda og 8
milljénir vegna notadra.

Med stofnun Ibudaldnasj6ds hélt st préun afram ad auka adgengi almennings ad
rikistryggdu husneedislanakerfi og markadsveda jafnframt félagslega lanakerfid eftir
fongum. Flj6tlega var farid ad leggja grunninn ad peirri breytingu 4 fjarmoégnun sjédsins
sem tok gildi sumarid 2004.

mynd .13 Utlan Hasneedisstofnunar og Ibtdalénasjods 1956-2012
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Heimildir: Gudmundur Jénsson og Magnis S. Magnisson (1997), arsskyrslur Hisnaedisstofnunar, ibtdalanasjodur, Hagstofa islands og
Rannscknarnefnd Alpingis um ibidalanasjod o.fl.

4.3.3.2 Breytingar & hiisnaedisstefnu 2004

Miklar breytingar voru gerdar 4 [bidalanasjédi 4 drinu 2004. Fjosrmognun sjédsins var
breytt um sumarid 2004 og ttlanareglum var breytt i lok arsins. Hér fylgir stutt umfjollun
um pessar breytingar en itarlega er fjallad um breytinguna a fjsArmégnun og Gtlanum
sj0dsins i kafla 9.
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77. 1 itarefni 4.B { lok kaflans er fjallad um greidsluerfidleikaurraedi, einkum pau sem voru i bodi fra arinu 2009.
78. Ibudalénasjédur, s168 www.isLis.
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4.3.3.2.1 Breytingar & fjarmégnun

Undirbaningur vid breytingar 4 fjarmégnun Ibudaldnasjéds héfst arid 2001 en { mars pad
ar var skipud nefnd um endurskipulagningu 4 utgafumélum sj6dsins.” Nefndinni var
falid ad gera tillsgur ad breyttu formi skuldabréfatutgafu [bdalanasjéds i peim tilgangi
ad einfalda utgafuna og studla ad vaxtamyndun 4 markadi.

Utgéfa sj6dsins & skuldabréfum pétti parflega flokin par sem gefnar voru ut tveer gerdir
skuldabréfa, huisbréf og hisnaedisbréf. Verdlagning huisbréfa 4 markadi potti einnig flokin
vegna utdrattarfyrirkomulags og moguleika 4 aukautdreetti. Utdréttarfyrirkomulagid var
valid 4 sinum tima vegna pess a0 utgafa htisbréfa hofst 4dur en rafreen skraning verdbréfa
kom til. Pad hefdi pvi kallad 4 mikla handavinnu vid skraningu afborgana par sem morg
bréf, hvert med tiltdlulega laga uppheaed, voru gefin ut i hverjum flokki og flokkarnir
voru fremur litlir. Adalaherslan var 4 ad peir veeru sem naest veittum lanum { liftima og
vaxtabyrdi. Pess vegna var valin st leid ad hafa adeins einn gjalddaga 4 hverju hasbréfi par
sem uppsafnadir vextir og verdbeetur yrdu greiddar dsamt h6fudstdl. Medalliftimi var svo
stilltur af vid afborganir med utdrattarfyrirkomulagi og einnig var mogulegt ad framkvema
aukautdreetti til ad meeta fyrirframgreidslum. Peim matti einnig meeta med pvi ad kaupa
bréfin 4 markadi og var pad hagkvemt pegar vextir voru heekkandi. Eigandi husbréfs
st6d pvi avallt frammi fyrir endurfjarfestingaraheettu. Pvi meira sem vextir laekkudu, pvi
liklegra var ad husnedislin yrdu endurfjirmégnud og par med ad Ibudalanasjédur dregi
ut husbréfin. Pessi dheetta endurspegladist i markadsvoxtum bréfanna.

Ibudaldnasjodur hafdi einnig gefid ut husnadisbréf sem voru notud til ad fjsrmagna
vidbétarldn og til endurfjirmognunar eldri utgafu byggingarsjédanna sem Ibudalanasjédur
hafdi tekid vid. Hisnaedisbréfin voru frabrugdin husbréfunum ad pvi leyti ad pau voru
ekki uppgreidanleg. Husnadisbréfin voru lika gefin 1t { feerri og steerri flokkum og voru
pvi seljanlegri 4 markadi. Hvort tveggja leiddi til pess ad avoxtunarkrafa hisnaedisbréfa 4
markadi var leegri en krafa 4 sambeerilegum huisbréfum.

Nefndinni um endurskipulagningu 4 utgafumalum Ibudalanasjéds var einnig falid ad
skoda hvort pad veeri fysilegt ad rikissjodur einbeitti sér ad utgafu dverdtryggdra skuldabréfa.
Pad myndi pyda ad Ibudalanasjédur gegndi pvi hlutverki ad halda ti verdtryggdum
skuldabréfaflokkum sem myndudu grunn ad verdlagningu annarra verdtryggdra
skuldabréfa. I oktdber 2003 skiladi nefndin skyrslu par sem hun lagdi til ad [budaldnasjodur
geefi adeins Ut eina tegund verdbréfa { stada tveggja. Pessi nyju bréf, ibudabréf, yrou
verdtryggd jafngreioslubréf med fjorum endurgreidslum a ari. Flokkar yrdu fair og utgafa
skipul6gd pannig ad pad yrdu til deemis tiu ar 4 milli lokagjalddaga og fyrst yroi byrjad
med til deemis fjora flokka. Jafnframt yrdi eigendum huisbréfa og husnaedisbréfa bodid ad
skipta peim fyrir ibudabréf pegar markadsverd 4 peim hefdi myndast. Pannig yrdu nyju
skuldabréfaflokkarnir fljétt stérir sem styddi vio verdmyndun bréfanna 4 markadi. Vid
skiptin pyrfti ad taka tillit til pess ad Ibudaldnasjédur beeri ,verulega vaxtadheettu ef
almennir vextir verda undir voxtum fasteignavedbréfa og uppgreidslur peirra aukast. Ur
pessari aheettu ma draga med pvi ad fara heegar 1 skipti 4 Hasbréfum.“®° Ennfremur taldi
nefndin eeskilegt ad sett yrdi upp adalmidlarakerfi fyrir ibudabréf, sambeerilegt og med
rikisbréf. bd veeri einnig mikilvaegt ad kanna moguleika 4 uppgjori ibudabréfa i
erlendri uppgjorsmidstoo.

Nefndin lagdi til ad lan yrdu afgreidd i peningum en ekki med skuldabréfum eins og
tiokadist { hisbréfakerfinu og ad vextir 4 Gtlanum dkvérdudust med dlagi 4 markadsvexti
i undangengnum ttbodum ibudabréfa. Aldrei yrou veitt lan nema ad lokinni fjarmognun
med skuldabréfautbodi. Adeins yrdi heimilt ad greida upp lan gegn poknun sem yrdi jafnha
mismun 4 markadsverdmeeti lnsins og samsvarandi ibudabréfs. [btdalanasjédur geeti pa
keypt ibtudabréf 4 markadnum fyrir andvirdi uppgreidslu an pess ad skadast. Nefndin gekk
Gt fra pvi ad {btdabréf vaeru ekki uppgreidanleg en [bidalanasjédur myndi kaupa bréf 4
markadi & méti uppgreidslum og lantakandinn myndi bera kostnad af pvi ef einhver veeri.

79. Bergpéra Bergsdéttir og fleiri, Endurskipulagning & verdbréfatitgdfu Ibiidaldnasjéds. Adrir i nefndinni voru Ingi Valur
Johannsson, Sigurdur Geirsson, Sigurdur Arni Kjartansson og Témas Orn Kristinsson.
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Samkveemt aliti nefndarinnar étti fljdtlega eftir atgafu ibudabréfa ad bjoda upp a skipti 4
Ollum flokkum utistandandi hisnaedisbréfa. Heegar atti ad fara i ad skipta ut husbréfum
vegna peirrar ahettu sem gat skapast vi0 uppgreidslur en nefndin taldi heettu 4 ad peer
geetu ordid miklar vegna leekkandi vaxta. Til ad bregdast vid pessu pyrfti Ibudaldnasjédur
ad geta efnt til aukadtdrattar hisbréfa eda ad kaupa bréf 4 markadi. Nefndin taldi mikilvaegt
ad meta vaxtadheettuna arlega og gefa ut deetlun um hve mikil skipti 4 hasbréfum fyrir
ibidabréf veeru deetlud a hverju 4ri.

Utgéfu [budalénasjéds var breytt um mitt ar 2004. AJ flestu leyti var farid eftir radleggingum
nefndarinnar en p¢ var vikid fra peim i tveimur veigamiklum atridum. Hid fyrra er ad
uppgreidslur lantakanda voru leyfdar 4n uppgreidslugjalds. Vaxtadheetta [budaldnasjods
vegna uppgreidslu ldna vard pvi mun meiri en ef farid hefdi verid ad tillogum nefndarinnar
ad pessu leyti. Ahztta vegna uppgreidslna einskordadist ekki vid lan tr husbréfakerfinu
og eldri kerfum heldur var hun einnig mikil i nyja kerfinu. Hitt atridid er ad mun hradar
var farid i skuldabréfaskiptin en lagt var til. Likt og nefndin stakk upp & var unnid mat 4
pvi hve hratt beeri ad fara i skiptin. Pad mat var sidan hunsad i framkveemd og steerstum
hluta utistandandi husbréfa skipt fyrir hin nyju ibidabréf sem voru an uppgreidsluakveedis.
Aheetta [budalanasjods vegna uppgreidslu ldna var pvi aukin verulega pratt fyrir radleggingar
sem sjodurinn fékk um hvernig veeri unnt ad draga tr henni. Framkveemdin stangadist 4
vi0 radgjof 4 pann hatt ad uppgreidsludheetta vegna eldri lana var aukin verulega (par sem
svigram til ad bregdast vid henni minnkadi vegna pess hve langt var gengid vid ad skipta
ibudabréfum fyrir dtistandandi husbréf) og uppgreidsludhzetta sjodsins vegna nyrra lana
vard veruleg i stad pess ad hin veeri hja lantakandanum likt og gert var rad fyrir i tillogum
nefndar um endurskipulagningu 4 utgafumélum Ibudalénasj6ds. Nanar er fjallad um
skuldabréfaskiptin i kafla 9.6.

Rammagrein 45 Lantaka i hashréfa- 0g ibadabréfakerfum

Fyrirkomulag og fijarmégnun hiasnaedislana i hasbréfakerfinu

Husbréfakerfid var vid Iydi fra arinu 1989 til &rsins 2004. Lantokukerfid var eins konar skuldabréfa-
skiptakerfi. {bidarkaupandi gaf Gt fasteignavedbréf par sem hann vidurkenndi ad skulda akvedna
upphaed. Seljandi ibudarinnar fékk hisbréf sem var verdtryggt skuldabréf gefid Gt af fbidalanasj6di.
Hsbréfid gat seljandi sidan notad til ad kaupa adra fasteign, selt a verdbréfamarkadi eda att sjalfur.

Mynd 1 Fasteignavidskipti i hasbréfakerfinu og Gtgafa og radstofun skuldabréfa

Hasbréf y

Selja &8 markadi
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Eftir ad fasteignavedbréf var gefid Gt gat lidid nokkur timi pangad til pvi var skipt fyrir hasbréf. bvi
burfti ad reikna Gt hversu mikid af hdsbréfum &tti ad afhenda fyrir fasteignavedbréf. Til ad akveda
skiptin milli bréfanna purfti ad taka mid af &f6linum voxtum og verdbétum a peim degi sem htisbréfin
voru afhent. Mismunurinn & andvirdi vedbréfs og htsbréfs var greiddur Gt i peningum. Verdgildi
sem seljandi fékk i formi htisbréfa og peninga var pad sama og verdgildi fasteignavedbréfsins ad
fradregnu lantokugjaldi.



Eftir ad hisbréfid var gefid at gat virdi pess breyst. pad gat til deemis minnkad ef markadsvextir
haekkudu pvi pa gat fjérfestir keypt sambeerileg bréf & markadi & haerri voxtum. Ef eigandi hasbréfsins
vildi selja pad fyrir lokagjalddaga og vextir héfdu haekkad fékk hann minna fyrir bréfid en nafnverd
pess, pad var med 6drum ordum selt med afféllum. bvi fylgdi ad jafnvel pétt hisbréfid veeri gefid dt
& 5,1% voxtum voru vextirnir f raun og veru leegri. A sama hatt, ef markadsvextir laekkudu og eigandi
hasbréfsins vildi selja pad fyrir lokagjalddaga fékk hann meira fyrir bréfid en nafnverd pess, pad var
med 6drum ordum selt & yfirverdi. P4 ma segja ad hlisbréfid hafi i raun borid heerri vexti en 5,1%.
Eigandi hisbréfsins, ibddarseljandi, bar &haettu af pessum vaxtamun nema um annad veeri samid.

Utgafa htisbréfa og htisnaedisbréfa atti ad fjarmagna Gtlan og rekstur sjodsins. Hasbréfin 4ttu ad sja
um fjarmognun almennra Gtlana en hisnaedisbréfin 4ttu ad sja um félagsleg 1an ibtdalanasjéds sem
og endurfjarmognun eldri lana. Hasbréfin voru verdtryggd kalubréf, p.e. hofudstéllinn var greiddur
i einu lagi i lok lanstimans dasamt voxtum og verdbotum. Hasbréfin voru innkallanleg en fjérum
sinnum & &ri var hluti bréfanna dreginn (it og pau greidd ad fullu. ibidalanasjédur gat einnig efnt til
vidbétartitdrattar til pess ad jafna greidsluflaedi fiarmgnunar og Gtlana. bad byddi ad ibtdalanasjédur
gat innkallad husbréfin &dur en lanstimanum lauk sem gaf honum akvedid svigrdm til ad bregdast
vid uppgreidslum lana. Hisnaedisbréfin voru verdtryggd jafngreidsiubréf.’

Fyrirkomulag og fjarmégnun hisnaedislana i ibadabréfakerfinu

Med tilkomu fbidabréfakerfisins arid 2004 breyttist lanafyrirkomulagid. Eftir greidslumat Gtbyr
ibudalanasjodur svokallad ILS-vedbréf (4dur fasteignavedbréf) par sem skuldari vidurkennir ad hann
skuldi akvedna upphaed dsamt voxtum og verdb6tum. Bréfinu er pinglyst og pad afhent ibidalanasjodi.
Lantakandinn feer sidan andvirdi vedbréfsins i peningum. Med tilkomu ILS-vedbréfa parf ekki lengur
ad reikna (Gt skiptin & milli hisbréfa og fasteignavedbréfa par sem lantakandinn feer andvirdi ILS-
vedbréfs greitt i peningum. Lantokufyrirkomulagid er pvi einfaldara og audskiljanlegra fyrir Iantakendur
heldur en i husbréfakerfinu.

Mynd 2 Fasteignavioskipti i ibdabréfakerfinu og Gtgafa skuldabréfa

Verdbréfamarkadur

ibudabref

ibudalanasjodur

iLS-vedbréf Peningur

Kaupandi

[ fhudabréfakerfinu eru vextir akvednir f takt vid markadsvexti og breytast jafnvel manadarlega.
Heegt er ad taka lan med eda an uppgreidslubéknunar. Annars vegar getur lantakandi greitt laegri
vexti og parf pa ad borga uppgreidslupdknun vilji hann leggja inn & 14nid eda greida pad upp f heild
sinni &dur en lanstimanum Iykur. Hins vegar getur lantakandi valid ad borga haerri vexti en vera um
leid laus vid uppgreidslupdknun.

[ hisbréfakerfinu tok seljandi & sig vaxtadheettu htsbréfa fra pvi ad kaupsamningur var undirritadur
par til hann seldi pau, nema um annad veeri samid. bad byddi ad ef dvéxtunarkrafa htisbréfa var 6nnur
& markadi voru pau ymist seld med affollum eda yfirverdi. bessi ahaetta og dvissan sem henni fylgdi
er ekki lengur til stadar f nyja kerfinu par sem seljandinn feer peninga en ekki hisbréf.

{budabréfin (HFF14, HFF24, HFF34, HFF44) eru gefin at i stadinn fyrir hdsbréf og hisnaedisbréf
til ad fjarmagna htsnaedislan {bidalanasjods og endurfjarmagna fyrri 1an. Bréfin eru verdtryggd
jafngreidslubréf. fbudabréfin eru hins vegar ekki innkallanleg likt og htsbréfin voru og parf pvi ad
bregdast vid uppgreidslum lana med 6drum heetti.

1. Berghéra Bergsdottir og fleiri, Endurskipulagning & verdbréfatitgafu [badalanasjods.
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Ibudabréfin eru ekki innkallanleg pratt fyrir ad pau séu notud til pess ad fjsrmagna
hasneedislan sem heegt er ad greida upp. bad var gert til pess ad na fram leegri voxtum med
pvi ad flytja uppgreidsludhaettuna fra eiganda bréfanna til Ibudalanasjéds sem purfti ad meeta
peirri dheettu med heerra alagi en ella 4 sinum atlanum. Einnig er hugsanlegt ad skuldabréf
sem voru allt i senn gefin ut i krénum, verdtryggd og innkallanleg, hafi pétt of flokin til
bess ad lada ad sér erlenda fjarfesta.®! Ibudabréfin eru pvi ad flestu leyti sambeerileg vid
husnedisbréfin. Med pvi ad flytja neer alla fiarmdgnun Ibudalédnasjods yfir { ibtidabréfakerfid
var fljétlega heegt ad byggja upp stéra markadsheefa flokka skuldabréfa og studla pannig
a0 virkum vidskiptum med bréfin 4 markadi. Pannig urdu pau meira adladandi i augum
fjarfesta par sem seljanleikadlagid var minna en a fyrri skuldabréfaflokkum sj6dsins. Til
a0 staekka enn frekar mégulegan kaupendahdp voru bréfin fréd upphafi skrad i alpjodlegt
uppgjorskerfi.

Ibudabréfin eru dheettuminni eign og dvoxtunarkrafa peirra 4 markadi pvi leegri en
husbréfanna. Sambeerilegur munur var 4 hisbréfum og htisnedisbréfum og var munur a
avoxtunarkrofu peirra lagdur til grundvallar vid verdlagningu i skiptunum. Husneedisbréfin
voru einnig i steerri flokkum en huisbréfin og pvi seljanlegri. Pad skilar einnig laegri kréfu
en erfitt eda dgerlegt er a0 meta hve stdr hluti munarins 4 avoxtunarkréfu hisneedisbréfa
og husbréfa stafadi af minni seljanleikadheettu hiisnedisbréfanna og hve stor hluti var
vegna pess ad husbréfin voru ttdraganleg. Ibudabréfin eru svo i enn steerri flokkum og
enn seljanlegri auk pess ad vera uppgjorsheef i erlendum uppgjorskerfum. Avéxtunarkrafa
peirra er pvi enn laegri en hiisnadisbréfanna.

Pegar breytingum 4 fjirmdgnun Ibudalédnasjéds var hrundid { framkvaemd sumarid 2004
voru vextir 4 lanum hjd sjédnum jafnframt leekkadir. Vextirnir hofou verid 5,1% fra pvi
1994. T husbréfakerfinu h6fou lanin verid afgreidd 1 formi skuldabréfs. Virdi bréfsins 4
markadi var i raun pad sem lantakandinn fékk til ad greida peim sem hann keypti af. Virdi
lansins var pvi yfirleitt nokkud frabrugdid peirri lansuppheaed sem afgreidd var midad vid
nafnverd husbréfanna sem lantakandinn fékk afhent. Markadsvirdi bréfsins var ymist undir
nafnverdi, p.e. bréfid var selt med affollum, sem er 6nnur leid til ad segja ad lansvextirnir
hafi verid heerri en nafnvextir bréfsins, eda ad bréfid var selt 4 markadi 4 yfirverdi eda med
alagi, p.e. lansvextirnir voru undir nafnvéxtum bréfsins. Raunverulegir vextir lananna
sveifludust pvi eftir markadsadsteedum og préoun markadsvaxta htuisbréfa 1999-2004 er
synd 4 mynd 4.14. Nafnvextir 4 lanum [btdaldnasjéds voru leekkadir tr 5,1% 1 4,8% { juli
2004 og i lok arsins voru peir komnir nidur i 4,15%.

Mynd 4. 14 Markadsvextir hasbréfa (IBH), hasnaedisbréfa (IBN) og ibidabréfa (HFF) og dtlanavextir
ibudalanasjods 4. jantiar 1999 — 30. desember 2004
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Heimildir: Kaupholl slands og ibtdalanasjodur.
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4.3.3.2.2 Breytingar & Gtlanareglum

Logum um [btdalénasjéd var breytt aftur i desember 2004 en peer breytingar sneru ad
titlénareglum sjédsins. [ addraganda alpingiskosninganna 2003 kom Framséknarflokkurinn
med pa hugmynd ad haekka lanshlutfall almennra lana 1 90% en svo hatt lanshlutfall hafdi
adeins verid { bodi til peirra sem voru undir tekju- og eignamorkum sem sjédurinn setti.
Samhlida heekkun lanshlutfalls 4tti fjarheed lananna ad haekka. I tillsgum sem utfeerdar
voru af flokknum var stungid upp a ad pessi haekkun 4 lansvidmidum yrdi innleidd {
prepum 4 nokkrum drum. Haekkun vedhlutfalls 4 lanum I[budalanasjéds fér inn i
stjérnarsattmala og tillogurnar préudust nokkud i medférum vinnuhops sem settur var
a fot af félagsmalaradherra sumarid 2003. Pegar kom ad framkveemdinni i desember 2004
var lanshlutfallid haekkad 1 90% begar i stad og hamarkslansfjarhad var einnig haekkud
hradar en adur hafdi verid stefnt ad. Himarksupphzd lans takmarkadi lantokur einstaklinga
hja Ibudalanasjédi og ¢ medan hun var tiltélulega lag nyttist pad kaupendum 6dyrari eigna
a0 vedhlutfallid var haerra en 4dur. Nanar er fjallad um pessar breytingar 4 ttlanareglum
[btidaldnasj6ds 4rid 2004 { kafla 9.

Helsta dstaeda pess ad upphaflega var gert rad fyrir pvi ad pessar breytingar yrou innleiddar
i nokkrum skrefum var 6ttinn vid ad annars geeti farid af stad ,eftirspurnarsprenging® a
hisnaedismarkadi sem leiddi til mikilla verdhaekkana.®? Pegar lagabreytingin var gerd i
lok ars 2004 hofdu steerstu vidskiptabankarnir og sparisjodir bodid ibidalan i nokkra
manudi 4 sambeerilegum eda hagstaedari kjorum en [bidalanasjédur. b4 akvadu starfsmenn
$j00sins ad réttast veeri ad taka patt i samkeppni vid bankana af fullum punga og
hdmarkslanshlutfall hj4 Ibudalanasj6di var { einu skrefi feert { 90% af verdmeeti eignar
(mynd 4.15). b4 var fasteignaverd pegar tekid ad risa hratt og uppgreidslur a lanum
[budalénasjéds streymdu inn en sjédurinn var einmitt nybuinn ad gera sér erfitt fyrir med
a0 bregdast vi0 peirri fyrirsjaanlegu og, eins og nanar er lyst sidar i kaflanum, margfyrirsédu
préun. Ymsir adilar, m.a. Sedlabankinn, fjarmélaraduneytid og Lénasysla rikisins, h6fdu
bent 4 ad Ibudaldnasjédur meetti eiga von & aukinni samkeppni frd bonkunum. bvi geeti
komid til mikilla uppgreidslna sem sjédurinn pyrfti ad verja sig fyrir.

Haft er eftir Halli Magnussyni starfsmanni [budaldnasj6ds { Morgunbladinu 31. desember
2003 ad lan bankanna i erlendum gjaldmidlum sem pd voru { bodi hafi ekki komid
[btdalédnasjédi a4 6vart og pad hefdi verid fyrirsjaanlegt ad peir myndu bregdast vid tillogum
um 90% ldn [btidalanasjods. Sj¢durinn gerdi jafnframt rad fyrir pvi ad bankarnir feeru ad
bj6da sambeerileg lan og Ibudalanasjédur haustid 2004 samkvaemt frétt { Morgunbladinu 20.
desember 2004 par sem vitnad er i sama starfsmann sj6dsins.® Petta er einkar athyglisvert {
ljsi pess ad i mai 2010 gaf [budaldnasjédur ut skyrslu par sem segir um innkomu bankanna
a fasteignalanamarkad haustid 2004: ,,Pessar afdrifariku breytingar bankakerfisins voru
gerdar an advorunar og an nokkurs samstarfs bankakerfisins vid stjornvold, sedlabanka,
fjarmalaeftirlit eda adra pa adila sem ad efnahagsmalum koma.“ * Enn fremur segir i
skyrslu Ibudalédnasjods:
Eftir 24. 4gast 2004 pegar bankarnir 16gdu til atlogu vid Ibudaldnasjod med
skilyrdum um 1. vedrétt og uppgreidslu lana Ibudalanasjéds til peirra sem kusu ad
nyta sér haftalaus lagvaxtaldn peirra hafdi pad enga efnahagslega pydingu a0 fresta
innleidingu 90% lana [bidalanasjods og leidréttingu hamarkslédna sj¢dsins langt
umfram fyrirliggjandi azetlanir um haekkun hamarkslans 4 arunum 2006-2007.%

A mynd 4.15 sést ad hugmyndir um ad heekka lanshlutfall hja [budalanasjodi 1 90% i einu
skrefi komu fyrst fram haustio 2003 hja radgjafahdpi um ttfeerslu breytinganna en peim
hépi styrdi Hallur Magnusson hja Ibudalanasj6di.*® Nanar er fjallad um addraganda og
framkveemd pessara breytinga i kafla 9.1.

82. Minnisblad Arna Magntissonar um mégulega framtidarskipan {budaldna. 28. mars 2003.

83. Morgunbladid, ,Hallur Magnusson, svidsstjori hj Ibudaldnasjédi - Gerdu rad fyrir innkomu banka og uppgreidslum¢,
20. desember 2004. http://www.mbl.is/greinasafn/grein/835811/

84. Hallur Magnusson, Hrafnhildur Sif Hrafnsdéttir og Gudmundur Gudmarsson, Addragandi, innleiding og dhrif
breytinga a utlanum Ibiidaldnasjods 2004 - greinargerd vegna Rannséknarskyrslu Alpingis, bls. 12.

85. Sama heimild.
86. Minnisblad Halls Magnussonar o.fl., um hakkun hamarkslana til félagsmalaradherra 30. oktéber 2003.
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i desember 2004 var
hémqusveéhlutfall almennra
lana ILS haekkad i 90%

»betta er jakvett og kemur okkur
ekki a ovart, enda fyrirsjaanlegt
ad bankar myndu bregdast vid
tillogum félagsmélaradherra

um 90% almenn husneedislan a
laegstu mogulegum voxtum.

Morgunbladid, ,Meiri dhaetta ad taka hisnadislan
i erlendri mynt*, 31. desember 2003.
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Mynd 4. 15 broun hamarkslanshlutfalls almennra lana Ibtdalénasjods jandar 2003 —
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Samkvaemt tillsgum Arna Magnissonar i mars 2003, samkveemt tillsgum radgjafahdps félagsmalaraduneytisins  oktober 2003,
samkveemt tillégum félagsmélaradherra i desember 2003 og eins og pvi var breytt.

Heimild: Rannsoknamefnd Albingis um [bidalénasjéd o.fl.

Héamarkslan sjédsins til einstaklinga voru haekkud dr 9 milljénum kréna fyrir nytt hisneedi
og 8 milljonum kréna fyrir notad husnedi i 9,7 milljonir (nytt) og 9,2 milljonir (notad) i
desember 2003. I oktéber 2004 voru svo &1l almenn 14n heekkud { 11,5 milljonir kréna og
i 14,9 milljénir { desember og h6fou pa haekkad um 66% vegna nys hisnaedis og um 86%
vegna notads htisnadis 4 einu ari. T april 2005 voru hdmarkslan hjé [bidaldnasj6di haekkud
i 15,9 milljénir og i 18 milljénir { april 2006 og heekkunin pa alls ordin 77% vegna nys
husnaedis og 99% vegna notads 4 28 manudum en fbudaverd hakkadi um 70% 4 sama
tima. Haekkun hamarkslans vard pvi hradari i framkveemd en til st6d pegar tillogurnar
voru ttfeerdar (mynd 4.16).

Mynd 4. 16 Préun hamarkslans ibddalanasjods jantar 2003 — desember 2007
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Samkvaemt tillégum Arna Magnussonar { mars 2003, samkvaemt kynningu Halls Magnissonar  jiini 2003, samkvaemt tillogum
radgjafahops félagsmalaraduneytisins f oktober 2003, samkvaemt tillogum félagsmalaradherra i desember 2003 og eins og pvi var breytt.

Heimild: Rannsoknarnefnd Alpingis um Ibtidalanasjad o.fl.

bessar breytingar, haekkun lanshlutfalls og hamarkslans, juku eftirspurn eftir htisneedi.
Pau lik6n af hisnaedismarkadi sem skodud voru hér ad framan og pau sem er ad finna i
vidauka vid pennan kafla syna ad pvi hefdi matt buast vid (i) 6rri heekkun hisneedisverds
sem sidan myndi hjadna 4 ny, (ii) aukinni fjarfestingu i ibudarhisnadi 4 medan
hasnaedisverd veeri hatt, (iii) aukinni skuldsetningu almennings, og (iv) timabundid
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aukinni einkaneyslu. En ymislegt fleira gerdist um sama leyti. Mikill voxtur vard i
ibudalanum bankanna sem einnig nyttu sér gott adgengi ad 6dyru erlendu lansfé sem og
greidvikinni lausafjarfyrirgreidslu i Sedlabankanum. Laekkun Sedlabankans 4 bindiskyldu
arid 2003 hafdi einnig skapad mikla Gtlanagetu hja lanastofnunum.

4.3.3.3 Samkeppni vid banka

Med stofnun Ibudaldnasjéds og sidan peim breytingum sem gerdar voru 4 starfsemi hans
2004 voru tekin lokaskrefin 1 peirri préun ad vikja sem mest fra pvi ad framfylgja félagslegri
htsneaedisstefnu. Pess i stad var buinn til sérstakur hisnaedisfjarmognunarbanki i eigu
rikisins sem veitti ibudalan i samkeppni vid einkarekna vidskiptabanka.

Pad er vel pekkt ad markadsvading ibudaldna audveldar heimilunum ad fjairmagna
neyslu sina med lantoku sem byggist 4 hisnaedisaudi peirra.®” Rymri adgangi ad lansfé
og slakari lanakr6fum fylgir oft eiginfjardrattur heimilanna.®® Rannséknir Efnahags-
og framfarastofnunarinnar benda til pess ad heekkandi fasteignaverdi fylgi audsahrif a
einkaneyslu auk pess sem adgengi ad lausafé batnar.

Miklar uppgreidslur hji Ibidaldnasj6di voru vandamal og pad kom fljétt 1 [jos ad sj¢durinn
var ekki undir pad buinn ad takast 4 vid pann vanda. Gripid var til pess ad fjarmagna lan
samkeppnisadila og fjarfesta i lanaséfnum peirra 4 arunum 2004 og 2005. Nanar er fjallad
um pad i kafla 9.12. I névember 2005 baud Ibidalanasjédur upp 4 pann valméguleika ad
taka lan med sérstoku uppgreidslugjaldi sem endurspegladi kostnad sjodsins vegna
uppgreidsluy, likt og nefndin um endurskipulagningu fjarmégnunar sj6dsins hafoi lagt til
ari0 2003 ad yrdi gert. Pessilan voru bodin med leegri voxtum en almenn lan sj6dsins sem
voru 4fram med uppgreidsluheimild 4n gjalds. I april 2006 voru hamarkslén heekkud tr
15,9 milljénum 1 18 milljénir kréna. Sumarid 2006 var lanshlutfallio laekkad aftur i 80%
og hamarkslan i 17 milljénir kréna. Petta var gert til pess ad bregdast vid radgjof alpjodlegra
stofnana sem toldu ad utlanastefna sj6dsins veeri varasom par sem hun yki 4 penslu i
hagkerfinu. Auk pess voru pegar komin fram sterk merki ofhitnunar. Niu manudum sidar,
skommu fyrir kosningar 2007, toldu stjérnvold ad pessar samdrattaradgerdir hefdu pegar
skilad svo miklum arangri ad peirra veeri ekki porf lengur. Himarksldn og -vedhlutfall
voru pvi heekkud 4 ny i 18 milljénir og 90% { mars 2007 (mynd 4.17).

Mynd 4. 17 Lan til kaupa & notudu hisnaedi
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bréun hdmarkslansupphaedar og hamarksvedhlutfalls almennra lana til kaupa & notudu hisnaedi 1985-2008. Lansupphaedir voru
endurskodadar med hlidsjon af byggingarvisitélu fram til 1991. Vidmid vegna nys hisneedis voru rymri & arunum 1991-2004.

Heimild: Arsskyrslur Hisnaedisstofnunar rikisins 1975-1998 og ibtidalanasjodur.

87. Girouard og Blondal, ,House prices and economic activity.

88. Ordid ,eiginfjardrattur® birtist liklega fyrst 4 prenti i greininni ,,Fasteignaverd i hamarki?“ sem Edda Rés Karlsdottir
ritadi i Morgunbladid 3. oktober 2005. Ordid er pyding Pérarins G. Péturssonar adalhagfraedings Sedlabankans &
hugtakinu equity withdrawal, sem 4 vi0 pad pegar skuldsetning eignar er aukin og eigid fé sem bundid var i eigninni
pannig losad til annarra nota.
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4.3.4 Nyleg stefnumétun

Umtalsverd stefnumétunarvinna um husnadismal hefur farid fram 4 vegum félags- og
tryggingamdlardduneytis og sidar velferdarrdduneytis fré pvi 4 arinu 2010. [budalénasjédi
er enn @tlad stort hlutverk vid framkveemd husnaedisstefnu stjérnvalda en i nyrri
hasnaedisstefnu kemur fram ad hlutverk hans verdi eflt og verkefnum fjolgad.

Félags- og tryggingamaélaradherra skipadi samradshop um husnadisstefnu i névember
2010.% Hépnum var falid ad mynda husneadisstefnu sem myndi ,tryggja 6llum
landsménnum fjolbreytta og érugga valkosti { husnadismalum. I skyrslu hopsins er
aréttad a0 meginmarkmid hdsnedisstefnunnar sé ad ,,tryggja hisnaedisoryggi heimila 4
[slandi.“ Jafnframt purfi stefnan ad ,,studla ad félagslegri samheldni og vinna med
efnahagslegum markmidum stjérnvalda og peningastefnu Sedlabanka Islands til ad studla
ad efnahagslegum stodugleika.“ Vardandi markmid um hdsnaedisoryggi er i skyrslu
samradshdpsins visad til vegvisis Evropuradsins um hisnaedismal. Fram kemur i skyrslunni
a0 me0 husneaedisoryggi sé att vid ad husnaedi fyrir einstaklinga og fjolskyldur sé ,tryggt
og varanlegt. Pad er svo nanar skyrt pannig ad pad geti t.d. verid skadlegt fyrir born ad
skipta oft um skéla. Ennfremur segir { skyrslunni: ,,I htisneedisoryggi felst ad allir geti buid
i hisnaedi sem hentar peirra adsteedum og uppfyllir 6ryggis- og gedakrofur sem eru
skilgreindar i byggingarreglugerd.“ Af pessari skilgreiningu er nokkud 6ljost hvad vid er
att en po virdist mega flokka pad i tvennt; annars vegar séu gerdar 6ryggis- og geedakrofur
til huisnaedis og peer settar fram i byggingarreglugerd, 4 hinn béginn sé 6heppilegt ad born
skipti oft um leik- og grunnskoéla. Stjéornvold verdi svo ad sja til pess ad f6lk njoti
hisneedisoryggis i pessum skilningi 6had ,,aldri, fjolda 4 heimili og likamlegu 4standi ibua
4 heimilinu.“

Annad markmid hisnadisstefnunnar samkveemt fyrrnefndri skyrslu er ,,ad studla ad
félagslegri samheldni“ i peirri merkingu ,,ad vinna gegn adskilnadi 6likra samfélagshopa
4 husnadismarkadi.“ Par er fjallad um ad hverfi og beeir purfi ad bjéda upp 4 fjolbreytni
i steerdum og gerdum ibuda og busetuforms og ad lagtekjufolk, fjolskyldur med punga
framfeerslubyrdi og i erfidum félagslegum adsteedum, fatladir og aldradir eigi ad vera a
sama husnadismarkadi og adrir. Hér virdist att vid ad hverfi byggist ekki af einsleitum
ibuum pannig ad myndist adskilnadur til deemis vegna tekna eda menntunar.

Pridja markmid husnadisstefnunnar er efnahagslegur stdugleiki ad mati samradshopsins.
Par segir ad ,,husnadisstefna [verdi] ad vera i takt vid efnahagsstefnu stjérnvalda og
peningastefnu Sedlabanka Islands.“ Bent er 4 ad sveiflur { hisnedisverdi og frambodi og
eftirspurn & husneedismarkadi geti haft ahrif 4 gang efnahagslifsins. [ pessu samhengi er
talid naudsynlegt ad audvelda moguleika einstaklinga og fjolskyldna til buferlaflutninga
par sem slikur hreyfanleiki sé mikilveegur fyrir vinnumarkadinn. Petta markmid virdist
pvi ad minnsta kosti ad pessu leyti stangast 4 vid markmidid um husnaedisoryggi eins
og pad er skilgreint. bar sem hatt hlutfall eigin husnedis og mikil skuldsetning dragi tur
hreyfanleika purfi valkostir um busetutrreedi ad vera i bodi. Mikilveegt sé ad verkaskipting
hins opinbera og almenns fjarmalamarkadar sé skyrt morkud.

Nanari ttfeerslur 4 ymsum ahersluatridum samradshopsins voru unnar { vinnuhépum {
framhaldinu en velferdarradherra skipadi fjéra vinnuh6pa um husneedismal i september
2011.%° Peir skiludu sinum skyrslum 4arid 2012. Ein fjalladi um hvernig meetti efla og
samreema 6flun og midlun upplysinga um hdsnedismal. Vinnuhdépurinn skiladi skyrslu
i jantar 2012.°! Annar vinnuhépur fjalladi um utfeerslu 4 kerfi husnadisbota og skiladi
hann skyrslu i mai 2012.” Pridji hépurinn skiladi skyrslu um gerd husnesedisaetlunar i
juni 2012.* S fjordi fjalladi um endurskodun 4 rekstrar- og skattaumhverfi hisnaedisfélaga.
Sé vinnuhoépur skiladi skyrslu i né6vember 2012.%*

89. Velferdarraduneytid, Hiisncedisstefna — Skyrsla samrddshdps um hiisncedisstefnu.

90. Sama heimild.

91. Velferdarraduneytid, Skyrsla vinnuhdps til ad efla og samraema 6flun og midlun upplysinga um hiisnedismdl.
92. Velferdarraduneytid, Skyrsla vinnuhéps um hiisncedisbeetur.

93. Velferdarraduneytid, Skyrsla vinnuhdps um gerd hiisnedisdetlunar.

94. Velferdarraduneytid, Skyrsla vinnuhdps um endurskodun d rekstrar- og skattaumhverfi hiisneedisfélaga.
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Parna er komin nokkud 4 veg vinna vid ad utfeera tiltekin atridi eins og til deemis
husnaedisbaetur, 4 medan heildarstefnan liggur ekki fyrir. Ekki hafa enn verid teknar
dkvardanir um framtidarhlutverk rikisins vid fjirmognun ibudaldna, hlutverk Ibudalanasjods
og par fram eftir gétunum. Nanari umfjéllun um nylega stefnumotun i hisneedismalum er
i kafla 18. I kafla 17 eru reifadar hugmyndir um dhrif mismunandi ttfeerslu husnedisstefnu
og husnadisfjarmognunar.

4.3.5 Umrzedur og samantekt

4.3.5.1 Samantekt

Husnedisstefna 4 [slandi métadist & sidustu 6ld og pé fyrst sem vidbrogd vid husnaedisskorti
og lélegu leiguhtsnaedi i héfudborginni. Verkamannabustadir, sem voru fjolbylishtis med
eignaribudum eetludum tekju- og eignalitlu folki, voru byggdir ad hluta med fjarmégnun fra
sveitarfélogum. Lan til bygginganna voru nidurgreidd gegnum Byggingarsj6d verkamanna.
betta vard meginfarvegur félagslegrar husneedisadstodar fram ad sidustu aldamétum.

Fra upphafi midadist husnaedisstefnan vid ad adstoda sem flesta vid ad byggja sér og sidar
a0 eignast hisneadi hvort sem pad var byggt eda keypt 4 markadi. Hlutverk hins opinbera
snerist i upphafi fyrst og fremst um pad ad utvega fjarmognun til husbygginga en sidar
ad midla lansfé 4 nidurgreiddum voxtum og enn sidar 4 sem laegstum markadsvoxtum
til ibidakaupenda almennt.

Huasnaedismalastjorn var stofnud 1955 og tveimur arum sidar Hisnaedismalastofnun (sem
hét Husnaedisstofnun fra 1980) og Byggingarsjodur rikisins sem huisnadismalastjorn
styrdi (tafla 4.1). Petta vard meginfarvegur fyrir adkomu rikisins ad fjsrmognun almenna
husnadiskerfisins. Arid 1970 var Byggingarsjodur verkamanna jafnframt fluttur undir
hdsneedismalastjorn.

Erfidlega gekk ad fjarmagna huisneedislan 4 sjounda og attunda aratugnum. Endurgreidslutimi
lananna var nokkud langur en verdbolga var mikil 4 pessum arum og voxtum var styrt af
hinu opinbera. Verdmeeti endurgreidslnanna vard pess vegna minna en lansupphaedin.
Kerfid f6l pvi { sér tilflutning fjarmagns fra skattgreidendum og lifeyrissjodum, sem toku
patt i fjarmognun byggingarsjédanna, til husbyggjenda. Ad fa lan vid pessar adstaedur var
pvi sambeerilegt vid ad fa afhent viss peningaleg geedi umfram pa sem ekki fengu lan. Af
pvi hlaust st hefd ad lanum var ad nokkru leyti uthlutad eftir flokkssjéonarmidum.

Tilraunir med verdtryggingu kerfisins hofust strax 1955. Hasnsedismalastofnun baud fra
upphafi baedi verdtryggd og 6verdtryggd lan. Verdtryggdu lanin voru pé ekki verdtryggd
a0 fullu par sem vaxtagreidslur midudust avallt vido upphaflega lansfjarhad. Nokkurt
bakslag kom { préun verdtryggingar 1 kringum 1970. A fyrri hluta dttunda aratugarins
voru endurgreidslur tryggdar med byggingarvisit6lu ad fjérum tiundu, p.e. peer heekkudu &
hverju ari sem nam 40% af haekkun byggingarvisitolu. Par sem raunvextir voru neikveedir
pessum tima var litid um sparnadarmoguleika sem héldu verdgildi sinu. Petta hvatti mjog
til fjarfestingar i hisneedi. Kerfid var pvi pannig uppbyggt ad pad ytti undir eftirspurn eftir
fasteignalanum en hélt aftur af frambodinu. Afleidingin var opinbert skémmtunarkerfi.

Betur gekk med fjarmognun eftir ad verdtrygging vard almenn 1980. Raunvextir haekkudu
og fram komu adrir valkostir fyrir sparnad en husbyggingar.

begar verdtrygging launa var afnumin 1983 og dhersla peningastefnunnar fluttist {
vaxandi meeli 4 fast gengi nadist loks ad koma béndum 4 verdbolguna. bPegar adlogun
a0 leegra verobolgustigi gekk yfir féllu raunlaun mikid og vanskil verdtryggora lana
jukust. Mikil 6aneegja ofskuldsettra lantakenda vard til pess ad verulega var slakad a
lanareglum Huisnadisstofnunar { framhaldinu. Arid 1986 var svo innleitt osjalfbeert kerfi til
fjarmognunar hasnaedisldna og var dhersla 4 lan til fasteignavidskipta med notad hisnaedi
aukin. Eftirspurn eftir lanum vard gridarleg enda vextir hressilega nidurgreiddir af rikinu.

Husnzdislanakerfinu var umbylt 4 ny 1989 pegar husbréfakerfid var innleitt. Vaegi hinnar
opinberu Husnzdisstofnunar 4 lanamarkadi jokst mikid vid pad, sérstaklega 4 markadnum
fyrir notad husnedi. Fljotlega vard 1jost ad byggingarsjédirnir, og pa sérstaklega

Betur gekk ad fjarmagna
hisnadislanakerfio eftir ad
verdtrygging vard almenn
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Byggingarsjodur verkamanna, stefndu i prot 4 neestu arum. Vaxtadkvardanir byggingar-
sj00anna 4 drunum 1990-1992 vérnudu pvi ad pad gerdist.

Aftur var kerfid endurskipulagt 1998 og Ibudalénasjédur var stofnadur. Byggingarsjédirnir
voru leystir upp og sameinadir [budalanasj6di. Enn jukust Gtlan hins opinbera
husnzdislanasjods og enn og aftur var ahersla 4 lan til almennra vidskipta 4 husneedismarkadi
aukin. Hin félagslegu lan Byggingarsjods verkamanna voru aflogd en i stad peirra voru veitt
vidbotarlan 4 1itid eitt haerri voxtum en almenn lan til peirra sem hofou lakari greidslugetu
en almennt gerdist. Peim budust pannig lan fyrir allt ad 90% af verdmati hisneedis. Viomidin
voru p6 utvikkud verulega fra pvi sem 4dur var midad vid vegna félagslegra lana. Um
pridjungur allra léna Ibudalanasjéds var fljstlega vegna vidbétarlana.

Fljotlega eftir stofnun Ibudaldnasjods var farid ad skoda hvernig meetti einfalda utgafu
sj00sins 4 skuldabréfum og gera pau adgengilegri fyrir breidari kaupendahép. Sérstaklega
var hugad ad pvi ad szkja fjarmognun med rikisabyrgd ut fyrir landsteinana og veita
pannig erlendu fjarmagni, sem mikid frambod var af og leitadi fyrst og fremst eftir
jakveedum vaxtamun, inn 4 islenskan fasteignamarkad.

Samhlida sokn i erlent lansfé for svo af stad vinna vid ad ttfeera enn frekari atvikkun 4
starfsemi sjodsins. bar var ahersla 16g0 4 ad heekka lansuppheedir verulega og hleypa sidan
o6llum fasteignakaupendum inn { hid nyja félagslega kerfi, b.e. ad veita 6llum 90% lan.

4.3.5.2 Umraedur

Med 16gum um verkamannabustadi 1929 var métud su stefna hins opinbera ad hjalpa sem
flestum ad fjArmagna eigid husnaedi. Framan af var 16g0 dhersla 4 ad adstoda pa sem voru ad
byggja htisneedi. Fra pvi i kringum 1980 hefur pattur fjarmoégnunar i vidskiptum med notad
husnaedi aukist stig af stigi. Jafnframt hafa umsvif opinberra hisnaedisfjasrmognunarsjéda
vaxio { hlutfalli vio landsframleidslu. Regluverkid um lanveitingar hins opinbera til
husnadisfjarmoégnunar hefur adlagast pvi og audveldad hinum opinberu lanastofnunum
a0 vikka 1t starfssvid sitt og hefur pad flust frd pvi ad vera fyrst og fremst fjarmégnun
hasneedisbygginga i pad ad vera fyrst og fremst fjarmognun vidskipta med fasteignir.
Sambhlida hefur umfang rikisins 4 husnaedislanamarkadi vaxid mikid, 6fugt vid pa préun
sem verid hefur annars stadar 4 Nordurlondunum 4 undanférnum dratugum.

A sama tima hefur einnig ordid st préun ad dregid hefur tr beinni nidurgreidslu hisnedislina
og kjor lana hafa i seinni tid midast vid fjarmognunarkjor husnaedislanastofnunarinnar.
Pad hefur hjalpad til vid ad na jafnveegi 4 markadnum og dregid ur politiskum vidmidum
vid tuthlutun lana sem adur geetti i nokkrum meeli.

A medan lanveitingar voru nidurgreiddar med verdbdlgu, p.e. pannig ad veitt lan voru mun
verdmaetari en endurgreidslur lansfjarins, vondust lantakendur vid pad ad geta fjarmagnad
htsnadi af geedum sem peir hefdu ekki radio vio ef peir hefou purft ad endurgreida lansféd
4 raunvirdi. Innleiding verdtryggingar 1980 breytti pessu og pad voru mikil vidbrigdi fyrir
huisbyggjendur. Bjarni Bragi Jonsson vikur ad pessu i umfj6llun sinni um verdtryggingu
og vexti:

Hér 4 undan er reynt ad meta arangur verdtryggingar og vaxtastefnu ut fra
almennum pjédhagslegum vidhorfum, sem verda ad teljast mestu skipta. Fleiri
viohorf hafa pé ad sjalfsogou verid uppi i umraedunni, einkum félagsleg viohorf
er luta ad hagsmunum launpega og annars alpydufolks, einkum hinna skuldugu
peirra 4 medal. Fyrst verdur pa fyrir hin 6hjakvaemilega pynging skulda og
lanagreidslna vid pad, ad verdtrygging tekur fyrir pa verdbolgutilferslu, sem adur
tidkadist. Oft var haft 4 ordi, ad folk veeri ordid had pvi, ad verdbodlga greiddi
nidur ibadalanin fyrir pad, en 4 hinn boginn var med pessu mati haldid uppi
stadli husnaedis og heildarneyslu, sem orkadi tvimeelis, ad efnahagur pjodarinnar
risi undir. Ohjakvaemilegt var eigi ad sidur ad lata almenn fjarmagnskjor radast
af heildarhag pjodarbusins, pott nokkur hluti hinna lakar settu rédu pa ekki vid
skuldabyrdi af hefobundnum htisnaedisstadli, heldur vard ad leita lausnar pess

vanda eftir leidum hins félagslega ibudalanakerfis.”

95. Bjarni Bragi Jénsson, Verdtrygging lansfidrmagns og vaxtastefna d Islandi, bls. 29.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.f



bott verdtrygging husnaedisskulda greiddi sem fyrr segir fyrir fjarmognun htisneedislana-
kerfisins hafdi hin pa breytingu 1 for med sér a0 lantakendur purftu ad endurgreida pau
lan sem peir toku med jafn verdmiklum krénum.

[ framhaldinu héfst breytingaskeid opinberrar htisnedisfjsrmognunar. Nt var unnt ad fa
fjarmagn til ad lana og pa virdist stefnan hafa breyst { p4 att ad veita sem flestum sem mest
lan. Lanavidmid voru utvikkud hvad eftir annad neestu dratugina og starfsemi lanasjédanna
einnig. Svo var komid um aldamétin ad [bidaldnasjédur var farinn ad leita leida til pess ad
veita erlendu ldnsfé inn 4 hisneedislinamarkadinn og radist var i breytingar a fjarmégnun
sj0dsins med pad fyrir augum ad gera skuldabréf hans adladandi fyrir erlenda fjarfesta.
Samtimis var leitad leida til ad lana enn fleirum enn heerri uppheedir.

Med breytingum 4 fjosrmdgnun og tlanum Ibudalanasjods 4rid 2004 var gripid til ymissa
rddstafana i peim tilgangi ad laekka vexti almennra hisnadislana sem leiddi til pess ad
sokn jokst { lan til fasteignakaupa sem studladi ad aukinni skuldsetningu heimilanna.
Til pess ad na fram sem mestri vaxtaleekkun var dkvedid ad hverfa fra uppgreidanleika
fjarmdgnunar. Pannig var visvitandi tekin verulega dheetta i rekstri Ibudalanasjods par
sem hann sat uppi med uppgreidsludheaettu ibudaldna. Fjallad er um leidir til ad bregdast
vid uppgreidsludheaettu og urredi Ibudalanasjéds i kafla 9.5.

Pad er umhugsunarefni hvers vegna dkvedid var ad fara mjog hratt i skuldabréfaskiptin
sumarid 2004 i jési pess ad miklar likur voru & aukinni samkeppni og uppgreidslum lana.
Vextir voru leekkandi og leegri vextir husnadislédna eitt af markmidum skiptanna. Ymsir
umsagnaradilar og radgjafar voru einnig medvitadir um yfirvofandi samkeppni bankanna
4 ibudaldnamarkadi og bentu starfsménnum [btdaldnasjods itrekad 4 pa haettu sem fylgdi
pvi eins og visad er i hér ad framan. Verdlagning i skiptunum var einnig med peim heetti
ad eigendur husbréfa komu vel ut ar pvi ad skipta peim 1 {budabréf en Ibudalénasjédur
bar af pvi kostnad. Nénar er fjallad um verdlagninguna { skuldabréfaskiptunum i kafla 9.6.

Steerstu eigendur husbréfa & pessum tima voru lifeyrissjodir. Peir hognudust ageetlega 4
husbréfaeign sinni 4 drinu 2004, sérstaklega beir sem nyttu sér skiptitilbod budalénasj6ds.
bad kom sér vel fyrir pa par sem illa hafdi gengid 4rin 4 undan ad na dvoxtunarvidmioi
sjodanna. Tryggingafraedileg stada peirra hafdi pvi versnad nokkud a fyrstu arum aldarinnar
en raundvoxtun peirra var ad jafnadi neikvaed 4 arunum 2000-2002. Margir sj6dir h6fou
aukid erlendar fjarfestingar sinar skommu fyrir hrun hlutabréfaverds 4 erlendum morkudum
i kjolfar pess ad netbolan sprakk arid 2001. Arid 2003 var raunavoxtun sjédanna hins vegar
g60, ad jafnadi 11,3% og 10,4% arid 2004.

Eftir aldamétinn jokst ahugi erlendra fjarfesta 4 husbréfum. Kaupping var mad starfsst6d
{ Bandarikjunum og par voru erlendum fjarfestum medal annars seld husbréf.* I kafla 9.8
er pvi lyst hvernig erlendir fjarfestar matu dheettu af pessum vidskiptum og par er einnig
rakin reynslusaga af fjarfestingu i islenskum husbréfum.” baer breytingar sem gerdar voru
& utgafu [buidaldnasj6ds eru mjog i takt vid pad sem erlendir fjarfestar h6fdu 6skad og til
pess fallnar ad auka verdmeeti fjarfestingar peirra.

4.3.5.3 Samhengi vid stefnuskrar sidustu rikisstjorna

[1j6si peirra breytinga, sem urdu 4 umgjérd, framkveemd og fjarmégnun & patttoku hins
opinbera 4 hisneedislanamarkadi 4 undanfornum arum, er dhugavert ad skoda hver stefna
undanfarinna rikisstjorna var i hisneedismalum.

[ april 1995 stofnudu Sjélfsteedisflokkur og Framsoknarflokkur rikisstjorn og {
stefnuyfirlysingu var vikid lauslega ad hisnadismalum og fimm atridi voru nefnd. I fyrsta
lagi @tladi rikisstjornin ad bjéda upp 4 meiri sveigjanleika vardandi lanstima hja
Husnzdisstofnun, pannig ad i stad 25 ara lana staedi lantakendum til boda ad velja lanstima
frd 15 drum til 40 ara. Stefnt var ad pvi a0 leggja sérstaka dherslu a ad hjalpa ungu folki
ad eignast sina fyrstu ibud. ba 4tti ad gefa peim, sem voru med lan { eldra lanakerfi
Husnaedisstofnunar, kost 4 ad lengja lanstimann. Pessu fylgdi nokkud 6ljés yfirlysing um
a0 studlad yroi ad pvi ad einstaklingar i alvarlegum greidsluerfidleikum hefdu moguleika

96. Skyrsla Heidars Mas Gudjonssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudaldnasjéd og fl.
97. Rammagrein 9.16 i kafla 9.8.
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4 pviad na tokum 4 fjarmalum sinum. Ad lokum sagdi i stefnuyfirlysingu rikisstjornarinnar
1995: ,,Stefnt verdur ad pvi ad flytja almenna husnadislanakerfid fra Husneedisstofnun
yfir i bankakerfid.“

Eins og nefnt er ad framan var lanshlutfall til peirra, sem voru ad kaupa eda byggja i fyrsta
sinn, haekkad ur 65% { 70% med reglugerd 1 juni 1995. I desember 1995 var svo sampykkt
a0 lengja hamarkslanstima fasteignavedbréfa i 40 ar tr 25 drum og tok st breyting gildi i
jantar 1996. P4 voru gefnir at prir hasbréfaflokkar til 15, 25 og 40 ara. Komid var til méts
vid pa sem voru i verulegum vanskilum med pvi ad heimila lanveitingu til peirrai 15 4r og
fresta hofudstolsgreidslum i allt ad prja ar. Ekki bdladi 4 flutningi almennra hiisnedislana
i bankakerfid en vorid 1998 voru sampykkt ny 16g um husnsedismal, nr. 44/1998, sem
toku gildi 1. jantiar 1999. Med peim var 16g0 aukin ahersla 4 almenn lan hinnar opinberu
husnadislanastofnunar, Ibudalanasj6ds, sem ték vid starfsemi Husnaedisstofnunar vid
gildistoku laganna. Skilyrdi fyrir félagslegum lanum voru vikkud at og formi peirra breytt
pannig ad félagslega kerfid var sameinad almenna kerfinu en mun fleiri attu rétt 4 adstod
samkvaemt pvi. Hun folst { vidbotarlanum 4 1itid eitt heerri voxtum en almennu lanin pannig
ad heildarvedsetning stors hluta léntakenda gat numid allt ad 90% af verdmeeti eignar. I
stad pess ad flytja almennu lanin yfir i bankakerfid var félagslega lanakerfid sameinad pvi
almenna og utvikkad og umsvif hins opinbera 4 hisnzdislanamarkadi aukin.

EkKki er ad finna stafkrék um huisnaedismal 1 stefnuyfirlysingu rikisstjérnarinnar fra 1999
en haldid var afram ad rymka lantokurétt almennings hj4 Ibudalanasjédi. A drinu 2000 var
heimilad ad f4 huisbréfalan til kaupa 4 fleiri en einni {btid. Arid 2001 voru skerdingarmérk
lansupphaedar haekkud i 85% af brunabétamati og hdmarksupphaedir lana haekkadar i 8 og
9 milljénir. T 4gtist 2002 var svo heimilad ad selja félagslegar ibudir 4 almennum markadi
og par med aflétt kvodum um kaupskyldu og forkaupsrétt sveitarfélaga.

Aftur var vikid ad husnedismdalum i stuttu mali i stefnuyfirlysingu 2003. Par segir ad
haldid verdi afram endurskipulagningu 4 hisneedismarkadi { samraemi vid markmid um
[budalénasjod. bad kann ad visa til vinnu nefndar um endurskipulagningu 4 utgafumélum
[budalanasj6ds sem ad lokum skiladi tillégum um ad breyta fjirmdgnun Gr hisnaedisbréfum
i ibudabréf, medal annars i peim tilgangi ad veita erlendu lansfé inn 4 hiisnaedismarkad.

Stéra kosningamal Framsdknarflokksins er sidan skjalfest sem stefna rikisstjérnarinnar
23. mai 2003: ,Lanshlutfall almennra fbudaldna verdi haekkad 4 kjortimabilinu { afongum
iallt ad 90% af verdgildi eigna, ad dkvednu hamarki.”

Rikisstjérnin 2003 hafdi ad auki ad markmidi ad efla leigumarkad ibudarhtsnaedis.

Fjallad var { stuttu mali um breytingar 4 fjarmoégnun Ibtidaldnasj6ds sumarid 2004 og
& ldnareglum i desember 2004 hér ad framan. Itarlega er fjallad um pessar breytingar i
koflum 9.4 0g 9.11 og ljost ad peer rymkudu enn frekar fyrir lantdku hja sjodnum. Patttaka
vidskiptabankanna { fjarmégnun hisnaedis jokst 2004 og 2005 og Ibudalénasjédur reyndi
ad verja markadshlutdeild sina. Sjédurinn baud upp 4 lan 4 laegri voxtum i névember
2005. I nokkra ménudi & &runum 2006 til 2007 var hdmarkslan lekkad um eina milljon og
hamarkslanshlutfall ur 90% i 80% vegna akalls erlendra eftirlitsstofnana um aukid adhald.
Vaxtaalag var einnig aukid liti0 eitt, heekkad um 0,1%. Breytingar 4 hamarkslansuppheed
og hamarkslanshlutfalli gengu svo til baka skommu fyrir kosningar vorid 2007.

Rikisstjorn Sjalfsteedisflokks og Samfylkingarinnar sem tok til starfa vorid 2007 vék ekki
a0 husnadismalum i sinni stefnuyfirlysingu. Himarksldnshlutfall var leekkad 1 80% 1 juli
2007 en hamarkslan var sidan haekkad i 20 milljénir 1 jini 2008.

Fyrstu drin eftir bankahrunid haustid 2008 voru gerdar lagabreytingar sem midudu fyrst
og fremst ad pvi ad beeta st6du skuldara, fjolga greidsluerfidleikatrredum og draga ar
kostnadi vid lantoku.

4.3.6 Alyktanir

Pad er ekki ljost hvort um pad var tekin medvitud dkvordun en pannig atvikadist ad
husnadisstefna 4 Islandi snerist 63ru fremur um ad utvega husnedisfjirmdégnun. Lan
til fjarmognunar almennra ibudabygginga voru veitt af Hasneaedisstofnun rikisins fra pvi
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4 sjotta dratug sidustu aldar. Veegi Hisnadisstofnunar 4 ibudalanamarkadi jokst jafnt
og pétt. A nfunda dratugnum voru utlénareglur rymkadar og hélt st préun afram { um
aldarfjordung og svipar um margt til peirrar préunar sem vard i Bandarikjunum par sem
stjornmalamenn gripu itrekad til pess rdds ad audvelda almenningi ad skuldsetja heimili
sin med pvi ad yta undir voxt {budalana og kynda pannig undir verdheekkun hisneedis a
sama tima og neyslufé var sott med vedsetningu heimila. Til pess ad pessi hegdun stadi
undir sér sem lengst purfti ad knyja fram leekkun vaxta. Proun hér undir lok sidustu aldar
og { upphafi pessarar var einnig 4 pennan veg.

Ofugt vid pad sem gerdist annars stadar 4 Nordurlondunum snerist husneedisstefna hér
fyrst og fremst um adkomu rikisins ad fjarmognun og veitingu fasteignaldna en ekki
utfeerslu neyslu- og framleidslustudnings a husneaedismarkadi. Hér var adstodin einnig
mun meiri til fasteignaeigenda en peirra sem kusu annad busetuform en vida 4
Nordurlondunum hefur verid reynt ad gera ekki upp a milli busetuforma. Og 6fugt vid
pad sem gerdist annars stadar 4 Nordurlondunum, par sem opinber adstod hefur proast
i pa att ad verda sérteekari og beinast ad sérstaklega skilgreindum hlutum hdsnaedis-
markadarins, var préunin hér a landi hr6dum skrefum i p4 att ad verda almennari frekar
en sértaek. Stefnan var med 60rum ordum ad veita 6llum sem best adgengi ad lanum 4
sem leegstum voxtum. Pad endadi med utbreiddri ésjalfbeerri skuldsetningu
almennra ibudaeigenda.

A sama tima og umsvif Husnadisstofnunar og sidar Ibudaldnasjéds jukust halladi sifellt
4 félagslega jofnun kerfisins samhlida pvi ad umfang almennra lanveitinga jokst. Upp ur
sidustu aldamétum var enn stefnt ad Gtlanavexti 4 almennum {budaldnamarkadi. Hvernig
sem pad kom til var unnid markvisst ad pvi ad adlaga ttgafu fjarmognunarskuldabréfa
a0 alpjédlegum skuldabréfamoérkudum i pvi skyni ad gera bréfin meira adladandi fyrir
erlenda fjarfesta. Med pvi var stefnt ad pvi ad beina erlendu fjarmagni sem var { st6dugri
leit ad 4véxtun inn 4 {slenskan fasteignalanamarkad gegnum Ibtidaldnasjéd rikisins. Pannig
st60 til ad studla jafnframt ad vaxtalekkun sem myndi hjalpa til vid ad koma fjarmagninu
i umferd. Til ad auka eftirspurn almennings eftir lansfé enn frekar var einnig stefnt ad
verulegri haekkun hamarkslana sj6dsins og hamarksvedhlutfalla. Ekki er ljost hvort pessi
hugmynd um ad veita erlendu lansfjarmagni inn 4 islenskan fjarmagnsmarkad gegnum
almenn ibudaldn er upprunnin hja stjérnmalaménnum, starfsménnum raduneyta,
starfsménnum [btidaldnasj6ds eda erlendum vogunarsjédsstjiorum sem eygdu hagnadarvon
i verdtryggdum fasteignalinum OECD-smarikis med fljétandi mynt, sterka innvidi,
sjalfsteedan sedlabanka og efnahagslif sem var a leid inn i mikla uppsveiflu. Hvadan svo
sem hugmyndin kom var henni hrundid i framkveemd af miklum krafti 4 &runum 2003-
2005, pratt fyrir varnadarord helstu umsagnaradila sem hugmyndin var borin undir, baedi
innan dr stjérnsyslunni og ar haskélaumhverfinu. Framkveemd breytinganna var sidan
allt annad en hnokralaus eins og nanar er lyst vida annars stadar i pessari skyrslu.

4.4 Alpj6dlegt samhengi

Fra pvi nokkru fyrir sidustu aldamét og fram undir midjan fyrsta aratug aldarinnar
einkenndist efnahagslif heimsins og alpjédlegir fjarmalamarkadir af gnott lausafjar og
lagum voxtum.*® Mikio fjarmagn fleeddi um alpjédlega markadi { leit ad avoxtun. Hvikult
skammtimafjarmagn streymdi pangad sem umframavoxtun var ad fa en pad gat lika fleett
padan 4 6gnarhrada og oft purfti ekki annad til en smavaegilega breytingu 4 tilfinningu
fjarfestanna.

Nyeinkavaeddir islenskir bankar séttu i fjarmognun 4 alpjédlegum fjirmagnsmorkudum
af miklum punga 4 drunum 2004-2007. Utldn peirra jukust hrédum skrefum. Voxtur
ldna til heimilanna var mestur i vedlanum til fasteignakaupa eda til endurfjarmégnunar

98. Itarleg umfjollun um efnahagspréun { umheiminum 4 pessum timabili er 1 4. kafla skyrslu rannséknarnefndar
Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengda atburdi sem adur er vitnad til.
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fasteigna, oft og tidum med heaerri vedsetningu en eldri lan. Fjarmdgnun og frambod
fasteignalana breyttist mikid 4 pessum arum og préadist ad nokkru { att ad pvi sem var
a0 gerast i londunum 1 kringum okkur.

4.4.1 Tengsl islenskra og erlendra fjarmagnsmarkada

Fjdrmalamarkadir 4 Islandi tengdust erlendum mérkudum sifellt betur 4 sidustu dratugum
20. aldar og st préun hélt afram 4 fyrstu drum pessarar aldar. Gjaldeyrishoftum hafdi verid
komid 4 sem timabundinni adgerd til bess ad sporna vid ttfleedi gjaldeyris haustid 1931.”
Pad tok svo vel 4 sjounda aratug ad aflétta hoéftunum a ny.

4.4.1.1 Ardagar islensku kronunnar

Fyrstu islensku krénurnar voru gefnar 1t 1886. Island var hluti af danska hagkerfinu til
1914 og islenskar krénur jafngildar peim dénsku. A pessum drum voru 81l Nordurléndin
eitt myntsveedi og kronur & 6llum Nordurlondunum med sama verdgildi sem midadist
vid ad 2.480 krénur jafngiltu einu kil6i af gulli. Likt og margir adrir bankar heetti
Islandsbanki gullinnlausn krénunnar vid upphaf fyrri heimsstyrjaldarinnar. Bankanum
var sidar gefin heimild til pess ad auka sedlatitgafu. Par med var hagstjérn 4 Islandi ekki
lengur beintengd hagstjérn { Danmorku. Fram ad lokum fyrri heimsstyrjaldarinnar
prefaldadist verdlag 4 Islandi medan pad tvofaldadist { Danmérku. Pratt fyrir ad verdlag
hafi préast med 6likum heetti 4 Islandi og { Danmérku & 4rum fyrra stridsins var gengi
krénunnar haldid j6fnu peirri donsku og pad pratt fyrir ad hin hafi verid sett 4 flot gagnvart
60rum gjaldmidlum. Reynt var ad verja gengi islensku krénunnar med innflutningshoftum
og erlendri ldntoku rikisins.'® Arid 1920 hafdi myndast dopinbert gengi 4 gjaldeyri en
hann var heettur ad skila sér til bankanna. Oopinbera gengid hélt 4fram ad leekka fram
undir mitt 4r 1922. 13. jini 1922 var svo i fyrsta skipti 6had skraning 4 gengi krénunnar
og var hiin 23% veikari en su danska.'®! Neestu 4r ma segja ad krénan hafi verid 4 floti p6tt
sennilega hafi ekki verid tekin nein akvordun um slikt. Prystingur 4 markadi ytti bénkunum
hvad eftir annad frd peirri gengisstefnu sem peir reyndu ad fylgja og midadist helst vid
gengi gagnvart sterlingspundi. Raungengio veiktist mikid, sérstaklega 4 arinu 1923, pegar
krénan veiktist gagnvart pundi og verdlag lackkadi einnig mikid og var ordid um 40%
leegra en 1920. Arid 1924 dkvadu stjornvold hér, likt og vida annars stadar, ad stefna ad
sama gengi gagnvart gulli og hafdi verid i gildi fyrir strid. Gengisnefnd var sett a fot til ad
vinna ad styrkingu krénunnar. Pad gekk vel enda vidskiptakjor hagsted og aflabrogd god.
Mikil styrking krénunnar kom sér illa fyrir atflutningsgreinarnar og fulltrium sjavaruitvegs
og landbunadar var beett { gengisnefndina og ahersla 16g0 4 heegari breytingar gengisins.'®
Gengid stodvadist svo 1 22,15 kr. a sterlingspund 28. oktober 1925 og hélst pad til arsins
1939. Ekki virdist hafa verid tekin akvordun um ad festa gengid, adeins ad halda aftur af
frekari haekkunum um stund. Petta reyndist aftur 4 moti vera lengsta fastgengistimabil
krénunnar. Pundid féll gagnvart peim gjaldmidlum sem afram voru 4 gullfeeti pegar
gullinnlausn pundsins var haett haustid 1931. b4 var dkvedid ad krénan skyldi fylgja
pundinu eins og gjaldmidlar annarra Nordurlanda. Neaestu tvo arin styrktist pundiod en
danska krénan var felld og islenska krénan vard 4 ny a pari vid pa dénsku 1933.

4.4.1.2 Gjaldeyrishoft og gengisfellingar

Tekin voru upp gjaldeyrishoft haustio 1931 vegna skorts 4 gjaldeyri. Neaestu arin voru
vidskiptahoft sifellt aukin hér 4 landi og reyndar vidast hvar { heiminum. I april 1939
var ad lokum gripid til pess ad leekka gengi kronunnar og pa var han felld um 18%. ba
var gengi kronunnar { fyrsta skipti dkvedid med 16gum. Jafnframt var reynt ad tryggja
kaupmitt hinna leegst launudu med verdlagsbétum. Nokkrum manudum sidar hofst seinni
heimsstyrjoldin. Pa botnudu vidskiptakjor og mikill afgangur vard a vidskiptajéfnudi
oll stridsarin.

99. Jéhannes Nordal og Olafur Témasson, ,,Fra floti til flots: paettir tr sdgu gengisméla 1922-1973¢
100. Sigurdur Sneevarr, Haglysing Islands.

101. Jéhannes Nordal og Olafur Témasson, ,,Fra floti til flots: paettir Gr ségu gengisméla 1922-1973
102. Sama heimild.
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Pundid féll strax eftir ad stridid hofst og med bradabirgdalogum 18. september 1939 var
gengi kronunnar tengt Bandarikjadal. Pundio hélt dfram ad veikjast naestu manudi en
um sumarid 1940 var gengi dollars og punds fest. Gengi krénunnar gagnvart pessum
gjaldmidlum var Obreytt par til 1949.'%

A stridsdrunum streymdi erlent fjdrmagn til landsins vegna tekna af hernum og vegna pess
hve hatt verd fékkst fyrir atflutningsafurdir landsins. Innflutningur var einnig takmarkadur
vegna voruskorts. Verdbolga jokst pess vegna hér 4 landi langt umfram pad sem var
annars stadar og verdlag tvofaldadist 4 stridsarunum. Gjaldeyrisfordinn var mikill vegna
hagstaedra vidskiptakjara, mikils afgangs af voruskiptum og tekjum af hernum. Vandinn
vio hid haa gengi kom pvi ekki fram medan petta astand vardi.

Strax eftir stridid jokst innflutningur og vidskiptahalli var mikill. Hratt gekk & gjald-
eyrisfordann og hann gekk til purrdar 4 drinu 1947 pratt fyrir ad hafa numid neer tveggija
ara edlilegum innflutningi i lok stridsins. Brugdist var vid pessu med pvi ad herda gjaldeyris-
og vidskiptahoft og skammta naudsynjar. Marshall-adstodin hjalpadi til um skeid vid ad
fjarmagna innflutning og fjarfestingar. Akvedid var ad lata krénuna fylgja pundinu i
september 1949 pegar pad var fellt um 30,5%. [ mars 1950 var gengi krénunnar sidan fellt
um 42,6%. Tilgangurinn var ad nd fram jafnveegisgengi svo ad unnt veeri ad afnema hoftin.
En pad gekk ekki, medal annars vegna verri vidskiptakjara og minnkandi afla. Par sem
gengisfellingin bar ekki tileetladan arangur var horfid aftur fra tilraunum til pess ad koma
4 jafnvaegi med gengisskraningu. I stad pess ad hverfa til fyrra haftakerfis var tekid upp
fjolgengiskerfi og millifeerslur til pess ad beeta hag utflutningsgreina og draga ur
innflutningshoftum. Ekki tokst ad koma jafnveegi 4 gjaldeyrismarkad med pessu kerfi og
mikil héft voru a 6llum gjaldeyrisvidskiptum.'®*

Krénan var svo felld um 57% midad vid stofngengi (um pridjung ef tekid er tillit til 55%
yfirfeerslugjalds sem var 4 solu gjaldeyris) i upphati ars 1960. Innflutningsverslun var gefin
frjals ad miklu leyti og adhald { rikisfjarmalum og peningamalum aukid. Krénan var svo
felld um 11,6% sumarid 1961 eftir miklar launahaekkanir. Sedlabankanum var falid ad
akveda gengio en pad hafdi verid akvedid med lagasetningum fra pvi 1939. Gengid var
neest fellt 1 tvigang eftir ad sildaraflinn brast 1967 og 1968. I névember 1967 var gengid
fellt um 24,6% og um 35,2% i névember rid eftir. Adhald i rikisfjarmalum og launamalum
var pd aukid og afgangur vard 4 vidskiptajofnudi 1969 og 1970.

Pann 15. agust 1971 var gullinnlausn Bandarikjadals heett og i framhaldinu voru margir
gjaldmidlar settir & flot. Samid var um nytt fastgengi Bandarikjadals i desember 1971
sem var nokkru laegra en fyrr og var ékvedid ad l4ta kronuna fylgja dalnum. [ desember
1972 var gengi krénunnar svo fellt enn 4 ny, um 10,7%. Pa var dalurinn felldur um 10%
arid 1973 og enn var akvedid ad lata kronuna fylgja honum en gengid var sidan hakkad
um 6% gagnvart dalnum 1 lok april 1973. Bandarikjadalur hélt 4fram ad veikjast gagnvart
flestum myntum og i jani 1973 var heett ad lata gengi krénunnar fylgja dalnum. Krénan
flaut i kjolfarid upp 4 vid og i lok desember 1973 var hin sett 4 flot pegar heimilad var
med breytingu 4 16gum um Sedlabankann ad hun geeti vikid umfram 2,25% 1 hvora att

sem var fra stofngengi.'®

Arid 1983 var dhersla efnahagsstjornarinnar 4 stodugt gengi aukin. Fra peim tima voru
gengisfellingar mun héflegri en 4dur. A timabilinu fré pvi er gengid var haekkad { april 1973
og fram i maf 1983 var gengid fellt alls sex sinnum um samtals 63,5%. Gengid var einnig
fellt sex sinnum 4 drunum 1984-1993 en sidasta gengisfellingin var framkveemd { jini pad
ar. A drunum 1983-1993 var gengid fellt um alls 37%.'° Aukin dhersla 4 stodugt gengi atti
bétt { pvi ad draga ur verdbolgu eftir 1983.1”  mai 1993 var stofnadur gjaldeyrismarkadur
og fra peim tima rédst gengi kronunnar 4 markadi. Sedlabankinn skuldbatt sig til ad halda
genginu innan akvedinna vikmarka frd miogildi visit6lu gengisskraningar. Vikmoérkin
voru 2,25% til hvorrar hlidar en voru vikkud i tvigang: i 6% til hvorrar hlidar i september

103. Sama heimild.
104. Sama heimild.
105. Sama heimild.
106. Sigurdur Snaevarr, Haglysing Islands.
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1995, og 1 9% i febrtiar 2000.'® I byrjun 4rs 2001 var ordid ljést ad Sedlabankanum veeri
um megn ad halda genginu og pa var breytt um peningastefnu. Fra 28. mars 2001 var tekid
upp verdbdlgumarkmid en gengi kréonunnar rédst pa alfarid 4 markadi. Krénan var par
med komin 4 flot einu sinni enn. Pétt ekki hafi verid vikid fra verdbélgumarkmidi med
formlegum heetti er framkveemd pess nt nokkud breytt. Gengid var 14tid ddreitt medan
bad hélst eda var ad risa en styrking gengisins gaf svigram fyrir launahaekkanir og haekkun
fasteignaverds 4n pess ad verdbolgumarkmidio 1éti undan. Gengid gaf svo eftir med
latum, fyrst i dymbilvikunni 2008 og svo endanlega i byrjun oktdber 2008. ba var gengid
fest i skyndi. Sedlabankinn sendi frd sér tilkynningu pann 7. oktéber um ad hann myndi
eiga viOskipti 4 gjaldeyrismarkadi 4 genginu 131 krona 4 evru. Morguninn eftir var petta
gengi itrekad og bodad ad bankinn myndi halda dfram ad eiga vidskipti 4 pvi. Seinna um
daginn var pvi svo hatt og par med lauk stysta fastgengistimabili Islandsségunnar. bann
10. oktdber gaf Sedlabankinn ut tilmeeli til innldnsstofnana um timabundna temprun 4
utfleedi gjaldeyris, en pad var fyrsta skrefid { innleidingu fjarmagnshafta sem hafa verid i
gildi, med nokkrum breytingum, i teep fimm ar.'*”

4.4.1.3 Raungengid

Gengisfyrirkomulag hefur verid med ymsum heetti undanfarin hundrad ar. Hvort sem
gengid er fast eda fljotandi pa hreyfist raungengiod (mynd 4.18). Raungengio er stundum
notad sem meelikvardi 4 samkeppnisstodu pjoda en pad ma tulka sem meelikvarda a pad
hve margar einingar af erlendri landsframleidslu er heegt ad kaupa fyrir einingu af innlendri
landsframleidslu. Raungengid er pvi einingalaust hlutfall. Pegar raungengiod er sterkt er
kaupmattur mikill { peim skilningi ad mikid af erlendri framleidslu feest fyrir innlenda.
P4 er heetta 4 ad innflutningur verdi mikill og fjarmagn streymi frd landinu, sem aftur
veikir raungengid. Raungengi styrkist pegar fjarmagn streymir til landsins, laun og verdlag
haekka eda gengid styrkist.

Mynd 4. 18 Raungengi islensku krénunnar 1960—2012
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Visitalan er sett 100 &rid 1914. Myndin synir medalgildi raungengis & hverju ar, medalgildi & aratug og leitnilinu sem synir hvernig
raungengid hefur sigid & timabilinu.

Heimild: Sedlabanki Islands, Hagstofa Islands og dtreikningar rannséknarnefndar Alpingis um Ibidalanasjod og fleira.

Sidastlidin hundrad ar hefur raungengid sveiflast um nokkud stodugt medaltal og yfirleitt
ekki vikid fra pvi umfram 20% til hvorrar hlidar ef fra eru talin dr heimsstyrjaldanna.
Raungengid styrktist mikid medan a fyrri heimsstyrjoldinni st6d en sneri skjott aftur 4
svipad stig og a0ur. Raungengid styrktist einnig mikid pegar seinni heimsstyrjoldin skall
4 en eftir ad henni lauk var raungenginu haldid hau med haftastefnu. bad var ekki fyrr en
slakad var 4 haftastefnunni ad raungengid komast aftur 4 fyrra stig.

108. Peningamdl 2001/3, bls. 54-59.
109. Bréf Sedlabanka Islands til innlansstofnana, 10. oktéber 2008.
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Raungengid styrktist mikid 4 &runum 2000-2005 pegar pad reis fra pvi ad vera um 10%
undir langtimamedaltali { um pad bil 10% yfir sama gildi.'"* Raungengid styrktist 4 pessum
arum fyrst og fremst vegna styrkingar kréonunnar 4 grundvelli innfleedis erlends fjarmagns.
A 4arunum 2007 og 2008 féll raungengid svo nidur i leegstu gildi sidastlidinna hundrad ara
hid minnsta. Vorid 2013 hafdi raungengid styrkst nokkud 4 ny en pd hafdi fravik pess fra
medalgengi minnkad u.p.b. um helming fra pvi ad pad var veikast undir lok ars 2008.

4.4.1.4 Erlendar lantokur

Landssjédur tok i fyrsta sinn erlent 1an 1908. Pad var half milljén danskra kréna sem var
vario til simaframkveemda og 4rid eftir var tekio lan ad uppheed 1,5 milljonir danskra
kréna. Nokkur lan til vidbétar voru tekin fram ad upphafi fyrri heimsstyrjaldarinnar.
Arid 1921 var svo tekid erlent 1an ad upphed 500 pusund sterlingspund eda 12,3
milljonir kréna 4 éhagstedum kjorum. bvi var varid til pess ad bjarga bonkunum og pa
sérstaklega Islandsbanka. Fimm drum sidar var tekid l4n til ad bjarga Landsbankanum.
[ upphafi kreppunnar skuldadi landssjédur um 40 milljénir kréna i erlendum ldnum
og heildarskuldir pjédarinnar vid erlenda adila ndmu alls um 70 milljénum kréna eda
pridjungi landsframleidslu.'!

Mynd 4. 19 Erlend langtimaldn i hlutfalli vid verga landsframleidsiu 1947-2012
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Heimildir: Hagskinna, Sedlabanki {slands, Hagstofa Islands og ttreikningar rannsoknarnefndar Alpingis um ibadalénasj6d o.fl.

Erlendar langtimaskuldir, p.e. lan til ad minnsta kosti 4rs, namu ad jafnadi um 32% af
vergri landsframleidslu 4 arunum 1922-1934 og voru 4 pvi arabili leegstar um 18,5% af
VLF en féru heest 1 45,1% arid 1931.2 Ekki liggja fyrir gogn um erlenda skuldast6du &
arum seinni heimsstyrjaldarinnar en svo virdist sem miklar gjaldeyristekjur vegna hagsteedra
vidskiptakjara og tekna af setulidinu hafi verid notadar til pess ad greida nidur erlendar
skuldir. I lok 4rs 1947 namu erlendar skuldir alls 14 milljénum kréna eda 0,7% af vergri
landsframleidslu. Stada erlendra langtimaldna pjédarbusins heekkadi jafnt og pétt naestu
hélfa 6ldina og i lok ars 1997 stédu pau { 528 milljordum kréna eda 49,8% af vergri
landsframleidslu (mynd 4.19). Steerstu breytingarnar voru vid gengisfellinguna 1960 og
svo & arunum 1982 og 1983 pegar verdbolgan var i hamarki. Eftir 1997 téku erlendar
langtimaskuldir ad vaxa af meiri hrada en 40ur og jukust um 30% af VLF 4 premur arum.
A pessum tima voru hafnar stéridjufjarfestingar 4 Grundartanga. Neestu 4rin hélt
skuldaaukningin dfram 4 svipudum hrada en aftur vard breyting 4rid 2004 pegar erlend
langtimalan jukust um 48% af VLF 4 einu ari, tr 112% af VLF { 160%. Reiknad 4 medalgengi
arsins foru erlend langtimaldn heest i 288% af VLF arid 2008 og i 437% af VLF 4 drinu

110. Rannsoknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir atburdir, bls. 88-91.
111. Sigurdur Snaevarr, Haglysing Islands.

112. Gudmundur Jonsson og Magnus S. Magnusson, Hagskinna - ségulegar hagtélur um Island.
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2009. Fjallad er itarlega um erlendar lant6kur islensku bankanna eftir einkaveedingu i
skyrslu rannsdknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku bankanna
2008 og tengda atburdi.

4.4.1.5 Fjarmdgnun lanakerfisins og 4kvordun vaxta

Innlent lansfjarmagn hafdi dregist saman 1 hlutfalli vid verga landsframleidslu tr 72% arid
1969 145% 1979. A pessum drum var fjarmagnsporf meett { sivaxandi meeli med erlendum
lantokum og skuldaséfnun erlendis:

[ peirri stédnun og sidan rémmu ldnsfjarkreppu, sem hér rikti um langt skeid,
var porfin uppfyllt ad storum og vaxandi hluta med miklum lantokum erlendis,
sem leiddu til storfelldrar skuldaséfnunar ut 4 vid. bPétt med pvi veeri beinum
lansfjarskorti baegt fra ad sinni, reyndi med pessu @ meir a lanstraust og lanskjor
ut a vio, og vaxandi hluta landsframleidslunnar var veitt til erlendra lanardrottna,
svo ad pjodartekjur urdu ad sama skapi leegri. Ahaettan, sem af pessu leiddi fyrir
atvinnuvegi og opinbera skuldara, var ad sama skapi meiri sem ytri af6ll hofou
pé ekki adeins bein samdrattarahrif 4 framleidslutekjur, heldur leiddu pau til
gengislekkunar og endurmats erlendu skuldanna til verulegrar pyngingar. Vi
blasti a ljdsar, ad lantokuleidin var ekki lausn til langframa fyrir pjodarbuid. Fyrr
eda sidar hlyti lanstraustio ad bresta med langtum minna frambodi erlends lansfjar
og hugsanlega neikvedum lansfjarjofnudi og mun pyngri lanskjorum, svo ad &

almennari samstada vard um, a0 a pessa skyldi ad 6si stemma.'"

Pessari proun var ekki sntid vid fyrr en almennri verdtryggingu var komid a:

Tilraunir h6fou verid gerdar med verdtryggingu vegna hisneaedisfjsrmognunar
fra arinu 1955 og verdtrygging var ttfeerd ad fullu og fest 1 sessi med utgafu
verdtryggdra spariskirteina rikissj6ds arid 1964. Fullmotad verdtryggingarkerfi
var svo tekid upp med l6gum nr. 13/1979 og fér pad ad skila verulegum arangri
pegar vaxtamyndun var loks gefin frjdls { tveimur skrefum 1984 og 1986.
Tilgangurinn med pvi ad bjoda verdtryggingu sem valfrjalst samningsform var
ad stodva préun sem einkenndist af samdreetti innlends fjarmagns og vaxandi
erlendri skuldsetningu sem var afsprengi vaxtaakvardana rikisins."*

Stjornvold dkvadu vexti samkveemt [6gum fram til arsins 1984 en 1986 voru bankar komnir
med fullt frelsi til ad rada flestum voxtum sjalfir. Raunvextir h6fdu pa verid neikveedir
drum saman en pad snerist vid upp fra pessu. Ahersla 4 innlenda fjarmégnun rikisins jokst
og a fyrstu arum pessarar aldar notadi rikid pad svigram sem gafst til pess ad greida ad
mestu upp erlendar skuldir. Sedlabankinn sa um ad safna gjaldeyri til pess med kaupum
4 markadi auk pess sem hann stundadi regluleg gjaldeyriskaup 4 arunum 2002-2006 til
pess ad styrkja gjaldeyrisfordann. Gjaldeyriskaup Sedlabankans a pessum arum hafa ad
hluta til haldid aftur af enn frekari styrkingu krénunnar en ad pvi marki sem bankarnir
meettu peim med erlendum lantdkum hafa pau flutt erlendar skuldir pjédarbusins fra riki
til banka sem greiddu heldur heerri vexti en rikid. Gjaldeyriskaup Sedlabankans hafa pvi
a0 nokkru leyti verid farvegur fyrir aukid peningamagn i umferd og pannig kynt undir
verdbolgu og gengisleekkun med timanum.

4.4.1.6 Alpjooavaeding islenskra fjarmalastofnana

Undir lok tiunda ératugar sidustu aldar voru prir storir bankar rddandi 4 [slandi. Pad voru
[slandsbanki, Landsbanki Islands og Biinadarbankinn. Islandsbanki var { einkarekstri
og hafdi verid stofnadur arid 1990 med sameiningu Alpydubankans, Idnadarbankans,
Utvegsbankans og Verzlunarbankans. [slandsbanki tvéfaldadist 4rid 2000 pegar hann
sameinadist Fjarfestingarbanka atvinnulifsins. Fjarfestingarbanki atvinnulifsins var stofnadur
med sameiningu Fiskveidasjods, Idnldnasjods, Utflutningslinasjéds og [dnpréunarsjéds
og tok til starfa i byrjun ars 1998. Riki0 seldi allt hlutafé sitt i Fjarfestingarbankanum
i tveimur utbodum 4 arunum 1998 og 1999. Landsbankinn var seldur & arunum 1998
til 2002 og Bunadarbankinn var seldur 4 sama tima en s6lu hans lauk i drsbyrjun 2003.
Nokkrum vikum eftir ad rikid hafdi selt hlut sinn { Binadarbankanum sameinadist
hann fjérfestingarbankanum Kauppingi. Pessir prir bankar, Islandsbanki (sidar Glitnir),

113. Bjarni Bragi Jonsson, Verdtrygging lansfjdrmagns og vaxtastefna d Islandi, bls. 28.
114. Rannsoknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir atburdir, fyrsta bindi, bls. 83.
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Landsbanki Islands og Kaupping-Buinadarbanki (sidar KB-banki og enn sidar Kaupping)
héfu svo samkeppni 4 innlendum markadi en téku jafnframt ad seekja sér fjarmagn og
verkefni ut fyrir landsteinana.'®

Asokn islenskra banka i erlenda fjarmognun jokst eftir einkaveedinguna. Nokkrar skyringar
eru 4 pvi. Bankarnir voru vel fjarmagnadir og ttlanageta peirra mikil. Bindiskylda hafdi
verid lekkud ur 4% i 2% 4 arinu 2003 og lausafjarstada bankanna var pvi rim og hélst
pannig naestu drin medan Sedlabankinn stundadi 6styfd (e. non-sterilized) gjaldeyriskaup.'¢
Bankarnir téku patt { fiarmognun islenskra fyrirteekja 4 fyrirteekjakaupum i utléndum og
keyptu einnig sjalfir starfsemi { 60rum londum. Peir attu tiltolulega audvelt med ad selja
skuldabréf 4 alpjodlegum moérkudum enda med afar hatt lansheefismat. Neegt frambod
var einnig af lansfé 4 alpjédlegum moérkudum 4 pessum tima. Eina vandamalid var ad
koma 6llu fjArmagninu i vinnu, p.e. ad finna leidir til ad lana négu mikid. Bankarnir lanudu
til islenskra eignarhaldsfélaga og fjarfestingarfélaga sem keyptu fyrirteeki i itlondum. Peir
lanudu einnig til islenskra heimila en Gtlan bankakerfisins til peirra h6fdu verid heldur
minni en gengur og gerist { 6drum vestreenum rikjum. Munar par mestu um ibtidalan
sem neer alfarid voru veitt af Ibudaldnasjédi, sem var { eigu rikisins, og einnig af
lifeyrissjodum.

Eins og lyst er hér ad framan var fra pvi 4 arinu 2001 leitad leida til pess ad veita erlendu
lénsfé 4 innlendan markad gegnum Ibudalanasj6d med pvi ad gera utgafur hans meira
adladandi fyrir utlendinga.'” Bankarnir téku einnig patt i pvi p6 ad dsetningurinn veeri
ekki jafn skyr og hja Ibudaldnasjodi. Framan af voru erlendar tekjur peirra liklega setladar
meira og minna til ad fjarmagna voxt erlendis og ad fjarmagna fyrirteeki i Gtflutningi eda
med erlenda starfsemi. I frétt { Morgunbladinu { desember 2004 sagdi fra pvi ad Sigurdur
Einarsson, stjéornarformadur KB-banka, hefdi nefnt pad 4 radstefnu um gengi krénunnar
a0 utldn banka til heimilanna { erlendum gjaldmidlum geetu haldid krénunni sterkri en
félli hun sidan yrdi fjarhagur heimilanna fyrir miklu hoggi.'® Pegar leid 4 arid 2007 voru
bankarnir fasari en 4dur ad veita almenningi lan i erlendum gjaldmidlum og meettu par
medal annars mikilli eftirspurn almennings eftir gengistryggdum ibtidaldnum. En eftirspurn
eftir erlendu lansfé var tilkomin vegna hds raungengis og vaxtamunar vid tlond. Pessa
stefnubreytingu bankanna ma rekja til breyttra adstaedna a erlendum fjarmalamorkudum
sem urdu til pess ad islensku bankarnir téku pann kost ad veita erlendri fjarmognun i
ttlén 4 Islandi. Afleiding pess vard st ad gjaldeyrisihaetta sem 4dur hafdi verid utan islenska
hagkerfisins fluttist 4 innlenda vidskiptavini bankanna.

Islensku bankarnir prir stekkudu mjog 6rt 4 &runum 2003-2007. Starfsemi bankanna i
60rum londum jokst mikid og stjérnendur peirra voru farnir ad lita & mun steerri sveedi
en Island sem heimamarkad peirra. Peir uxu 4 fAum drum 1r pvi ad vera litlir stadbundnir
vidskiptabankar 4 Islandi { fjélpjédleg fjdrmélafyrirtaeki.'"”

4.4.1.7 island sem alpjodleg fjarmalamidstsd

[ oktdber 2005 skipadi Geir H. Haarde forsetisradherra nefnd sem falid var ad fjalla um
bau ,teekifeeri sem [alpjédleg fjarmalastarfsemi & Islandi] geeti skapad og mdgulegan
4vinning fyrir efnahags- og atvinnulif { landinu.“'* I skyrslu nefndarinnar, sem skilad

115. Fjallad er um einkaveedingu bankanna i skyrslu rannséknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir falls
islensku bankanna 2008 og tengda atburdi.

116. Ef Sedlabankinn kaupir gjaldeyri (erlend verdbréf) steekkar gjaldeyrisfordinn. Sedlabankinn greidir fyrir gjaldeyrinn
med kronum og par med eykst grunnfé. Eign Sedlabankans (gjaldeyrisfordi) og skuld hans (grunnfé) aukast
pvi jafnmikid. Pessi inngrip eru s6gd dstyfd par sem pau hafa dhrif a staerd efnahagsreiknings Sedlabankans.
Bankinn gaeti samhlida selt innlend verdbréf fyrir somu upphaed. P4 myndi eign bankans aukast um staekkun
gjaldeyrisfordans en minnka sem nemur seldum innlendum verdbréfum. Heildareign bankans veeri pa dbreytt
fyrir og eftir gjaldeyriskaupin og staerd efnahagsreiknings hans 6breytt. P4 eru inngripin s6gd styfd. Heimild:
Gerdur Isberg og Pérarinn G. Pétursson ,,Inngrip Sedlabanka Islands 4 innlendum gjaldeyrismarkadi og hrif
peirra 4 gengi krénunnar®.

117. Sja umraedur i kafla 4.5.3.2. Ekki virdist hafa komid til tals ad Ibudaldnasjédur veitti 14n { erlendum gjaldmidlum,
utan hvad pad var nefnt 4 Alpingi i umreedum um utgafu ibudabréfa vorid 2004. b4 sagdi til ad mynda pingmadurinn
Bjorgvin G. Sigurdsson: ,Madur getur imyndad sér 90% lan og ad pakid 4 peim verdi hatt, 20 milljardar og yfir.
Nidurgreidslan er dhemjuhzg og spurning hvort ekki sé mikid veenlegri leid ad taka hisnaedislinin beint med
6drum heetti i erlendri mynt.“

118. Morgunbladid, ,,Hefja parf veikingu kréonunnar sem fyrst®, 10. desember 2004. http://www.mbl.is/frettir/
innlent/2004/12/10/hefja_tharf_veikingu_kronunnar_sem_fyrst/

119. Skyrsla rannsoknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengda atburdi
fjallar vandlega um um 6ran voxt bankanna.

120. Forsaetisraduneytid, Alpjédleg figrmdlastarfsemi d Islandi - Nefnd forscetisradherra um alpjédlega fidgrmdlastarfsemi.
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var i oktober 2006, er pvi lyst ad markmid hennar hafi verid ad ,,skoda 16g og reglur um
fjarmalastarfsemi, fjarmagnsmarkad, skattheimtu og félagaumsvif ut frd pvi sjonarmioi
hvort gera purfi umbeetur 4 16ggjof til ad yta undir alpjédlega fjirmalastarfsemi 4 Islandi,
&n pess ad slaka 4 kréfum um edlilegt adhald og eftirlit.“'*' [ skyrslunni er vitnad til pess
sem sagdi i skipunarbréfi nefndarinnar ad henni beeri ad taka mid af. Par 4 medal var
eftirfarandi: ,,Stjornvold og atvinnulif purfa ad sameinast um pad metnadarfulla verkefni
ad koma fjarmélapjonustu hér 4 landi 4 svipad stig og gerist i 16ndum eins og Bretlandi,

Hollandi, Irlandi, Luxemborg og Sviss.“!?

I stefnuyfirlysingu rikisstjornar Sjalfstaedisflokks og Samfylkingarinnar sem tok vid vorid
2007 segir:

[ umbreytingu islensks atvinnulifs 4 undanférnum arum felst medal annars aukid
veegi ymiss konar alpjédlegrar pjonustustarfsemi, par 4 medal fjarmalapjonustu.
Rikisstjornin stefnir ad pvi ad tryggja ad slik starfsemi geti afram vaxid hér a landi
og sott inn 4 ny svid i samkeppni vid 6nnur markadssvaedi og ad utrasarfyrirtaeki
sjéi sér dfram hag { ad hafa héfudstddvar 4 Islandi.

Sidustu arin fyrir hrun fjarmalakerfisins voru stjornvold pvi farin ad stefna ad pvi ad
fjarmalapjonusta 4 Islandi yrdi samkeppnisheef vid pad sem var { bodi { sumum af
helstu fjarmalamidstodvum heimsins. Markmidid med pvi virdist hafa verid ad lada ad
hofudstodvar erlendra storfyrirtaekja svo ad af peim meetti hafa skatttekjur, tryggja pad
ad islensk storfyrirteeki, sem fyrst og fremst veeru farin ad starfa { 6drum 16ndum, héldu
héfudstddvum sinum 4 landinu og sja til pess ad peim Islendingum, sem voru bunir ad
sérheefa sig 1 ymiss konar fjarmalapjonustu, bydust st6rf vid heefi 4 landinu. Markmidi var
pvi ekki lengur ad veita erlendu fjarmagni til landsins 1 peim tilgangi a0 leekka hér vexti
heldur a0 leekka skatthlutfoll og bjéda samkeppnisheefa pjonustu til pess ad lada erlend
fyrirteeki til Islands, p.e. gera Island ad nokkurs konar skattaparadis medal peirra pjéda
sem bjoda upp 4 alpjédlega fjarmalapjonustu.

4.4.2 Alpjodlegir fjarmagnsmarkadir

Fra pvi um midjan tiunda dratug sidustu aldar og fram 4 arid 2007 einkenndust alpjodlegir
fjarmalamarkadir af mikilli bjartsyni. Vextir voru lagir og laeekkandi megnid af timabilinu
og eignaverd i Bandarikjunum og vida i Evropu heekkadi jafnt og pétt. Helsta fravikio fra
peirri préun var pad bakslag sem kom i hlutabréfaverd arid 2000 { Bandarikjunum og
vidar pegar i ljos kom ad teekni- og netfyrirteeki voru eftir allt ekki 6had hefdbundnum
ardsemiskrofum. Pad bakslag hafdi p6 takmorkud ahrif 4 eignamyndun almennings par
sem husnadisverd hélt afram ad heekka en hiisnaedi vegur pyngra en hlutabréf { eignasafni
alls almennings.

Préun hlutabréfavisitalna i Bandarikjunum, Pyskalandi og Bretlandi 4 a&runum 1990 til
2012 er synd 4 mynd 4.20 dsamt styrivoxtum i pessum londum. I 6llum tilvikum kemur
fram toppur i hlutabréfaverdi a arinu 2001. Flj6tlega eftir a0 honum er nad fylgja toluverdar
styrivaxtaleekkanir en hvergi jafnhressilegar og { Bandarikjunum. I kjolfarid er véxtum
haldid nokkud lagum i sogulegu samhengi i tiltolulega langan tima.

Vatnaskil urdu haustid 2007 pegar storar fjarmalastofnanir lentu itrekad i
endurfjsrmdgnunarvanda og eignaverd ték ad leekka. [ mérgum tilfellum matti rekja
pau umskipti til dhoflegra fasteignaldna, sérstaklega i Bandarikjunum en einnig i 6drum
16ndum, til félks med takmarkada endurgreidslugetu. A drinu 2007 kom einnig fram
toppur i hlutabréfaverdi (mynd 4.20) og brugdist var vid med leekkun styrivaxta og voru
viobrogdin einnig i petta skiptido mest { Bandarikjunum. Hlutabréfaverdid fér svo fljétlega
a0 heekka 4 ny. Styrivextir voru laekkadir évenju mikid og 6venju hratt i 6llum pessum
16ndum og hafa haldist i sogulegu lagmarki allar gétur sidan og enn er verid ad glima vid
afleidingar hinnar alpj6dlegu fjarmalakreppu og fylgifiska hennar, par 4 medal skuldakreppu
ymissa Evropurikja.

121. Sama heimild, bls. 4.
122. Sama heimild, bls. 5.
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Mynd 4. 20 Préun styrivaxta og hlutabréfaverds i Bandarikjunum, byskalandi og Bretlandi & &runum
1990 - 2012
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Heimild: Sedlabanki slands og dtreikningar rannséknarnefndar Alpingis um Ibidalanasjéd o fl.

4.4.2.1 Ofgnott sparifjar & heimsvisu

Ymsar skyringar hafa verid settar fram 4 pvi 6jafnveegi sem skapadist 4 alpjédlegum
fjarmagnsmorkudum 4 tiunda aratugi sidustu aldar og hélt afram ad aukast 4 fyrstu arum
pessarar aldar. Frambod sparifjar var meira en nokkru sinni 4dur og 6x hratt. Aukning
sparifjar 4 heimsvisu hefur verid rakin medal annars til aukinnar markadsveedingar i
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fyrrum kommunistarikjum { Austur-Evrépu og i Asiu og audséfnunar i utflutningsrikjum
og pa sérstaklega peim sem framleida oliu. Bent hefur verid 4 ad afleidingar aukins sparnadar
4 heimsvisu 4 sidustu aratugum hafi medal annars verid vaxandi vidskiptahalli Bandarikjanna
og lagir raunvextir.'® Hluti skyringarinnar er ad préunarriki, sem verid h6fou lantakendur
4 alpjédlegum fjarmagnsmorkudum, sneru morg vid bladinu i kjolfar gjaldeyriskreppunnar
i Asiu 1997 og hofu ad byggja upp varaforda { Bandarikjadélum. Samhlida pvi jukust
inngrip 4 gjaldeyrismérkudum par sem sedlabankar reyndu ad sporna gegn gengisstyrkingu
med kaupum 4 Bandarikjadolum. Par vega inngrip Kina langpyngst en pad hefur drum
saman haldid gengi renminbisins nidri til pess ad vernda samkeppnisst6du Kina a
heimsmarkadi. Hluti skyringarinnar er mikil haeekkun oliuverds 4 sidustu arum med
samsvarandi audsofnun oliuatflutningsrikja i Midausturlondum, Nigeriu, Venestela og
Russlandi. P4 ma ad hluta til rekja vaxandi frambod sparifjar 4 heimsvisu 4 pessum drum
til aukins sparnadar préadra rikja, par sem medalaldur ibianna er hratt vaxandi og aukin
porf a sparnadi fyrir framfeerslu peirra sem heettir eru ad vinna. Petta 4 til deemis vid um
byskaland og Japan. Aukinn sparnadur pessara rikja streymdi svo inn til idnrikjanna og
hafdi { for med sér styrkingu gjaldmidla og heekkun eignaverds.

4.4.2.2 Soluréttur Greenspans

Alan Greenspan, sedlabankastjori { Bandarikjunum, hélt reedu { desember 1996 par sem
hann lysti dhyggjum sinum af pvi ad mikilli haekkun eignaverds, sem drifin veeri afram af
o6hoflegri bjartsyni fjarfesta, geeti fylgt langvinnt sto0nunarskeid.'* Erfitt er ad atta sig 4
pvi hveneer eignaverd hefur heekkad umfram tilefni og slik innisteedulaus heekkun verdur
oftast ekki ljos fyrr en hun er risin langt umfram pad sem edlilegt getur talist. Ordugt er
ad bregdast vid 6hoflegri heekkun par sem hin kemur oftast fram i nokkrum skrefum
sem hvert um sig geeti att sinar edlilegu skyringar. Pegar vandamalid, p.e. utblasio eignaverd,
uppgotvast verdur yfirvofandi verdfall, efnahagssamdrattur og stodnun ad 6yfirstiganlegu
vandamali, ad pvi er virdist, og stjornvoldum heettir til ad gripa til adgerda til pess ad fresta
leidréttingunni. Hvort pad var raunin med vaxtaleekkanir Greenspans skal 6sagt latid en
hann vard pekktur fyrir ad bregdast vid leekkun eignaverds med kroftugum vaxtalekkunum,
einmitt i peim tilgangi ad sporna vid efnahagssamdreetti. Pannig brast bandariski
sedlabankinn vid lekkun hlutabréfaverds haustio 1987 med vaxtaleekkunum. Sama var
uppi 4 teningnum pegar verd 4 hlutabréfamoérkudum leekkadi almennt 1998 vid pad ad
vogunarsjédurinn Long Term Capital Management féll og markadir i Rasslandi urdu fyrir
skakkafollum. Bandariski sedlabankinn bjé sig einnig undir hugsanleg afoll a
fjarmalamoérkudum vegna haettunnar 4 2000-vandanum svokallada, p.e. ad tolvukerfi
heimsins veru ekki buin undir aldamétin, med pvi ad auka peningamagn i umferd verulega.
betta virtist gefast vel og bankinn brast vid lekkun hlutabréfaverds veturinn 2001, eftir
ofris teekni- og netfyrirteekja, med gridarmiklum vaxtaleekkunum (mynd 4.20). Hradar
vaxtaleekkanir pa 4ttu medal annars pétt i ad auka eftirspurn eftir fasteignalanum og su
heaekkun fasteignaverds sem fylgdi 4 eftir viohélt eftirspurn i hagkerfinu. Med timanum
alyktudu markadsadilar ad bandariski sedlabankinn myndi avallt beita peningastefnunni
til ad sporna vid laekkun eignaverds en 1éti aftur 4 moti haekkun eignaverds afskiptalausa.
bott su dlyktun veeri kannski ekki 4 rokum reist var hiin enn um skeid { samraemi vid
viobrogd peningastefnunnar. Fjarfestingardkvardanir féru par af leidandi ad taka mid af
pvi ad eignaverd myndi ekki laekka, a.m.k. ekki verulega, vegna pess ad bandariski
seOlabankinn myndi bregdast vid med vaxtalekkunum. Kenningin {6l pvi i sér ad
eignakaupum fylgdi 6beinn s6luréttur par sem kaupandinn geeti alltaf selt eignina 4 ny
an pess ad huin laeekkadi mikid i verdi. Pessi einhlida vidbrogd peningastefnunnar vid préun
eignaverds, p.e. vaxtaleekkanir til ad fyrirbyggja verdleekkun 4 medan ekki var brugdist
vi0 veroheekkunum, var pvi pekkt sem séluréttur Greenspans (e. Greenspan put).'> Miller,
Weller og Zhang (2002) setja pessa kenningu fram sem valkost vid pa kenningu Shiller

123. Bernanke, The global saving glut and the U.S. current account deficit.
124. Greenspan, The challenges of central banking in a democratic society.

125. Miller og fleiri. ,,Moral hazard and the U.S. stock market: analyzing the ,Greenspan put“. Séluréttur (4 ensku
put-option) er rétturinn til ad selja eign a fyrirfram dkvednu verdi.
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(2000) ad markadsadilar séu drifnir afram af éraunseejum vaentingum og taumlausri akefd.
Kenning peirra Miller, Weller og Zhang er ad kaupzedid hafi allt eins verid drifid afram
af ofurtra 4 ad Greenspan szi um ad viohalda stodugleika i kerfinu.

4.4.2.3 Taumlaus &kefd

Hugtakid taumlaus akefd (e. irrational exuberance) var fyrst notad af selabankastjéranum
i Bandarikjunum, Alan Greenspan. I fyrrnefndri reedu i desember 1996 fjalladi hann
um heettuna 4 langvarandi efnahagssamdreetti pegar eignaverdspréun breyttist eftir ad
verdid hefoi haekkad mikid og lengi. Hann dré pa alyktun ad peningastefna myndi purfa
a0 taka mid af almennum breytingum 4 efnahagsreikningum og sérstaklega hreyfingum
4 eignaverdi.

Sidan hefur pad verid sett fram sem sjalfstaed utskyring, 4 ad pvi er virtist érokreenni
haekkun eignaverds { Bandarikjunum og vidar undir lok sidustu aldar, ad verdhaekkunin
hafi verid drifin afram af 6raunseerri bjartsyni. Fjarfestar hafi heett ad skoda vaenta avoxtun
fjarfestingar { samhengi vid kostnad og afrakstur fjarfestingarinnar en verid drifnir dfram
af taumlausri akefd. Shiller (2009) skilgreindi taumlausa akefd sem salreenan grunn
spakaupmennsku sem endar med verdbdlu (e. speculative bubble). Med pvi er 4tt vid pad
pegar fréttir af heekkun 4 verdi magnar dhuga fjarfesta og dhuginn smitast milli manna
og stydur vid sogur sem geetu réttlett verdhaekkunina. Pannig dragast fleiri fjarfestar inn
sem ladast ad henni, pratt fyrir efasemdir um raunvirdi fjarfestingarinnar, ad hluta til
vegna 6fundar ut { velgengni annarra fjarfesta og ad hluta til vegna spennu fjarheettuspilarans.

[ bk sinni setti Shiller fram kenningu um eignaverdsbélur par sem verdhakkanir eru
kntnar 4fram ad miklu leyti af hughrifum almennings. [ annarri atgafu békarinnar
sem kom ut arid 2005 utvikkadi hann umfjéllunarefnid og i stad pess ad fjalla eingdngu
um hlutabréfaverd fékkst hann einnig vid skyringu verdhakkana 4 hisneedi. Shiller
benti & pa athyglisverdu stadreynd ad raunverd hisnedis hefur heekkad litid pegar horft
er yfir 16ng timabil og almenn raunhakkun husnaedisverds er pannig mun minni en
raunhaekkun annarra eigna. Helsta skyring pess eru teekniframfarir i byggingaridnadi sem
hafa dregid ar byggingarkostnadi. Meiri taekniframfarir i hisbyggingunum en ymsum
60rum greinum, sérstaklega pjonustugreinum, skyrir hann med pvi ad byggingarionadurinn
sé afar fjarmagnsfrekur.

Shiller tindi til 12 atridi sem hann taldi 60ru fremur skyra bélumyndun eignaverds, par 4
medal verds a fasteignum. Nokkur pessara atrida eru talin upp hér i kaflanum og 6nnur
i kafla 4 { skyrslu rannsoéknarnefndar Alpingis um fall bankanna 2008 sem sjalfsteedar
skyringar 4 aukinni penslu { addraganda hrunsins. Um morg pessara atrida 4 pad einnig vid
ad pau studludu ad taumlausri ékefd kaupenda 4 fasteignamarkadi 4 Islandi 4 fyrstu 4rum
pessarar aldar. Sumt hafdi dhrif vegna aukinnar tengingar islenskra fjarmagnsmarkada
vid alpjédlega markadi en dnnur atridi attu sér stad 4 Islandi likt og { 6drum vestreenum
londum 4 pessum tima pétt { sumum tilfellum hafi pau brotist fram med liti0 eitt 6drum
heett hér en annars stadar.

4.4.2.3.1 Uppgangur kapitalisma og séreignarstefnan'2®

Aukinn sveigjanleiki 4 vinnumarkadi hefur leitt til pess ad f6lk skiptir oftar um starf en
pad getur jafnframt frekar lent i timabundnu atvinnuleysi. Pad er ordid algengara ad
folk tryggi sig gegn 6vissu 4 vinnumarkadi med pvi ad bua i eigin hisnzdi eda pad eigi
varasjod i verdbréfum. Pegar almenningur hefur eignast nokkurn aud i hlutabréfum og
fasteignum laekkar sparnadarhlutfallid 4 ny, p.e. pvi meiri eignir sem félk 4, pvi heerra
hlutfalli tekna radstafar pad i neyslu. Heekkandi eignaverd birtist svo sem aukinn audur
og eignamyndunin stafa pa af verohaekkun en ekki auknum sparnadi.

4.4.2.3.2 Menning og stjornmal stydja vid arangur 1 vidskiptum

Shiller heldur pvi fram ad pad hafi verid vaxandi skodun sidustu aratugi ad velseeld og
hamingja tengist fjarhagslegum audi. Fjolgun fyrirvinna 4 heimilum hafi aukid kaupmatt
og par med lantékur vegna husnediskaupa. Ahersla 4 leekkun skatta, sérstaklega 4

126. Peir tolf undirkaflar sem hefjast hér eru stutt samantekt a kafla 3 i bok Shiller, Irrational Exuberance, bls. 31-55.
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fjarmagnstekjum, hafi studlad ad pvi ad vidhalda hau verdi hlutabréfa og hlisnaedis og ad
dregid hafi ar vilja til ad selja eignir pratt fyrir ad peer hafi haekkad i verdi vegna veentinga
um frekari skattaleekkanir.

4.4.2.3.3 Ny upplysingataekni

Framfarir hafa ordid i upplysingateekni fra pvi fyrir midja sidustu 6ld. Hradi peirra
hefur farid vaxandi og peer hafa verid sérstaklega miklar fra pvi ad hlutabréfamarkadir i
Bandarikjunum voru i ldgmarki 1982 og enn meiri frd pvi um midjan tiunda ératuginn. A
sama tima og notkun netsins vard almenn og jokst hratt kom fram mikill voxtur { tekjum
skradra fyrirteekja 4 bandariskum hlutabréfamérkudum. Pessi voxtur i tekjum virdist eiga
sér skyringar i erlendri eftirspurn og veiku gengi Bandarikjadals. Samt sem adur virdist pad
hafa veri0 utbreidd skodun almennings ad pessir atburdir, p.e. voxtur i tekjum fyrirtekja
og framfarir i samskiptataekni, hafi verid tengdir. Af pvi hlaust mikil bjartsyni, hugsanlega
studd af hugleidingum um framtidina i tengslum vid aldamoétin.

4.4.2.3.4 Hvetjandi peningastefna og séluréttur Greenspans

Snemma ars 1995 virtist bandariska sedlabankanum hafa tekist ad framkalla mjtka
lendingu, p.e. ad sld 4 verdbdlguna sem virtist vera ad aukast, 4n pess ad kalla fram samdratt.
Skilabod bankans voru tilkud pannig ad verdbdlguheettan veeri Gr ségunni og ad dparfi
veeri a0 haekka vexti 4 naestunni. Bjartsyni & morkudum jokst 4 pessum tima. Pegar Alan
Greenspan sedlabankastjori hélt reedu sina par sem hann vék ordum ad taumlausri akefd
4 morkudum sagdi hann jafnframt ad sedlabankar pyrftu ekki ad hafa ahyggjur af pvi ad
eignaverdsbolur spryngju ef pad leiddi ekki til samdrattar { raunhagkerfinu, p.e. ef pad hefdi
ekki dhrif 4 framleidslu, storf og verdstddugleika. Utbreidd talkun 4 pessum yfirlysingum
og peim sem fylgdu i kj6lfarid var ad sedlabankinn myndi ekki gera neitt til ad sporna vid
myndun verdbdla en hann myndi bregdast vid lekkun eignaverds med vaxtaleekkunum
af Otta vid neikveed ahrif 4 raunhagkerfid.

Vidbrogd Greenspan vid lekkun hlutabréfaverds haustio 1987, 1998 og um aldamoétin
voru talkud sem loford um ad sedlabankinn myndi ekki lata eignaverd falla hratt. Hann
brast einnig vid af krafti i byrjun ars 2001 pegar fyrstu visbendingar um ad hagja feri
4 efnahagslifinu komu fram. Shiller telur ad hrod leekkun vaxta 4 pessum tima, sem
vard til pess ad raunvextir urdu neikveedir, hafi att patt i pvi ad blasa lofti { verdbdlu
a fasteignamarkadi.

4.4.2.3.5 Fjdlmenna kynslédin (e. baby boom) og aetlud markadsahrif

Félksfjolgun jokst vida & Vesturlondum eftir seinni heimsstyrjoldina og vard fjolgunin meiri
i Bandarikjunum en annars stadar, hugsanlega vegna betra efnahagsastands. Verulega heegdi
a folksfjolgun i Bandarikjunum og i heiminum um 1966. St préun var sérstok i sogunni
vegna pess ad hun a sér ekki ytri skyringu svo sem hungursneyd eda styrjaldir heldur virdist
hafa dregid ur frjésemi. Hugsanlega er parna um ad reeda samspil péttbylismyndunar
og nyrra leida vid getnadarvarnir samfara aukinni menntun og sokn i efnahagsleg geedi.

Tver einfaldar skyringar hafa verid settar fram 4 pvi hvers vegna pessar stéru kynslodir
attu, pegar peer voru & midjum aldri, ad kynda undir verdhaekkun hlutabréfa. Onnur er st
a0 par sem 6venju margir veeru ad spara til efri dranna leiddi pad til haekkunar eignaverds.
Hin kenningin er ad mikil eftirspurn pessarar storu kynslédar eftir vrum og pjénustu
hafi aukid hagnad fyrirteekja.

Enn ein kenningin er su ad smam saman hafi komid fram kynsl6d sem muni ekki eftir
kreppunni miklu eda stridinu og sé pvi bjartsynni en fyrri kynslodir og fjarfesti af meira
kappi. Enn fremur geeti hugsast ad hugmyndin um ad parna veeri stor kynslod ad fjarfesta til
efri dranna hafi gert fjarfestingar meira adladandi en ella vegna veentinga um verdheekkun.
Pbetta hafi svo neegt til ad kalla fram verdbreytinguna.
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4.4.2.3.6 Stéraukin umfjollun um vidskipti  fjoImidlum

Fréttaflutningur um efnahagsmal, fyrirtekjarekstur og hlutabréfamarkadinn vard
mun almennari en adur. Fréttir urdu adgengilegri med sérhefdum fréttarasum
sjonvarpsstodvanna. Fréttir um efnahags- og peningamal, sem 48ur h6fdu verid ritadar
med sérheefdan lesendahép i huga, urdu ad umfjollun um fjarfestingarteekifeeri almennings.
Fréttaflutningur um fjarmal fékk a sig blee auglysinga um fjarfestingarteekifeeri og pvi
telur Shiller ad ekki sé ad undra ad dhugi 4 slikum fjarfestingum hafi aukist. Eftir ad
markadir toku ad dala pa féll einnig ahuginn 4 fréttaflutningi og utgafu ymissa sérheefdra
vidskiptatimarita var heett.

4.4.2.3.7 Bjartsyni greinenda

Samkvaemt rannsékn 4 radleggingum greinenda um 6.000 hlutafélaga var adeins maelt
med solu 1 1% tilvika undir lok ars 1999 en sambzerileg tala var yfir 9% einum aratugi fyrr.
Talid var ad med radgjof um solu hlutabréfa kolludu greinendur yfir sig reidi stjérnenda
vidkomandi fyrirtaekis og ad par med skapadist haetta 4 ad fyrirtaekio gefi ekki lengur
greinandanum mikilveegar upplysingar og myndi neita um vidtol vid lykilstjérnendur.
Onnur 4steda var ad vaxandi hluti greinenda starfadi hja fyrirteekjum sem sau um
utgéfu verdbréfa og vildu ekki valda pvi ad ardsemi peirrar starfsemi dreegist saman.
Hlutabréfaradgjof hja fjarfestingarbonkum var jafnan jakvaedari gagnvart fyrirteekjum ef
bankinn hafdi umsjon med verdbréfaitgafu peirra, pratt fyrir ad atkomuspd veeri ekkert
hagstaedari en hja 60rum greinendum.

Enn fremur vard einkunnabdlga i radgjof um hlutabréfakaup. Algengt er ad slik radgjof
falli 1 prja flokka, til deemis ad kaupa, halda eda selja. Einkunnabdlgan olli pvi ad i peim
tilfellum par sem 4dur hafi verid lagt til ad bréf veeru seld var nt radlagt ad halda peim.
A sama tima vard almennt mikill véxtur { spa um tekjuvoxt fyrirtekja.

4.4.2.3.8 Utbreidsla sj6dassfnunar lifeyriskerfa

Voxtur lifeyrissjéda med skilgreindu framlagi frekar en med skilgreindum réttindum
hefur ordid til pess ad almenningur hefur kynnt sér fjarfestingu i hlutabréfum sem og adra
fjarfestingarkosti en val 4 milli peirra var 4dur 4 hendi sérfradinga. A medan almenna
kerfid { Bandarikjunum var pannig ad launagreidendur lofudu dkvednum greidslum til
eftirlaunapega pa sau launagreidendurnir um ad leggja i sj60 fyrir pessum utgjoldum.
Med pvi ad skilgreina framlagio { eftirlaunasjédinn gefst launpegum kostur 4 ad fresta
skattlagningu framlagsins og styra rddstofun pess milli hlutabréfa, skuldabréfa og
peningamarkadssjoda. Skattaloggjofin hvetur svo launagreidendur til ad leggja moétframlag
i sj6dinn.

Verkalydsfélog bordust fyrir lifeyrissjodum med skilgreindum réttindum til pess ad tryggja
medlimum dkvedna framfeerslu. Med minnkandi vaegi verkalydsfélaga feekkar peim sem
halda 4 lofti kostum pess kerfis og sjédasofnunarkerfinu vex fiskur um hrygg.

Med aukinni freedslu og meiri upplysingum um hlutabréf auk frambods 4 ymsum
hlutabréfa- og blondudum sj6dum til ad avaxta lifeyrissj6di starfsmanna hefur eftirspurn
eftir hlutabréfum almennt aukist.

4.4.2.3.9 Voxtur verdbréfasjéda

Fjarfestingarfélog hafa lengi verid til p6tt pau hafi ekki alltaf verid kollud verdbréfasjodir.
Algengt er a0 lifeyrissparnadur sé dvaxtadur a verdbréfareikningum og einnig annar
sparnadur. Pessir sj0dir auglysa einnig grimmt. Voxtur sjodanna og almenn patttaka
hefur leitt til pess ad sveiflur hafa magnast 4 markadnum sem heild fremur en adeins i
verdi stoku hlutafélaga.
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4.4.2.3.10 Hjédnun verdbolgu og ahrif peningaglyju
Almenningur fylgist med verdbdlgu og hefur sterkar skodanir 4 henni. Mikil verdbolga
er tulkud sem merki um efnahagslega 6stjorn, verdmeetaryrnun og skomm i augum
utlendinga. Litil verdbolga er tilkud sem merki um hagseld, jafnrétti og géda hagstjorn.
Litil verdbolga eykur bjartsyni og virdi hlutabréfa.

Skyringin 4 pessu kann ad liggja 1 pvi ad almenningur byr ekki yfir mikilli pekkingu 4
samhengi vaxta og verdbolgu. Pegar verdbdlga eykst haekka nafnvextir til ad beeta fyrir
ryrnun raunvirdis eigna pegar verdlag heekkar. En raunvextir geta haeglega leekkad pegar
pad gerist. Neikveed ahrif harra nafnvaxta a hlutabréfamarkadi pegar raunvextir eru lagir
skyrast af nokkurs konar peningaglyju (e. money illusion). Pessi misskilningur veldur
pa veentingum um heerri raunavoxtun. Ségulegar upplysingar um avoxtun 4 markadi
eru jafnan gefnar i nafnsteerdum og félk 4 pa von 4 amata avoxtun i framtid pétt dregid
hafi ar verdbdlgu. Misskilningurinn stafar af pvi ad almenningur skilur almennt ekki ad
upphaedir meeldar i tilteknum gjaldmidli eru ekki sambeerilegar yfir tima pegar verdmeeti
gjaldmidilsins breytist.

4.42.3.11 Voxturiveltu

Mikil veltuaukning 4 mérkudum pegar ver6heaekkanir eru miklar stafar ad einhverju leyti
af pvi ad dhugi 4 vidskiptunum hefur aukist. Hluti af skyringunni er p6 ad kostnadurinn
vid ad eiga vidskipti 4 skipulogdum morkudum hefur leekkad verulega. Adgengi ad
kauphollum vard einfaldara og 6dyrara undir lok sidustu aldar, medal annars med adgengi
ad kauphallarvidskiptum gegnum netid. Adgengilegir markadir og litill vidskiptakostnadur
hafa leitt til pess ad fram hafa komid spdkaupmenn sem reyna ad hagnast 4 verdbreytingum
innan dags (e. day-traders). Voxtur netvidskipta a verobréfamorkudum og vidskipti utan
hefobundins markadstima kunna ad hafa aukid sveiflur { verdi.'””

4.4.2.3.12 Vinseldir vedmala

Vinseldir hvers konar vedmala og lottospilunar hafa aukist og adgengi ordid audveldara
og ddyrara. Petta kann ad hafa breytt vidhorfum gagnvart pvi ad taka dhaettu 4 6drum
svidum, til deemis vid hlutabréfafjarfestingar.

4.4.2.4 Ladeyda i hagkerfum heimsins

Um midjan niunda dratuginn dré mjog ur sveiflum i bandariskum hagsteerdum.'?

Kim
og Nelson (1999) alyktudu ad pad, sem virtist vera minni sveiflur i vergri landsframleidslu
i Bandarikjunum fra 1984, meetti lika tdlka pannig ad munur 4 hagvexti yfir hagsveifluna
hefdi minnkad. Dregid hafdi ar sveiflum { fleiri hagsteerdum en landsframleidslu og pessi
préun var ekki einskordud vid Bandarikin.'”® Bernanke fjalladi arid 2004 um peer kenningar
sem helst hafdi verio haldio a lofti til ad atskyra samdratt i sveiflum hagsteerda, svo sem
vergrar landsframleidslu og verdbdlgu.*® Skyringarnar sagdi hann falla i prja flokka:
breytta uppbyggingu hagkerfisins (e. structural change), beetta hagstjérn og heppni. Undir
breytta uppbyggingu falla skyringar sem visa til beettra adferda vid birgdahald, aukna dypt
og fagun fjarmalamarkada, aukid frelsi 4 mérkudum, minnkandi veegi voruframleidslu
og vaxandi veegi pjonustu, aukin millirikjavidskipti og alpjodlegt fleedi fjarmagns. Annan
flokk skyringa 4 minnkandi sveiflum hagstaerda sagdi Bernanke luta ad beettum arangri
af hagstjorn, og pa sérstaklega stjorn peningamala. Samhengi minnkandi sveiflna i
verdbolgu samfara minni sveiflum i landsframleidslu var talin visbending um framlag
bettrar peningastjérnunar til minni évissu um préun efnahagsméla. Arangur
peningastefnunnar vid ad beisla verdbolgu hefdi pvi ad auki haft jakved ahrif 4
raunhagkerfid med pvi ad draga ur sveiflum. I pridja flokkinn fellur sidan su skyring ad
minni sveiflur hagsteerda stafi fyrst og fremst af pvi ad peir skellir sem alla jafna dynja &

127. Shiller, Irrational Exuberance, bls. 53.
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hagkerfinu hafi af einhverjum dsteedum verid minni og fatidari fra pvi 1984. Bernanke
lagdi aherslu 4 pad ad stafi lognid einkum af heppni megi gera rad fyrir afturhvarfi til
stormasamari tima. En veeri skyringanna ad leita i breyttri gerd efnahagslifsins eda beettri
hagstjorn meetti aftur 4 moti buast vid pvi ad stodugleikinn veeri varanlegri, ad pvi gefnu
a0 stjornvold gleymi ekki leerdomi s6gunnar. Bernanke alyktadi sidan ad beett stjérnun
peningamala hefdi lagt mikid af mérkum til pess ad beisla sveiflur efnahagslifsins og
hafnadi pvi ad skyringin veeri fyrst og fremst heppni. St afstada er { andst6du vid nidurstodur
Stock og Watsons (2002). Peir komust ad pvi ad breytt gerd hagkerfisins skyrdi hvorki
timasetninguna 4 samdreetti { flokti né hve mikill samdrétturinn var. Bett peningastefna
skyrdi minna flokt hagsteerda ad hluta, ad minnsta kosti { Bandarikjunum. Mikilveegustu
skyringuna t6ldu peir hins vegar vera pa ad hagkerfid hefdi ordid fyrir feerri og vaegari
skellum 4 pessu timabili. Peir voktu athygli 4 pvi ad st rd, sem feerst hefdi yfir hagkerfi
heimsins 4 sidustu fimmtan drum sidustu aldar hefdi leitt til vanmats 4 aheettu 4
fjarmalamorkudum heimsins. Peir drégu p4 alyktun ad samdrattur i sveiflum hagstaerda
veeri liklega lognid 40ur en hagkerfi heimsins leitudu aftur i stormasamari tima."!

4.4.2.5 Préun fjarmalaafurda

Mikil préun hefur ordid 4 fjarmalamérkudum undanfarna dratugi. Margar nyjungar hafa
komid fram vid samsetningu og fjarmégnun ldna- og skuldabréfasafna. Sumar peirra
tengjast ibtidalanum og fjarmoégnun peirra a mikilveegan hatt og eiga sennilega patt i beim
Ora vexti sem vard { utgafu fasteignalana, sértryggora skuldabréfa sem tryggd eru med
fasteignalanasofnum og skuldabréfavafninga med slik bréf og skuldabréf utgefenda peirra
og banka, sem margir hverjir voru einnig storteekir a fasteignalanamarkadi. Hér verdur
aleins teept 4 nokkrum pessara fjarmalaafurda.

4.425.1 [badavedlan

[budavedldn (eda {budaldn) er 1an sem er tryggt med fasteign sem tekin er ad vedi.
Lanveitandinn getur tekid eignina yfir ef ekki er stadid vid greidslur af laninu. Likur &
miklu tapi eru pvi litlar og pess vegna eru ibadalan almennt trygg lan. Lantakandinn fer
yfirleitt fyrst i gegnum greidslumat par sem ldnveitandinn leggur mat 4 getu hans til ad
standa vid greidslur. Lantakandinn leggur fram eigid fé i kaupunum og eignin er svo til
tryggingar. Stada lansins { vedrod kvedur 4 um forgang pess ef til pess kemur ad eignin verdi
seld vegna greidslufalls lantakandans. Langalgengast er ad ibudalan séu 4 fyrsta vedrétti.

[ mérgum 16ndum par sem fjarmélamarkadir eru préadir er algengast ad {btidalén séu
jafngreidslulan. Ef1ani0 er med fasta vexti eru pvi allar greidslur jafnar. Ef1anid er jafnframt
verdtryggt eru allar greidslur jafnhdar ad raunvirdi.

Algengt er ad {budalén séu til 30 4ra og med ménadarlegar afborganir. Ymsar ttferslur
eru til 4 fyrirkomulagi atborgana og 4 lanstima par sem vikid er frd grunnforminu 4
einhvern hatt.

Vextir ibudalana geta verid hvort heldur fastir eda breytilegir. Ef vextir eru breytilegir pa
eru peir adlagadir breytingum { undirliggjandi grunnvéxtum eda peim breytt af 60rum
asteedum af lanveitanda. Algengt er ad voxtum sé breytt drlega en einnig getur verid um
onnur vaxtatimabil ad reeda, til deemis 6 manada eda jafnvel 3 manada. Par sem samkeppni
er um ad veita ibudaldn er oft bodid upp 4 leegri vexti fyrst, svokallada kynningarvexti
eda stridnisvexti (e. teaser rate). Breytilegir vextir eru oft akvardadir med pak eda golf
sem takmarka hve mikid vextirnir geta breyst { hvert skipti sem peir eru adlagadir. bak &
vaxtabreytingum hefur pann tilgang ad verja lantakandann gegn 6héflegum heekkunum
a greidslubyrdi en golf 4 vaxtabreytingum ver ldnveitandann gegn hruni { voxtum. Einnig
eru til 1an med fastvaxtatimabilum, par sem voxtum er breytt 4 nokkurra dra fresti. Ein
tegund af pessum lanum eru ldn sem eru afborgunarlaus fyrsta vaxtatimabilid (e.
interest-only). I lok afborgunarlausa fastvaxtatimabilsins er 14nid endurreiknad,
yfirleitt 4 breytilegum voxtum.

131. Stock og Watson, ,,Has the business cycle changed and why?*, bls. 200.
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Jafngreidsluformid leekkar afborganir framan af lanstimanum pannig ad lantakandinn
raedur vi0 greidslubyrdi af heerra lani en ella. Fleiri skilmalar pekkjast sem hafa pann tilgang
a0 leekka greidslubyrdi framan af lanstima og audvelda pannig ibudarkaupendum ad taka
heerri lan en ella og ma par nefna a4durnefnda skilmala um ad fyrsta arid eda fyrstu arin
séu afborgunarlaus og pa séu adeins greiddir vextir. Einnig 48urnefnda kynningarvexti
par sem vextir eru mun leegri en markadsvextir fyrstu arin en haekka ad nokkrum arum
lionum. Lenging ldna hjalpar einnig til vid ad na greidslubyrdi nidur og hid sama ma segja
um verdtryggingu.'*? Lenging ldna, jafngreidsluformid og verdtrygging jafna greidslubyroi
yfir liftima lansins med pvi ad leekka hana framan af. begar lidur 4 lanstimann leekkar
greidslubyrdin heegar en ella og 4 verdtryggdu jafngreidslulani er hun j6fn allan timann.
Afborgunarlaus ar og nidurgreiddir vextir um tima flytja greidslubyrdina aftur 4 méti
nidur til ad byrja med gegn pvi ad hun aukist pegar lidur 4 lanstimann. Petta geta verid
hentug dkveedi ef vitad er med vissu ad greidslugetan muni aukast med timanum en vegna
o6vissu um framtidina eru slik lan sérstaklega aheettusom.

Enn eitt audkenni ibudaldna er linveitandinn, p.e. hvort hann er rikid, lanastofnun rikisins
eda einkaadili. Ibudalan veitt med dbyrgd rikisins, eda fjirmognud af stofnunum 1 eigu
pess eda med rikisdbyrgd purfa jafnan ad uppfylla akvedin skilyrdi svo sem um mat &
greidslugetu lantakandans og hamarkslansupphaed. Ef vikid er fra peim skilyrdum sem
gilda um lan sem fjarmognud eru af rikinu eda af stofnunum med abyrgdum pess pa
verdur ad fjarmagna lanin 4 annan hétt. Mikill voxtur i utgafu svokalladra undirmalslana
(e. subprime) i Bandarikjunum var fjarmagnadur med utgafu skuldabréfavafninga sem
tryggdir voru med safni slikra vedlana.

44252 Sérvarin skuldabréf

A sidustu dratugum feerdist mjog i aukana ad tiltekin l4naséfn banka veeru fjarmégnud
med sérstokum skuldabréfautgafum. Pessari adferd var beitt til deemis vid fjarmognun
hisnedislana, bilalana og kreditkortalana. Talad er um sérvarin skuldabréf pegar tiltekio
eignasafn, sem uppfyllir dkvednar geedakrofur og er undir eftirliti utanadkomandi adila,
er 4 bak vid skuldabréf og greidslur af pvi eru tryggdar med greidslufladi af eignunum.
Utgéfa sérvarinna skuldabréfa af ymsu tagi jokst mikid um midbik sidasta dratugar pegar
prengdi ad 60rum fjarmoégnunarleidum. Med henni eru bestu eignirnar vedsettar fyrir
akvednar skuldabréfautgafur og peir sem eiga skuldabréfin fa pvi forgang umfram almenna
fjarfesta i skuldabréfum vidkomandi banka ef hann lendir { greidsluerfidleikum. Med
60rum ordum pa er dregid ur dvissu um verdmeeti akvedinna skuldabréfa sem bankinn
gefur Gt en jafnframt eykst dvissa um almennar endurheimtur krofuhafa lendi bankinn i
greidslufalli. Um sérvarin skuldabréf er einnig fjallad i kafla 9.9.

44253 Léanveitendur og lanasalar

Innlansstofnanir og sparisjédir nota medal annars innlan til pess ad fjarmagna ttlan.
Innlansstofnanir eiga baedi lanasofn og verdbréf. baer geta valid um ad halda ibudalanum a
efnahagsreikningi sinum eda selja pau 4 fjsrmagnsmarkadi i formi eignatryggdra verdbréfa.
Lanastofnanir sem ekki taka vid innlanum, svo sem fjarfestingarbankar, selja nanast 61l lan
4 fjarmagnsmarkadi eda fjarmagna med utgafu skuldabréfa. Innldnsstofnanir geta brugdist
vid samkeppni i verdlagningu eigna sem peer vilja halda i safni sinu med breytilegum
voxtum. Vedlanabankar, sem ekki taka vid innlanum, purfa aftur 4 méti ad verdleggja
6ll 1an midad vid ad pau verdi seld 4 markadi og geta pvi ekki keppt af sama krafti og

innldnsstofnanir i tilteknum utldnaflokkum.'*?

Adur en gengid er frd lani parf ad meta vilja og getu lantakandans til pess ad endurgreida
og einnig parf ad meta hve gott ved undirliggjandi eign er, astand hennar og moguleika 4
a0 selja hana fyrir atistandandi skuld ef greidslufall verdur. Lantakendum sem ekki hafa
lagmarksgreidslugetu til ad fa venjuleg lan gefst oft kostur 4 félagslegu lani fr hinu opinbera
eda undirmalsldni med heerri voxtum og vidbotargjoldum. Pa er stundum samhlida gripid til

132. Ymsar leidir til ad leekka greidslubyrdi framan af ldnstima voru bornar saman { ramma 4.3.
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adgerda til pess ad draga tr greidslubyrdi til ad byrja med a kostnad pess ad eignamyndum
verdur heegari en ella. Pad verdur p6 ad teljast 4 vissan hatt motsagnarkennt ad veita peim
sem ekki rada vi0 afborganir almennra lana enn heerri ldn 4 haerri voxtum.

Lanshlutfall (vedhlufall) er uppheed lansins, pegar pad er veitt, 1 hlutfalli vid markadsvirdi
eignarinnar. Lanshlutfallid er visbending um mogulegar endurheimtur vid greidslufall,
einkum ef virdi eignarinnar leekkar. Pad hefur einnig 4hrif 4 likur pess ad lantakandi
standi i skilum. Pvi haerra sem ldnshlutfallid er pvi liklegri er lantakandinn til pess ad
lenda i greidslufalli.

Yfirleitt hefur verid krafist itarlegra upplysinga til ad stydja vi0 umsokn vegna ibtdalans
par sem fram kemur hver laun umsskjandans eru, hvada eignir hann hefur tilteekar
og hvernig utborgun er fjarmoégnud. Vid auknar lanveitingar til sjalfstaett starfandi
adila i Bandarikjunum, sem edli mals samkvaemt h6fou ekki sambzerileg skjél og adrir
umsakjendur og voru oft med éreglulegar tekjur, var slakad a kréfum um fylgiskjol
med umsokn. Pessari proun fylgdi p6 ad vextir 4 lanum veeru heerri vegna aukinnar
dheettu. Verdlagning lana, sem uppfylltu ekki hefdbundna stadla um fylgiskjol, byggdist
4 dheettumati sem leiddi til lags 4 vexti umfram pad sem gilti um 6nnur lan. Petta var
upphaf svokalladra undirmalslana (e. sub-prime loans)."** Umfang peirra 6x mjog hratt.
Stefna stjérnvalda i Bandarikjunum sidustu dratugi lagdi aherslu 4 auknar lanveitingar til
tekjulégra. Ibudavedlanastofnununum (Fannie May og Freddy Mac) var gert ad radstafa
sifellt steerri hluta eigna sinna til vedlana lagtekjufélks. Hlutfallid var heekkad tr 42% 1 50%
4rid 1995 og 1 56% 4rid 2004. Ibudavedlanastofnanirnar brugdu 4 pad rdda ad fjarmagna
undirmalslan bankanna i stérum stil til pess ad nd pessum markmidum.'*

4.4.25.4 Uppgreidsluaheetta og skuldabréfavafningar

Pott ibidaldn séu med oruggari lanum til einstaklinga pa fela skuldabréf sem notud eru
til ad fjarmagna ibudalan i sér aheettu umfram hefdbundin skuldabréf. Vidbotarahaettan
sem fylgir fjarmognunarbréfum ibuidalana stafar af fyrirframgreidslum en ibudalan geta
verid greidd ad hluta til eda 6llu leyti fyrir umsamda gjalddaga. Pad getur gerst vid solu
fasteignarinnar, tjon sem hun verdur fyrir, greidslufall lantakandans, greidslur sem leekka
hofudstélinn eda uppgreidslu lans vegna endurfjarmognunar. Fyrirframgreidslur eru
nokkud stodugar i hlutfalli vid stor og veldreifd s6fn ibidalana en fara b6 ad hluta til eftir
astandi fasteignamarkadar. Uppgreidslur vegna endurfjarmoégnunar skera sig nokkud tr
en peer radast ad miklu leyti af voxtum 4 ibadalanum. Leaekki vextir hefur lantakandinn
hag af pvi ad taka nytt lan, 4 leegri voxtum en adur, og greida gamla lanid upp.
Endurfjarmégnun er mjog nem fyrir vaxtastigi og getur aukist mjog mikid pétt vextir
leekki adeins 1itid eitt. Endurfjarmognun ldna med haa vexti getur pvi ordid mikil og
fyrirframgreidslur slikra lana geta verid mjog sveiflukenndar.

Fyrirframgreidslur ibudalana og tengsl peirra vio markadsvexti hafa ahrif a sveiflur { verdi
ibudaskuldabréfa. Fyrirframgreidslur aukast pegar markadsvextir leekka og pa styttist
medalliftimi bréfanna pegar pau heekka i verdi en pad dempar verdahrifin. Pegar vextir
haekka pa haegist a fyrirframgreioslum og pa lengist liftiminn, sem veldur pvi ad verdfallid
verdur meira en ella. Fjarmognunarbréf ibudalana hakka sem sagt minna i verdi en
hefdbundin skuldabréf pegar vextir leekka og pau leekka meira { verdi pegar vextir haekka.

Skuldabréf sem gefin eru 1t af rikistryggdum stofnunum (eda med rikisabyrgd) til ad
fjirmagna ibudaldn bera litla skuldaradheettu en megindheetta vio slik bréf er vegna
fyrirframgreidslna undirliggjandi ibtidalana.

A midjum nfunda dratugnum vard til { Bandarikjunum markadur fyrir skuldabréfavafninga
sem tryggdir voru med vedi i undirliggjandi safni ibidalana. Upphaflegur tilgangur var ad
audvelda fjarfestum ad stjorna pvi hvenser peir fengju greiddar afborganir ibudaskuldabréfa
og draga pannig ur dhaettunni vegna fyrirframgreidslna {budaldna.*® I hefdbundnum
ibudaskuldabréfum sem fjarmagna utlan ibudalanastofnana er hluti h6fudstols greiddur
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manadarlega i allt ad 30 dr. Vafningum sem tryggdir eru med safni ibudaldna er skipt
i sneidar (e. tranches) med mismunandi liftima par sem sumar sneidar fa steerri hluta
afborgana. Hver sneid fékk svo tthlutad sérstakri lanshefiseinkunn. Einnig var heegt ad
skipta vafningum upp og sameina i nyja vafninga sneidar med sams konar lansheefiseinkunn
en ur 6likum vafningum. Pessi bréf hafa svo verid utferd frekar og sifellt fleiri og floknari
skuldabréfaafurdir urdu til.

447255 Lanshafishot og undirmélslanavafningar

[budalanavafningar sem tryggdir eru med lanum sem ekki eru gefin it af budalénastofnunum
eru frabrugdnir ad pvi leyti ad gripid er til adgerda til pess ad baeta lansheefi, ad minnsta
kosti peirrar sneidar sem hefur heestan forgang 4 greidslur af lanunum { vafningnum. bad
er vegna pess ad lan sem ekki eru fjarmognud gegnum ibudalanastofnanir eru yfirleitt
dhaettumeiri vegna pess ad pau eru heerri eda ad lantakendurnir hafa ekki purft ad fara {
gegnum jafn vidtaekt greidslumat. Lanakjorin eru einnig mun fjolbreyttari en pegar um
hefdbundin l4n er ad reeda.’” Aheetta undirmdlsldna var svo enn meiri og pad var leyst
med pvi ad gripa til fleiri leida til pess ad baeta lanshaefid og draga ur aheettu bestu sneida

undirmalsldnavafninganna.'*

4.4.2.6 Vaxandi aheetta & fjarmalamorkudum

Arid 2004 minnkadi flokt 4 fjarmalamérkudum vida um heim.'” Ymsar 4stedur hafa
verid settar fram sem skyringar 4 minna flokti i fjarmalasteerdum 4 pessu timabili.
Langvarandi efnahagsstodugleiki og hagvoxtur i heimsbuskapnum atti sinn patt { fallandi
dheettualagi. Minnkandi skuldsetning fyrirtekja og aukin ardsemi spiladi liklega einnig
inn 1.

Préun 4 fjarmalamérkudum drd einnig ur flokti. Velta a fjarmalamérkudum jokst mikid
og par med dr¢ ur verdsveiflum. Leidir til pess ad eiga vidskipti med aheettu hjalpudu
einnig. Velta i slikum vidskiptum jokst mikid og fj6ldi nyrra vara sem pjénudu pessum
tilgangi voru préadar.

Eignasofnun stérra fagfjarfesta eins og lifeyrissjoda og verdbréfasjoda dré r dypt markada
en slikir sjodir kaupa oft eignir til ad halda peim 1t liftimann. Vid pad dregur tr frambodi &
eftirmarkadi sem getur leitt til verdhaekkunar og leegri avoxtunarkrofu. Fjarfestingaradferdir
slikra sj60a og aOkoma peirra ad sifellt fleiri eignaflokkum kann einnig ad hafa dregid tr
markadsflokti. Mikill voxtur vogunarsj6da lagdist einnig 4 somu sveif 4 arunum 2004-2007.
Opnun fjarméalamarkada gerdi fjarfestum kleift ad dreifa aheettu og minnka st6du sina {
eignum einstakra landa.

Umfangsmikil utgafa skuldabréfa til fjarmoégnunar husnedisldana 4 bandariskum
skuldabréfamarkadi leiddi lengi til aukinna sveiflna { markadsvoxtum vegna peirra
adferda sem beitt var til dhaettuvarna.'®® betta breyttist eftir ad vaxtaleekkunarferlinu {
Bandarikjunum lauk 4rid 2003. Vid pad dr6 mjog ur endurfjarmégnun hisnesedisskulda
og porfin fyrir dheettuvarnir eigenda fjirmdgnunarbréfanna minnkadi. A sama tima urdu
lan med breytilegum voxtum mun utbreiddari en pad dregur einnig ur vaxtadheettunni.

Breyttar adferdir vid framkveemd peningastefnu hafa einnig dregid ur vaxtasveiflum.
Algengara vard ad voxtum veeri breytt i littum skrefum, gagnseei var aukid og samskipti
sedlabanka vid markadsadila um peningastefnuna beett. Offrambod lauss fjar 4 heimsvisu
og dvenju lagir vextir um langt skeid hafa leitt til pess ad sokn i hda vexti og par med
dheettusamari eignir hefur aukist. bad leidir aftur 4 moti hugsanlega til vanmats 4 aheettu
og lagir vextir geta pvi ordi0 til pess ad fjarmalastofnanir verdi ahaettusamari en adur."*!

137. Fabozzi og fleiri, ,Nonagency CMOs".

138. McElravey, ,,Residential asset-backed securities®

139. Ferguson og fleiri, International financial stability.

140. Sama heimild, bls. 47.

141. Rajan, Fault lines: how hidden fractures still threaten the world economy, kafli 7.
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4.4.3 Umhverfi bankanna

Sedlabankinn gegndi yfirleitt lykilhlutverki vid stofnun fjarmagnsmarkada 4 Islandi og
ef porf var talin 4 pvi sinnti hann jafnframt vidskiptavakt & medan verid var ad koma
morkudum 4 fot. Pegar markadir dypkudu dré hann dr umsvifum sinum og heetti
reglulegum vidskiptum pegar virkni markadanna jokst. Sedlabankinn hefur pé jafnan
haldio sig 4 hlidarlinunni og gripid inn i markadi par sem porf hefur verid 4 ad greida
fyrir virkni peirra af sérstokum dsteedum.

4.4.3.1 Uppbygging islenskra fjagrmalamarkada

Visir ad millibankamarkadi vard til pegar Sedlabankinn setti reglur um vixilkvéta
innldnsstofnana arid 1981."2 Millibankavidskipti urdu fysilegri eftir ad vaxtafrelsi jokst
arid 1984. Stefna Sedlabankans var ad innlansstofnanir jéfnudu sveiflur i lausafjarstoou
med vidskiptum sin 4 milli frekar en med milligéngu Sedlabankans. Millibankamarkadurinn
var svo endurskipulagdur af Sedlabankanum i samvinnu vi0 innldnsstofnanir og tok til
starfa i breyttri mynd arid 1998. Sedlabankinn er ekki beinn adili a0 markadnum en hefur
umsjén med honum. Bindiskyldum fyrirteekjum standa til boda daglan hja Sedlabankanum.
Vextir 4 daglanum bankans gegna hlutverki paks a4 millibankavexti og vextir &
vidskiptareikningum lanastofnana i Sedlabankanum eru golfid.

Verdbréfaping Islands var stofnad 1985 og Sedlabankinn sa um framkveemdina { samvinnu
vi0 banka og verdbréfafyrirtaeki.'** Sedlabankinn setti reglur um Verdbréfapingio og pad var
sta0sett { Sedlabankanum i fyrstu. Sedlabankinn var einn pingadila en eina pjénustan vio
almenning sem hann sinnti 4 pinginu var sala nyrra skuldabréfa rikissj6ds. Sedlabankinn
var jafnframt vidskiptavaki fyrir spariskirteini rikissj6ds fra arinu 1986 og einnig fyrir
rikisvixla sem skradir voru 4 Verdbréfaping frd drinu 1987. Arid 1996 heetti Sedlabankinn
sem vidskiptavaki med rikisskuldabréf og 4rid 2000 med rikisvixlana. Arid 1990 voru
fyrstu hlutafélogin skrad & Verdbréfaping Islands og um aldamétin var farid ad bera 4
samhengi { verdprdéun islenska hlutabréfamarkadarins og erlendra hlutabréfamarkada.'**

Vidskipti med kronuna hofust 4 millibankamarkadi med gjaldeyri { lok mai 1993. Fyrstu drin
var gengi krénunnar akvardad a daglegum gengisskraningarfundum i Sedlabankanum ,,med
hlidsjon af sidustu stodu gengisvisitolunnar, vidskiptum sem til var stofnad 4 fundinum og
innbyrdis hreyfingum 4 milli erlendra gjaldmidla fra deginum 4dur*'* I byrjun juli 1997
voru skraningarfundirnir aflagdir og gjaldeyrismarkadurinn feerdist til vidskiptabankanna
4 opnunartima peirra. Bankar téku ad sér vidskiptavakt med gjaldeyri og Sedlabankinn dré
sig ad mestu ut af markadnum. Rekin var sveigjanleg fastgengisstefna fram til 27. mars 2001.
Sedlabankinn skuldbatt sig til pess ad halda gengi kronunnar innan vikmarka frd miogildi
visitolu gengisskraningar, 115,01. Vikmoérkin voru i upphafi 2,25% til hvorrar hlidar en pau
voru utvikkud { tvigang og voru 9% fra midgildi fra 14. febraar 2000. Gengi krénunnar rédst
svo alfarid 4 markadi fra 27. mars 2001 par til fjsrmagnshoftum var komid & { névember
2008 en pau takmarka verulega pau vidskipti sem heimil eru 4 markadnum. A 4rinu 2001
var stofnadur millibankamarkadur med gjaldeyrisskiptasamninga.'* Sedlabankinn setur
reglur um markadinn og getur att vidskipti  honum. Um adra fjarmalamarkadi sem hér
hafa verid nefndir ma segja ad Sedlabankinn hafi fylgt peim ur hladi { peim skilningi ad
hann ték framan af toluverdan patt i vidskiptum. Sedlabankinn st6d pannig 4 bak vid
storan hluta veltunnar 4 sumum mérkudum fyrstu misserin sem peir voru starfandi en
dro sig sidan ut pegar markadirnir voru bunir ad festa sig i sessi. Bankinn hafdi sig aftur
4 moti litid i frammi 4 markadi med gjaldeyrisskiptasamninga 4 fyrstu starfsarum hans.

142. Halldor Sveinn Kristinsson, ,,Millibankamarkadur med krénur®

143. Halldér Sveinn Kristinsson, ,,Skuldabréfamarkadur 4 Islandi®.

144. Elin Gudjénsdottir, ,,Islenskur hlutafjarmarkadur.

145. Peningamdl 2001/3, bls. 54.

146. Gerdur Isberg, ,Millibankamarkadur med gjaldeyrisskiptasamninga*“.
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Veegi banka og ymissa fjarmalafyrirtaekja 4 islenskum fjarmalamoérkudum jékst mikid
4 sidustu premur aratugum en Sedlabankinn dré sig smam saman tut dr pvi ad sinna
hlutverki millilidar { vidskiptum. Islensku fjarmalamarkadirnir voru { auknum meeli snidnir
ad alpjodlegum fyrirmyndum og fjarmalafyrirtekin sinntu vidskiptum milli landa med
fjarmélagjorninga an beinnar adkomu Sedlabankans.

4.4.3.2 Tengsl vid umheiminn

Lanshefiseinkunn islenska rikisins var mjog géd 4 fyrstu drum aldarinnar. Arid 2002
haekkadi matsfyrirteekid Moody's einkunn Islands { haesta flokk Aaa. Einkunn Islandsbanka
var pa A2 og Kaupping og Landsbankinn voru med lanshefiseinkunnina A2. Einkunn
bankanna haekkadi sidan 4 drunum eftir ad einkaveedingu peirra lauk og reis haest hja
Moody's i febrtiar 2007 pegar islensku bankarnir voru i skamma stund feerdir i heesta flokk
Aaa vid endurskodun 4 adferdafraedi fyrirtekisins vid lansheefismat. Vid pad beid Moody's
alitshnekki og hlutabréf { matsfyrirteekinu leekkudu i verd. Fljotlega endurskodadi Moody's
adferdafredi sina 4 ny og pd voru islensku bankarnir prir settir i flokk Aa3 sem po var

toluverd haekkun 4 einkunn peirra frd pvi sem var fyrir Aaa einkunnina.'¥

Eftir ad einkaveedingu islensku rikisbankanna var lokid i byrjun ars 2003 juku peir starfsemi
sina { 60rum 16ndum. Peir téku patt i fjarmognun vaxtar islenskra fyrirteekja i itlondum
og einnig opnudu peir tibt og eignudust erlend fjarmélafyrirteeki. Islensku bankarnir
voru enn fremur duglegir ad sakja sér fjsrmagn til Gtlanda, adallega med solu skuldabréfa
en einnig med sofnun innldna. Bénkunum gekk vel ad selja skuldabréf sin 4 erlendum
moérkudum 4 arunum 2004 og framan af ari 2005 og vid pad jukust erlendar skuldir
pjodarbusins hratt (mynd 4.21).

Mynd 4.21 Erlendar skuldir pjédarbsins 1989-2012

Sem hlutfall af VLF (heegri s) og innbyrdis skipting milli geira (vinstri &s)
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Heimild: Sedlabanki Islands og dtreikningar rannséknarnefndar Alpingis um fbidalénasjéd o.fl.

Alpjédlega fjarmalakreppan sem reid yfir heiminn 4 &runum 2007 og 2008 hafdi veruleg
&hrif 4 Islandi, beedi 4 fjarmélamarkadi og 4 efnahagslifid. Addraganda alpjédlegu
fjarmalakreppunnar m4 rekja til margra 4ra atlanavaxtar sem var afleiding af almennri
bjartsyni, vanmati dheettu, offrambodi lansfjar, lagvaxtastefnu helstu sedlabanka heimsins
og fleiri patta sem raktir voru ad nokkru leyti hér ad framan. Fjarmalakreppan hofst
svo ad vissu leyti sem s{dbtinn vidsnuningur lanapenslunnar. Stundum er midad vid ad
fyrstu merkin um pad sem sidar vard ad hinni alpjédlegu fjarmélakreppu hafi komid fram
pegar fasteignaverd { Bandarikjunum fér ad leekka 4 arinu 2006. Vandi fjarmalakerfisins
i Bandarikjunum og Vestur-Evrépu sem préadist svo i alpjodlega fjarmalakreppu kom
p6 fyrst fram fyrir alvoru pegar franski bankinn BNP Paribas lokadi fyrir greidslur ar

147. Rannséknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir atburdir, fyrsta bindi,
bls. 70-78.
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tveimur peningamarkadssjédum sem hofdu fjarfest i bandariskum undirmalslanum 9.
agust 2007.'*® Naeststaersti lanveitandi undirmalslana i Bandarikjunum hafdi fario i prot i
april 2007 og tveir vogunarsjodir { umsja Bear Sterns fjarfestingarbankans féllu i lok juni
sama ar en peir hofou fjarfest mikid i undirmalslanavafningum.'*

Islensku bankarnir h6fdu fjarfest tiltdlulega litid { undirmalsldnavafningum, ad minnsta
kosti samanborid vid ymsa evropska banka, og sumir peirra h6fdu sneitt alveg hja pessum
eignum. Islensku bankarnir voru aftur 4 méti fjsrmagnadir ad toluverdu leyti med
skammtimafjarmoégnun, ymist med innlanum, endurhverfum vidskiptum milli banka
eda vid sedlabanka i Evropu. Pegar traust 4 milli banka pvarr haustid 2007 vard erfitt ad
endurfjarmagna skammtimaldn og med timanum téku innlan jafnframt ad streyma ut.
Vaxtadlag 4 millibankamarkadi heekkadi mikid og islensku bonkunum reyndist erfitt ad na
sér i erlendan gjaldeyri til ad standa vid umsamdar greidslur og meeta ttgreidslum innlana
og vedkollum. Bankar i 6drum 16ndum glimdu vid sama vanda og mikill dollaraskortur
myndadist 4 fjsrmalamorkudum heimsins. Vandinn magnadist enn pegar bandariski
fjdrfestingarbankinn Lehman Brothers var gjaldprota um midjan september 2008. A innan
vi0 ari hafdi lausafjarkreppan proast 1 eiginfjarkreppu i bankakerfinu.

4.4.3.3 Ahrif alpjodlegu fijarmalakreppunnar

Islensku bankarnir féru illa t dr fjsrmalakreppunni, m.a. vegna pess ad peir h6fdu aukid
starfsemi sina { 60rum l6ndum mjég mikid. Peir raku ad toluverdu leyti starfsemi { 66rum
gjaldmidlum en heimamynt. P6tt starfsemi peirra { 60rum 16ndum veeri ad nokkru leyti
had skilyroum fjarmalaeftirlits { vidkomandi landi var hin jafnframt ad nokkru leyti hdd
eftirliti fra Islandi. Peir reyndust einnig hadir lausafjérfyrirgreidslu fré Sedlabanka Islands
umfram innlenda starfsemi peirra og leitudu til hans sem lanveitanda til prautavara.
Sedlabanki [slands gat aftur 4 moti hvorki veitt lausafjarfyrirgreidslu né prautavaralan {
60rum gjaldmidli en krénu.

[budalanasjodur veitti ekki 14n { erlendum gjaldmidlum og stundadi ekki adrar fjarfestingar
d pessum tima en utlan til ibudakaupa eda -bygginga. Par med er ekki sagt ad hann hafi ekki
ordid fyrir ahrifum af fjarmélakreppunni. I fyrsta lagi var ekki lengur haegt ad gefa ut ny
ibudabréf og selja til utlendinga. Sala ibudabréfa til Gtlendinga var einn helsti rokstudningur
fyrir peim breytingum sem gerdar voru 4 utgafu Ibudaldnasjéds sumarid 2004. Med pvi
a0 gefa Gt bréf sem voru meira adladandi en husbréfin var stefnt ad s6lu til utlendinga
og pannig atti ad na fram vaxtalekkun 4 ibudaldnamarkadi. Eftir fjarmalakreppuna var
bessi kostur ekki lengur { stddunni. Hagfraedistofnun Héskola Islands hafdi einmitt bent
4 pad 1 skyrslu, sem ritud var haustid 2003 medal annars vegna fyrirhugadra breytinga 4
skuldabréfautgafu Ibudaldnasjods, ad ekki veri vaenlegt ad byggja aetlanir um skipulag
htisnedismala 4 pvi ad treysta a erlenda eftirspurn eftir islenskum skuldabréfum. Slik
eftirspurn veeri hvikul og geeti snulist vid 4 svipstundu med tilheyrandi vaxtahekkunum.'®
[ 63ru lagi stodvadist voxtur ibudaldna alveg og ibudafjarfesting drést verulega saman. I
pridja lagi leekkudu innlendir vextir vegna minna frambods fjarfestingarkosta og hafta a
fjsrmagnsflaedi milli landa. Uppgreidsludheetta hj4 Ibudaldnasjédi var pvi afram veruleg
pbegar fasteignamarkadir teekju vid sér 4 ny. I fjorda lagi tok Ibudalénasjédur yfir ibudalén
nokkurra sparisjéda.

148. Mar Gudmundsson, ,,Hin alpjédlega fjarmalakreppa“.
149. Sama heimild, en par er pessi saga 6ll rakin itarlega.

150. Hagfraedistofnun, Ahrif rymri vedheimilda Ibiidaldnasjéds é hiisneedisverd og hagstjérn.
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4.4.4 broun a fasteignamorkudum i 66rum londum

4.4.4.1 Baett adgengi a0 lansfé, lagri vextir, l&ekkud
greidslubyrdi og hisnadismarkadur

I rannséknarritgerd tveggja starfsmanna rannsoknardeildar Alpjédagjaldeyrissjédsins er
fjallad um einkenni sveiflu 4 fasteignamarkadi i fjolda landa og reynt ad meta hvad dkvardi
breytingar 4 fasteignaverdi.’*! Par er bent 4 ad haekkandi hisneedisverd hélt aftur af
efnahagshruni i fjolda landa i kjolfar pess ad taeknibolan sprakk 2000."*> Aldrei 4dur hafdi
fasteignaverd haekkad jafnhratt, svo lengi og vida samtimis. A arunum 2000-2006 haekkadi
fasteignaverd i 6llum OECD-l6ndum, 60rum en byskalandi og Japan, og vida verulega.
Einnig var umtalsverd heekkun fasteignaverds i mérgum préunarrikjum 4 sama tima.
Husnzedisverd for svo ad leekka i Bandarikjunum arid 2006 og i flestum 6drum léndum
arid eftir.

Nidurstodur peirra Igan og Loungani eru ad breytingar 4 fasteignaverdi skyrist ad mestu af
tvennu. Annad eru breytingar i tekjum og samfélagslegum breytum og hitt eru breytingar
4 lanakjorum og -reglum.

4.4.4.2 ibadaverd og -fiarfesting i nokkrum [6ndum

Préun raunibudaverds i nokkrum londum 4 timabilinu fra 1994 til 2013 er synd 4 mynd
4.22. Londin sem urdu fyrir valinu eru Nordurléndin auk Bandarikjanna og Bretlands en
ad auki eru synd 16nd sem glima vid afleidingar fasteigna- og fjarméalabélu, p.e. Irland og
Spann. Einnig eru syndar visitdlur fyrir Holland og Sviss. A myndinni er synd préun sem
breidastrar visitolu ibudaverds i hverju landi en skilgreiningar a visit6lunum eru nokkud
mismunandi milli landa og pvi ekki fyllilega sambzerilegar pétt allar séu peer meelikvardar
4 préun ibudaverds. I sumum tilfellum voru visitdlurnar birtar 4 manadargrunni og pa
var tekid einfalt medaltal { hverjum 4rsfjordungi. Arsfjordungslegu visitlurnar voru
sidan fluttar 4 fast verdlag med visit6lu neysluverds i hverju landi fyrir sig. Skilgreining 4
visitdlu neysluverds er einnig litid eitt mismunandi milli landa og par sem neysluverd var
birt manadarlega var gildi arsfjordungsins fundid med einfoldu medaltali yfir prja manudi
likt og gert var vid ibudaverdid.

Mynd 4. 22 Visitolur raunibddaverds i nokkrum l6ndum 1994-2013
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Visitolurnar byggjast & visitolum ibidaverds sem eru stadvirtar med visitslum neysluverds i viokomandi léndum. Visitélurnar fa gildid 100
4 fyrsta fj6rdungi 1994 (nema & Spani og Hollandi par sem nafnverd ibdda er sett 100 4 fyrsta fjérdungi 1995).

Heimild: Sedlabanki [slands og ttreikningar rannsoknarnefndar Alpingis um ibidalanasjod o.fl.

151. Igan og Loungani, ,Global housing cycles®.

152. ,,Teeknibdlan® (e. Tech bubble) visar i mikla heekkun 4 hlutabréfaverdi taeknifyrirteekja 4 seinni hluta tiunda aratugar
sidustu aldar sem endadi vidast hvar med mikilli leekkun hlutabréfaverds 4 vormanudum 4rid 2000.
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Eitt land sker sig ir 4 mynd 4.22 en pad er Sviss. Pad er eina landid i pessum hépi par sem
ekki virdist hafa ordid veruleg heekkun 4 ibidaverdi 4 fyrstu arum aldarinnar. Hin I6ndin
0ll eiga pad sameiginlegt ad ibidaverd hakkadi mikid 4 timabilinu fra 2000 til 2007 eda
par um bil. I flestum tilfellum n4di raunibtdaverd, meelt 4 pennan melikvarda, hdmarki
& arunum 2007 til 2008 og féll sidan téluvert. I sumum l6ndum er pad enn ad leekka en
i 60rum er pad farid ad heekka 4 ny. Samantekt 4 lengd og dypt pessarar nidursveiflu
raunverds ibida er i toflu 4.2.

I téflunni er londunum radad eftir heekkun raunibudaverds yfir allt timabilid. [ 6llum
tilfellum eru nyjustu gildi heerri en upphafsgildin. Mest er haekkunin { Noregi par sem
raunverd ibuda hefur haekkad um 190% 4 timabilinu og er enn heekkandi. A mynd 4.22
sést ad orlitid bakslag kom i heekkunarferlid i Noregi 4 seinni hluta ars 2008 en pad var
skammvinnt. Sidastlidin 3 ar hefur raunverdid verid herra en pad st6d haest um mitt ar
2008 og virdist enn vera haekkandi. Hér er pvi litid svo 4 ad Noregur hafi ndnast misst af
nidursveiflu raunverds sem vard vidast annars stadar par sem pad hafdi heekkad med dméta
heetti { addraganda fjarmélakreppunnar 2008. I einu 63ru landi { pessum hépi nadi raunverd
ibuida sinu heesta gildi { upphafi pessa drs og virdist enn vera haekkandi en pad er 1 Sviss.
Eins og adur er bent 4 eru ekki synileg merki um fasteignaverdsbélu um midjan sidasta
aratug i Sviss. PG er rétt ad benda 4 ad i ymsum 60rum l6ndum, sem ekki eru tekin med i
pessum samanburdi, vard pessarar fasteignaverdsbolu ekki vart, par 4 medal Pyskalandi.

Taflas2 Samdrattarskeid husnaedissveiflunnar i nokkrum Indum

Nidursveifla

Breyting (%) Mesta arleg Leegsti Timalengd
1995-2013  haekkun (%) Heesti fjordungur fiordungur  Leaekkun (%) (fjordungar)

Noregur 190.6 17.6 1. arsfj. 2013
Svipjod 138.3 12.6 3.4rsfj. 2010 1. 4rsfj. 2012 6.6 6
Finnland 101.9 13.9 2. 4rsfj. 2011 3. 4rsfj. 2012 -84 B
irland 87.9 23.9 2.4rsfj. 2007 4. &rsfj. 2012 -36.6 22
Bretland 78.2 25.8 3. érsfj. 2007 4. arsfj. 2012 -32.6 21
Holland 68.8 175 1. 4rsf]. 2008 4. arsfj. 2012 -22.5 19
Danmérk 65.1 23.1 3. 4rsfj. 2007 4. &rsfj. 2012 -29.0 21
island 53.4 33.6 4. arsfj. 2007 4. arsfj. 2010 -34.0 12

Sviss 39.1 8.1 1. &rsfj. 2013
Spann 342 13.2 1. arsfj. 2007 4. arsfj. 2012 -34.1 23
Bandarikin 12.8 12.3 1. arsfj. 2006 1. arsfj. 2012 -42.6 24

Samdrattarskeid htsnaedissveiflunnar i nokkrum léndum.
Heimildir: Sedlabanki {slands og Gtreikningar rannsoknamefndar Alpingis um ibtdalanasjod o.fl.

Neestu tvo 1ond 4 eftir Noregi par sem raunverd {budarhisnaedis hefur heekkad hvad mest
yfir allt timabilid sem er til skodunar 4 mynd 4.22 og i toflu 4.2 eru Svipjod, par sem haekkun
raunibudaverds er 138%, og Finnland med 102% heekkun. Baedi pessi l6nd sigldu nokkud
1étt i gegnum pa sveiflu sem vidast vard { kringum hina alpj6dlegu fjarmalakreppu 2007
til 2008, og fljétlega var raunverdid, 4 pann meelikvarda sem hér er notadur, ordid heerra
en pad hafdi ordid heast fyrir kreppuna. Olikt pvi sem sidan hefur gerst { Noregi nédi
raunverd { Svipj6d og Finnlandi hamarki fyrir nokkrum misserum og leekkadi sidan en
hefur nu tekid ad risa 4 ny. Pannig meelist hagildi raunibudaverds 1 Svipj6d a pridja fjéroungi
2010 og & 60rum fjordungi 2011 i Finnlandi. Raunverdid laekkadi sidan i sex fjérdunga i
Svipj6d um tep 7% alls og 1 fimm fjérdunga i Finnlandi, samtals um rum 8%. Petta eru
tiltolulega litlar sveiflur, og i Finnlandi er adeins komin fram heekkun i einn fjérdung fra
pvi ad lagmarkinu var ndd. Pad er pvi liklega réttari tulkun ad i badum pessum 16ndum
sé raunverd ibudarhusnaedis enn floktandi i ndmunda vid hagildid.
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Mikil haekkan fasteignaverds
for seint af stad & islandi en

var hrod. Leekkunin var einnig
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Horfid var fra pvi a0 flytja
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en fjarméalamarkaodir ad 6rou leyti
byggdir upp og bankar einkaveeddir
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[ hinum l6ndunum sjé sem hér urdu fyrir valinu, p.e. $3rum en Noregi, Svipj6d, Finnlandi
og Sviss, reis raunverd ibudarhtisnadis heest 4 drunum 2006-2008. Raunverdid leekkadi
sidan um 22,5% til 42,6% og vardi leekkunin { 19 til 24 4rsfjérdunga (p.e. fimm til sex
4r) nema 4 Islandi par sem botninum var nad adeins 12 fjérdungum (premur drum)
eftir hagildid. Ekki er utilokad ad frekari leekkanir raunverds séu framundan 4 neestu
arsfjordungum og arum.

[ pessum samanburdi sker [sland sig Gr ad tvennu leyti. Annad er pad sem hér var nefnt
ad laekkun raunverds stodvadist nokkud fljott i kjolfar fjarmalakreppunnar. Hugsanlega
stjornast pad ad hluta af peim fjirmagnshoftum sem hér voru innleidd i kj6lfar hrunsins.
Hitt er hve seint heekkanir héfust ad marki og hve skjott pad gerdist (mynd 4.22). I t6flu
4.2 eru birtar upplysingar um mestu arsheekkun raunverds ibuida par sem arsheekkun er
meeld sem breyting visitolugildis frd sama drsfjérdungi arid 4dur. Arshekkun 4 pennan
meelikvarda er langmest 4 Islandi, eda teep 34%, fra pridja arsfjérdungi 2004 til sama
arsfjordungs 2005.

445 Alyktanir

Megnid af sidustu 61d voru fjarmalamarkadir 4 Islandi afar 6fullkomnir og 6skilvirkir. Erfitt
var a0 tryggja fjarmognun til langs tima og fjarmagnsskorti i landinu var ad hluta maett
med erlendri lantoku. Fallandi gengi krénunnar og vidvarandi verdbolguvandi a seinni
hluta aldarinnar, 4 medan vextir voru akvardadir af rikinu, vard til pess ad innlent sparifé
var af skornum skammti. SG préun snerist ekki vid fyrr en almennum lifeyrissparnadi var
komid 4 og verdtrygging vard almenn.

Bankar fengu frelsi til vaxtaakvardana 4 &runum 1984 til 1986. Fjdrmalamarkadir 4 [slandi
toku miklum stakkaskiptum undir lok sidustu aldar og voru pd i reynd markadsvaeddir.
Pa var ordid audveldara fyrir fjarmalastofnanir ad ldna til lengri tima en 4dur 4 edlilegum
markadskjorum.

Mikil préun vard 4 fjarmalamoérkudum i Bandarikjunum og Vestur-Evrépu 4 sidastlionum
premur dratugum. Ekki hvad sist i frambodi og fjarmdgnun ibtdalana. Folki sem adur
atti erfitt med a0 standast greidslumat vegna ibudalana var gert sifellt audveldara ad fa
fjarmognun sem sidan var pakkad i skuldabréf og seld afram { heilds6lu 4 fjarmalamorkudum.

Islenskir bankar voru vel fjsrmagnadir eftir einkaveedingu. Vaxtarteekifeeri peirra voru i
utlondum, vid endurskipulagningu fyrirteekja og i ibidalanum til almennings. Bankarnir
voru med gott lansheefismat og audvelt adgengi ad ddyru fjarmagni 4 moérkudum i atlondum.
Peir sottu pangad éhemju mikid fjarmagn.

Utlanavéxtur bankanna 4tti patt  heekkun ibudaverds 4 Islandi sem var sambeerileg vid
pad sem gerdist { mérgum 6drum vestreenum rikjum. Utlénavoxturinn for seinna af stad
hér en vida annars stadar en vard heldur hradari. Ibudaverdid haekkadi jafnframt seinna
og hradar, pott veréhaekkunin hafi hvorki verid jafn mikil né jafn langvinn og i mérgum
60rum léndum.

45 Fasteignamarkadur og efnahagspréun

4.5.1 Efnahagsstefnan

Ymsar efnahagssterdir hafa ahrif 4 préun 4 fasteignamarkadi. Par 4 medal eru
efnahagssteerdir sem er annadhvort styrt med efnahagsadgerdum rikisstjornar og sedlabanka
eda breg0ast vi0 hagstjorn.

Samkveemt pvi sem fram kemur i stefnuskra rikisstjérnarinnar 1995 var pad eitt af
markmidum hennar ad flytja ibudalanakerfid frd Husneedisstofnun yfir i bankakerfid.
Jafnframt var stefnt ad pvi ad breyta rekstrarformi rikisvidskiptabanka og fjarfestingar-
ldnasj6da og vinna ad solu rikisfyrirtaekja.'>* Ekki vard af flutningi ibudalanakerfisins til

153. Stjérnarrad Islands, Stefnuyfirlysing rikisstiérnar Sjdlfsteedisflokks og Framséknarflokks 1995.
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bankanna en hlutafélagaveedingu bankanna var lokid 4 kjortimabilinu og einnig voru
fjarfestingarlanasjodir sameinadir i nyju hlutafélagi, Fjarfestingarbanka atvinnulifsins.
Rikisstjorn Sjalfstaedisflokks og Framsdknarflokks starfadi afram ad loknum kosningum
1999. Auk pess ad ljuka vid einkaveedingu bankanna hélt hin afram med ymis stefnumal
fyrri rikisstjornar. Sparnadi almennings var enn beint inn 4 hlutabréfamarkad med veitingu
skattafslattar og patttaka almennings 4 hlutabréfamarkadi jokst. Fjarfestingarbanki
atvinnulifsins sameinadist [slandsbanka i mai 2000. Solu & hlut rikisins i rikisbénkunum
tveimur, Landsbanka og Binadarbanka, lauk i lok ars 2002 og byrjun ars 2003. Skommu
sidar eda { mai 2003 var gengio fra sameiningu Buinadarbankans og Kauppings. Pott
ibudalanakerfid hafi ekki verid flutt til bankanna med formlegum heetti péd juku pessir
bankar umsvif sin 4 {bdaldnamarkadi fljotlega eftir ad rikid hafdi selt hluti sina i peim.
Nanar er vikid a0 pessu hér 4 eftir.

Mynd 4. 23 Fjarfesting i stéridju 19702012
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Heimild: Sedlabanki islands.

Annad stort stefnumal rikisstjorna Sjalfsteedisflokks og Framsoknarflokks 1995 og 1999
var erlend fjarfesting i atvinnulifinu og uppbygging orkufreks idnadar."**'*>* Fjarfest var i
alverum og virkjunum 4 drunum 1996-1998. Mikid atvinnuleysi hafdi myndast eftir ) o ) i

. ‘s oo e g e Mikla storidjufjarfestingu &
langvarandi st6dnun 1 islensku efnahagslifi 4 arunum 1988-1995. Stéridjufjarfestingin for . . p

seinustu drum sidustu aldar

pvi af stad pegar mikill slaki var { efnahagslifinu og 4tti 4n efa pétt { pvi ad efla hagvoxtd g fyrsty arum pessarar ma
ny og 4 flesta melikvarda var nokkud gott jafnvegi komid 4 i pjédarbiskapnum 4 &runum  rekja til stefnu stjornvalda
2003 og 2004. Enn héldu Sjalfsteedisflokkur og Framsoknarflokkur fram { rikisstjérn ario
2003 og enn var fjarfesting { storidju 4 dagskra. Heildarfjarfesting { storidju (alverum og
virkjunum) var ad medaltali 10,4% af VLF a 4ri 2005 til 2007 (mynd 4.23). Pessi gridarlega
fjarfesting setti mikinn prysting 4 vinnumarkad og atti patt i pvi ad auka innlenda eftirspurn.

Enn eitt stefnumal rikisstjorna Sjélfsteedisflokks og Framsoknarflokks voru skattaleekkanir.

[ stjérnarsattmalanum 1999 er getid um leekkun eignarskatta og sérstaklega 4 budarhusnaedi.

Einnig var stefnt ad pvi ad auka samkeppnisst6du islensks atvinnulifs med pvi ad breyta

skattlagningu fyrirtaekja. Skattaleekkanir voru eitt helsta stefnumdlid vid stjornarmyndunina  Kaupmattur radstéfunartekna var
2003. b4 var akvedid ad leekka tekjuskattsprosentu einstaklinga um allt ad 4 présentur &  aukinn med skattaleekkunum
kjortimabilinu, fella nidur eignarskatt og leekka erfdafjarskatt og virdisaukaskatt.'>

Skattbyroi leekkadi umtalsvert 4 milli aranna 2004 og 2007. Medalskatthlutfall tekna
einstaklinga laekkadi um pad bil um prjar présentur fyrir manadartekjur yfir 130 pisundum
a verOlagi 2012 (mynd 4.24). Sidan pa hefur pessi skattaleekkun gengid til baka og er
skattbyrdin nd heerri en hin var 2004 fyrir tekjur yfir 400 pisundum 4 manudi og um einni

154. Stjérnarrad Islands, Stefnuyfirlysing rikisstjornar Sjalfsteedisflokks og Framséknarflokks 1995.
155. Stjornarrad Islands, Stefnuyfirlysing rikisstjérnar Sjalfsteedisflokks og Framséknarflokks 1999.
156. Stjérnarrad Islands, Stefnuyfirlysing rikisstjérnar Sjalfsteedisflokks og Framséknarflokks 2003.
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Mynd 4. 24 Skattbyrdi eftir tekjum 2004, 2007 og 2012
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Heimild: Rikisskattstjori, Hagstofa [slands og Gtreikningar rannsoknamefndar Alpingis um ibtdalanasjod o.fl.

prosentu leegri en 2004 fyrir tekjur 4 bilinu 125 ptsund til 250 ptisund & manudi 4 verdlagi
2012. Svona miklar breytingar { skattbyrdi og pbar med i kaupmeetti radstofunartekna hafa
ahrif 4 eftirspurn eftir 6llum neysluvérum og par 4 medal husnadi.

Hlutverk hagstjornar er medal annars ad draga tdr sveiflum i efnahagslifinu eda pad sem
stjornmélamenn visa oft til med tali um st6dugleika. Med sveiflum er 4tt vid miklar
breytingar i efnahagssteerdum eins og hagvexti, atvinnuleysi og verdbélgu. Hagstjorninni
er pa beitt til pess ad vinna gegn fyrirsédum og timabundnum fravikum sem heetta er talin
4 a0 leidi annars til kostnadarsams fraviks fra edlilegri préun, p.e. stodugleika. Miklar
hagsveiflur, par sem skiptast 4 timabil mikils og litils hagvaxtar og litils og mikils
atvinnuleysis, fela i sér kostnad sem unnt er ad draga tr ef tekst ad jafna 1t sveifluna og
tryggja stodugri hagvoxt og stodugra atvinnuleysi. Slik hagstjorn er pé vandasém og ekki
allir 4 einu mali um ad pad borgi sig ad reyna ad jafna 1t allar sveiflur i hagkerfinu. Oft
er p6 talid borga sig ad jafna ut steerstu sveiflurnar. bad pydir ad gripa parf til efnahagsadgerda
sem vinna gegn hagsveiflunni pannig ad pegar stefnir i 6venju mikinn samdratt verdi
dregid Gr honum med pvi ad auka halla rikissj6ds, p.e. med skattaleekkunum eda auknum
rikisttgjoldum eda med pvi ad auka slaka i peningastefnunni, p.e. med pvi ad leekka vexti.
En pad pydir lika ad ef stefnir i 6venju mikinn voxt landsframleidslunnar, p.e. meiri voxt
en hagkerfid ber til lengdar og 6venju litid atvinnuleysi, pa purfi hagstjérnin einnig ad
bregdast vid og draga ur penslunni med pvi ad draga saman rikisutgjoldin, heekka skatta
eda heaekka vexti. Ef hagstjornin er dsamhverf, p.e. ef adeins er brugdist vid nidursveiflum
med pensluadgerdum en ekki gripid til samdrattaradgerda 4 pensluskeidum, pa stefnir i
6efni. Efnahagsstarfsemin fer pa ad midast vid fravik fra edlilegu astandi. Veentingar um
framtidartekjur og -hagvoxt og atvinnustig fara ad midast vid ad pensluastand sé edlilegt.
Pad endar med miklum samdreetti pegar skuldsetning, sem efnt var til { storum stil vegna
oraunhefra veentinga um framtidina, reynist 6vidradanleg. Hagstjérn 4 Islandi var
6samhverf 4 pennan hatt, ad minnsta kosti 4 &runum 2003-2008."”

bensluhvetjandi hagstjorn leiddi beint til vaxandi kaupméttar (mynd 4.25). Pad getur verid
erfitt fyrir stjornmdlamenn ad stiga 4 bremsuna og hefta voxt kaupmattar medan allt leikur
ilyndi. Réttar adgerdir, sem halda aftur af vexti kaupmattar 4 pensluskeidum, geta aftur 4
moti komid 1 veg fyrir hrun hans seinna meir. Kaupmattur getur vaxid hradar en innsteeda
er fyrir ef hann er tekinn ad lani i peim skilningi ad framleidslugeta hagkerfisins standi
ekki undir honum. Kaupmattaraukningin byggist pa 4 erlendu lansfé par sem skuldsetning
hagkerfisins virtist hagstaed um skeid vegna samspils skammsyni og bjartsyni.

157. Rannsoknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir atburdir, fyrsta bindi, kafli 4.
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Mynd 4. 25 Kaupmattur radstofunartekna & mann 1994—2011
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Heimild: Hagstofa islands og Gtreikningar rannséknarefndar Alpingis um fbtdalanasjod o.fl.

Umfang stéridjufjarfestinga 4 drunum 2004-2006 var slikt ad gripa hefdi purft til verulegra
métvegisadgerda til pess ad koma 1 veg fyrir ofpenslu 1 efnahagslifinu. A petta var bent
itrekad, medal annars af Sedlabankanum.'® I greiningu 4 pjédhagslegum ahrifum
stéridjuframkveemdanna komst Sedlabankinn ad pvi ad dhrifin yrou sérstaklega mikil vegna
pess ad hagvoxtur yrdi toluvert umfram medalhagvoxt pegar framkveemdakdfurinn steedi
yfir & &runum 2005 og 2006 eda um 7%, og haekkun styrivaxta i 10% myndi ekki neegja til
a0 halda verdbodlgu innan polmarka. Peningastefnan yrdi pvi ad vera enn adhaldssamari
ef hiin nyti ekki adstodar rikisfjarmaéla. Eins og fyrr er vikid ad var rikisfjarmalastefnan ad
60ru leyti allt annad en adhaldssom 4 framkveemdaarunum. Tekjuskattar voru laekkadir
eins og adur er nefnt, en einnig skattar a fyrirteeki og virdisaukaskattur. bratt fyrir ad
framkveemd rikisfjarmala kynti enn frekar undir penslu i hagkerfinu var peningastefnan
engan veginn nagjanlega adhaldssom.

Rammagrein 4.6 Hagstjorn

Hagvoxtur og hagsveiflur

Verg landsframleidsla (VLF) er maelikvardi & markadsverdmaeti allra endanlegra vara og pjénustu sem
framleidd er 1 landinu & tilteknum tima. Raunaukning VLF milli &ra, p.e. voxtur begar leidrétt hefur
verid fyrir breytingu verdlags, er yfirleitt kéllud hagvoxtur. Hagvoxtur breytist fra ari til ars og er ad
00ru jofnu pvi breytilegri sem hagkerfid er minna. Pegar litid er & préun vergrar landsframleidslu yfir
long timabil kemur tvennt i ljos. [ fyrsta lagi eykst hin, p.e. ef verg landsframleidsla & fostu verdi er
teiknud yfir tima pa stefnir hin upp & vid (mynd 1). { 6ru lagi haekkar hin ekki jafnt og pétt heldur
sveiflast han um leitnilinu sem hefur jakvaedan halla. Stundum koma timabil sem geta varad f nokkra
arsfjordunga og jafnvel i nokkur ar par sem landsframleidslan er yfir leitnilinunni. Svo koma onnur
timabil pegar landsframleidslan er undir leitnilinunni. Préun lifsgeeda yfir lengri timabil reedst 6dru
fremur af medalhagvexti, p.e. vexti framleidslugetu hagkerfisins sem samsvarar halla leitnilinunnar &
myndinni. Fré dri til &rs reedst breyting landsframleidslunnar milli &ra fyrst og fremst af hagsveiflunni,
b.e. sveiflu framleidslunnar um framleidslugetuna.

A mynd 1 sést préun VLF & arsfiordungum fra 1997 til 2012. Landsframleidslan vex greinilega &
timabilinu og er medalhagvoxtur a ari & pessu 15 ara timabili 2,7%. Stundum vex VLF hradar og
stundum hzegar. Til ad mynda var medalhagvoxtur & &ri fra 2002 til 2007 5,6% en fra 2007 til 2012
drést VLF ad jafnadi saman um 1,1% 4 éri.

158. Peningamdl 2003/1, bls. 29-41.
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Mynd 1 Verg landsframleidsla 1997 til 2012. Logaripmi af arstioaleidréttu kedjutengdu
verdmeeti 4samt leitnilinu og deemi um sveiflu um hana.
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Heimild: Hagstofa Islands og ttreikningar rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjad o.fl.

Hlutverk hagstjornar

Tilgangur hagstjérnar er ad auka vellidan fbdanna. Markmid hagstjérnar eru yfirleitt talin tvenns
konar, p.e. ad studla ad sem bestu umhverfi fyrir sem mestan vidvarandi og sjalfbaeran hagvoxt og
ad dempa paer sveiflur sem verda 6hjakvaemilega i préun hagsteerda.

Voxtur framleidslugetunnar

Til langs tima raedst framleidslugeta hagkerfisins af pvi magni fjarmuna sem bad byr yfir, peirri
bekkingu og feerni sem byr med vinnuaflinu, peim audlindum sem unnt er ad nyta sem og teeknistiginu.
Ad vissu marki er haegt ad hafa &hrif 4 voxt framleidslugetunnar med pvi ad hafa ahrif & pessa
baetti. Haegt er ad hafa dhrif 4 sparnad og par med a pad fjarmagn sem er til stadar til fjarfestingar,
sem aftur reedur pvi hve hratt fjarmunastofninn byggist upp. Med pvi ad hlta ad menntakerfinu
er haegt ad auka stig pekkingar og feerni ibGianna. Audlindanyting getur falid f sér mikla séun en
med réttri styringu hennar er einnig haegt ad studla ad langvarandi hagvexti. P4 er haegt ad hvetja
til rannsdkna og studla pannig ad teekniframforum. Haegt er ad vinna ad flestu pvi sem hér hefur
verid talid upp & ymsan hatt, svo sem med beinni adkomu hins opinbera eda med pvi ad beita
styrkjum eda skattalegum hvotum. Allt betta hefur med maguleika til hagvaxtar til langs tima ad
gera. Umbaetur f menntakerfinu geetu til deemis skilad auknum hagvexti eftir 4r eda aratugi. bessi
pattur hagstjérnar er pvi afar mikilveegur par sem hagvaxtargetan raedur pvi dru fremur hvert
efnahagsdstandid verdur eftir ratugi og aldir. En @ hverjum tima eru yfirleitt adrir hlutir meira
adkallandi og skipta méli fyrir efnahagshorfurnar naestu misserin pétt peir hafi litid ad segja um
langtimapréun landsframleidslunnar.

Sveiflujofnun

Landsframleidslan sveiflast um framleidslugetu hagkerfisins. Framleidslugeta er pad magn sem
haegt er ad framleida pannig ad hagkerfid sé i jafnvaegi i peim skilningi ad 6parfa séun eigi sér ekki
stad og ekki sé ad byggjast upp 6jafnvaegi, p.e. astand sem ekki getur varad til lengdar og kallar
4 leidréttingu med einhverjum heetti. A slakatimabilum, p.e. pegar VLF er undir framleidslugetu,
sést 6jafnvaegi I hagkerfinu i formi vaxandi atvinnuleysis og 6notadrar framleidslugetu. ba dregur
ar eftirspurn eftir vorum og pjonustu, framleidsla dregst saman, tekjur leekka. Ef slikt stand varir
lengi getur pad undid upp & sig og leitt til kreppu.

Stundum verdur hagkerfid fyrir skellum, p.e. &follum sem draga r landsframleidslunni og par
med (r lifsgeedum fblianna. Til ad milda skellinn ma auka (tgjcld hins opinbera, rédast i opinberar
fjarfestingar eda studla ad aukinni eftirspurn & annan hatt, til deemis med pvi ad auka radstéfunarfé
fbdanna med skattaivilnunum eda vaxtalaekkun. Hagkerfid getur einnig ordid fyrir blihnykkjum bar



sem landsframleidslan eykst timabundid. Til pess ad dempa &hrif timabundinnar tekjuaukningar er
haegt ad vinna & méti med pvi ad draga Ur Gtgjoldum hins opinbera, fresta opinberum fjarfestingum
eda draga Ur radstofunarfé iblanna med skattahaekkunum eda haekkun vaxta.

Hagsveiflur geta verid 6veentar eda fyrirsédar og peaer geta ordid vegna skella & frambodshlid
hagkerfisins eda & eftirspurnarhlid. Hagstjorn er yfirleitt skipt i tvaer meginstodir: Annars vegar
opinber fjarmal par sem brugdist er vid med adlogun 4 tekju- eda (tgjaldahlid hins opinbera og
hins vegar peningastefnu pegar Sedlabankinn sér um ad dempa sveifluna. Ymsar kenningar eru
til um pad hvenzer sé heppilegast ad beita fjarmalum hins opinbera og hveneer sé rétt ad notast
vid stjornteeki Sedlabankans. Olikar skodanir mé finna & pvi en paer eru hadar pvi hvort skellir eda
bidhnykkir eru 6veentir eda fyrirsédir, a frambods- eda eftirspurnarhlid hagkerfisins, ad hve miklu leyti
hagkerfid er opid eda lokad og hvert fyrirkomulag gengisméla er. betta verdur ekki rakid nanar hér.

Osamhverf hagstjorn

Hzetta er & pvi ad hagstjérnartaekjum verdi beitt 6samhverft til sveiflujsfnunar. [ fyrsta lagi er avallt
til stadar 6vissa um pad hver raunveruleg framleidslugeta hagkerfisins er & hverjum tima og hver
undirliggjandi hagvoxtur, sem samraemist jafnvaegi i pjédarbtskapnum, er i reynd. | 66ru lagi er mun
6vinsaella ad gripa til adgerda til ad hamla 6rum vexti en ad sporna vid samdreetti. | pridja lagi er
timafrekt ad hrinda hagstjérnaradgerdum f framkveemd. Pegar &hrifa peirra geetir er allt eins liklegt ad
pjédarbuskapurinn hafi skipt um ham fra pvi sem var pegar lagt var 4 radin um hagstjérnarvidbrogd.
Pau geta pa ordid til pess ad magna sveifluna frekar en ad dempa hana.

4.5.2 Peningastefnan og skuldabréfamarkadur

Umgjord peningastefnunnar var breytt i mars 2001. Fastgengisstefnan sem fylgt hafdi
verid fra pvi 1983 vék fyrir verdbolgumarkmidi. Sedlabankinn fékk par med pad hlutverk
a0 halda verdbodlgu sem neest 2,5% 4 ari 4 medan gengi kréonunnar rédst 4 markadi.
Styrivextir Sedlabankans fengu aukid veegi sem hans helsta og jafnvel eina styriteeki.
Hugmyndin um eitt markmid og eitt teeki vard radandi { Sedlabankanum en hin gengur
ut 4 pad ad ef verdbolga stefnir yfir markmio bankans verdi styrivextir haekkadir og
vaxtaheekkunin slai 4 heildareftirspurn i hagkerfinu. Par med minnki prystingur a verdlag
og verdbolga hjadni 4 ny. Ef verdbolga stefnir aftur 4 méti undir markmid pd eru styrivextir
laekkadir. Par med 6rvast heildareftirspurn 1 hagkerfinu og verdbdlga eykst a ny.'* Mikil
ahersla var 4 beitingu styrivaxta vid framkveemd verdbélgumarkmids og ad mestu var
heett ad beita 60rum stjorntaekjum Sedlabankans. Su skodun virdist hafa verid rikjandi i
Sedlabankanum ad 6nnur teeki peningastefnunnar virkudu 4 sambeerilegan hatt og
vaxtabreytingar en eftir floknari leidum. bvi veeri neegjanlegt ad notast eingongu vid
breytingar 4 styrivoxtum til pess ad na fram markmidi Sedlabankans sem var adeins eitt,
p.e. 2,5% verdbolga.

Styrivextir hafa ahrif 4 heildareftirspurn eftir ymsum leidum. Styrivextir hafa ahrif 4
markadsvexti og bar med 4 sparnad og lantokur sem og greidslubyrdi lana. Peir hafa ahrif
a eignaverd vegna breytinga 4 avoxtunarkréfu og fjarmognunarkostnadi. Breytingar &
styrivoxtum hafa dhrif 4 peningamagn og utlan og einnig 4 veentingar og traverdugleika

peningastefnunnar. P4 hafa peir dhrif 4 gengi krénunnar.'®

Verdbolgumarkmid tok gildi 28. mars 2001. P4 f6r verdbolga vaxandi en raunvextir voru
lagir. Samt voru styrivextir leekkadir pegar verdbolgumarkmidid tok gildi. Légum um
Sedlabankann var sidan breytt um vorid og sjalfsteedi hans var aukid { nyju logunum
sem toku gildi i maf 2001.'" Fyrst eftir ad kronan var sett 4 flot arid 2001 veiktist hin og
verdbolga jokst i kjolfarid (mynd 4.26). En fljétlega tékst ad hemja verdbdlguna og fra pvi
i dgust og fram i mai 2004 maeldist verdbolga 4 bilinu 1,4% til 3,2%. Pegar leid 4 arid 2004
hélt verdbodlga afram ad aukast og i jantiar 2005 var hiin 4% i fyrsta skipti i tvo og halft ar.

159. bérarinn G. Pétursson, ,, Midlunarferli peningastefnunnar*.
160. Sama heimild.
161. Lég nr. 36/2001, um Sedlabanka Islands.
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Mynd 4.26 Verdbdlga maeld med visitolu neysluverds og visitélu neysluverds an
hisnaediskostnadar borin saman vid verdbélgumarkmid jandar 2001 — mars 2013
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Heimildir: Hagstofa islands og Sedlabanki islands.

Sidan pa hefur verdbodlga meelst yfir 4% ef fra eru taldir prir manudir um mitt ar 2005, en
pa minnkadi verdbdlga timabundid vegna breyttra adferda vid mat 4 reiknadri husaleigu,
og tveir manudir sumarid 2007, pegar verdbolga for nidur i 3,8% og 3,4%.'°*'* Veturinn
2010-2011 var verdbdlga undir 4% i nfu mdnudi og par af undir markmidi { fjora. A 144
manada timabili frd april 2001 til mars 2013 var arsverdbdlga yfir markmidi i 123 skipti
(85% tilfella) og yfir 4% i 97 skipti (67%). Arangur peningastefnunnar 4 pessum tima er
pvi veegast sagt slakur.

A mynd 4.26 sést ad verdbolga var heldur minni & arunum 2003-2007 ef hisnediskostnadur
er ekki tekinn med. Pad stafar medal annars af pvi ad hisnadisverd heekkadi mikid 4 pessum
arum og pad hefur ahrif 4 reiknada husaleigu. Framlag hisnadiskostnadar til verdbdlgu
(p.e. munurinn & verdbolgu midad vid visitolu neysluverds og visitélu neysluverds an
hasnaediskostnadar) er synt 4 mynd 4.27.

Mynd 4. 27 Framlag hdsnaediskostnadar til 12 manada haekkunar neysluverds jantar 2001 —
mars 2013
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Heimildir: Hagstofa Islands og ttreikningar rannséknarnefndar Alpingis um btidalanasjad o fl.

162. Hagstofa Islands, ,Visitala neysluverds april 2004-2005
163. Minnisblad Hagstofu Islands um ttreikning fastskattavisitélu og ahrif leekkunar virdisaukaskatts, 1. mars 2007.
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A myndinni sést vel ad verdbolgu m4 ad miklu leyti rekja til haekkunar husneediskostnadar
& drunum 2003-2007 og par hefur haekkandi husnaedisverd mikid ad segja. Arin 2009 og
2010 snerist petta vid og framlag hisneediskostnadar til verdbolgu var neikveett, p.e. visitala
neysluverds an hisnediskostnadar heekkadi meira en visitala neysluverds. Eins og fjallad
er um hér ad framan pad er neysla 4 hisnaedi einn steersti atgjaldalidur heimilanna og pess
vegna edlilegt ad breytingar i hisneediskostnadi komi fram i visitolu neysluverds pott ekki
sé augljost hvernig best sé ad meta husnadiskostnad pegar flestir bua i eigin hisnzdi.

Heekkun visitolu neysluverds an hisnadiskostnadar var um eda undir verdbolgumarkmidi
fra pvi 4 seinni hluta drs 2002 og pangad til i april 2006. Gengi krénunnar veiktist
febrtiar 2006 og neestu ménudi 4 eftir. A medan pessi gengisleekkun var ad skila sér inn {
verdlag meeldist verdbdlga an hisnadiskostnadar yfir markmidi. [ mai 2007 var haekkun
neysluverds an husnediskostnadar aftur komin i ndmunda vid verdbolgumarkmid og
hélst um eda undir pvi par til gengi krénunnar gaf eftir 4 nyjan leik snemma 4 arinu 2008.
Préun gengisins 1ék pvi lykilhlutverk i préun verdlags. Pegar gengi krénunnar styrkist pa
laekkar verd 4 erlendum gjaldmidlum og innfluttar vorur verda 6dyrari og innflutningur
eykst. bPegar gengi kronunnar veikist pa heekka erlendir gjaldmidlar i verdi, innfluttar
vorur verda dyrari og innflutningur dregst saman.

Gengi erlendra gjaldmidla hefur ahrif 4 innflutningsverd. Ef breytingar 4 innflutningsverdlagi
eru timabundnar vegna sveiflna i gengi krénunnar og veentingar standa almennt til pess
a0 peer gangi skjott til baka pa hafa peer adeins 6veruleg ahrif 4 verdlag. Ef aftur 4 moti
er reiknad med pvi ad breytingar 4 verdi erlendra gjaldmidla séu varanlegar p4 ma buast
vid nokkud skjotri adlogun innlends verdlags.

Mynd 4. 28 Breyting & gengi erlendra gjaldmidla & tolf manada timabili, jandar 1999 — april 2013
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Heimild: Sedlabanki Islands.

Gengisvisitalan heekkar pegar krénan veikist og erlendir gjaldmidlar verda dyrari. begar
visitalan leekkar er kronan ad styrkjast og erlendir gjaldmidlar verda 6dyrari. Mynd 4.28
synir tolf manada breytingu gengisvisitolunnar 4 &runum 1999-2013. Fra névember 2001
til névember 2005 styrktist krénan um 44%. A pessum tima haekkadi visitala neysluverds
adeins um 13,5% (3,2% 4 ari ad jafnadi) og visitala neysluverds an hisnaedis um 6,1% (eda
1,5% 4 4ri). A pessum drum, og sérstaklega 4 &runum 2003 til 2005, jukust erlendar skuldir
pjodarbusins mjog mikid (mynd 4.21) og sérstaklega erlendar skuldir banka sem gafu 1t
erlend skuldabréf fyrir hdar upphedir 4 pessum arum.'** Pétt erlend lantaka bankanna
hafi ad miklu leyti verid nytt til ad fjArmagna starfsemi { 6drum londum pa jukust einnig
lanveitingar { erlendum gjaldmidlum til fyrirteekja 4 Islandi mikid 4 pessum drum.'s Fra
hausti 2005 ratadi einnig fjarmagn inn 4 islenskan markad pegar erlendu lansfé bankanna

164. Rannsoknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir atburdir, annad bindi,
kafli 7.

165. Sama heimild, 8. kafli.
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var skipt fyrir kronur sem fengust i skuldabréfatitbodum erlendra adila (svokolludum
joklabréfum).'® Petta innstreymi fjarmagns beettist vi0 beina fjarfestingu erlendra adila
i storidju. Gengi kréonunnar styrktist vegna mikillar eftirspurnar og atti su styrking patt i
pvi ad halda innflutningsverdi og par med innlendu verdlagi nidri.

Snorp veiking kronunnar snemma ars 2006 skiladi sér hratt inn i verdlag en fljétlega tok
krénan ad styrkjast 4 ny. Erlendar lantokur bankanna héldu afram arid 2006 og pa féru
beir ad selja skuldabréf { Bandarikjunum. Islensk bankabréf voru vinsel par vegna pess
ad lansheefiseinkunn peirra var ha en vextirnir voru téluvert heerri en 4 60rum bréfum {
sama lanshaefisflokki. Med pvi ad nota islensk bankabréf { skuldabréfavafningum haekkadi
avoxtun vafninganna dn pess ad lanshaefiseinkunnin skadadist.'s” Joklabréfautgafan hélt
einnig 4fram og eitthvad af fjarmagninu skiladi sér pvi inn 4 islenskan fjarmagnsmarkad
sem kronudtlan. En 4 arinu 2006 og sérstaklega 2007 jokst dhugi islenskra lantakenda a
bvi ad taka 4 sig gengisaheettu. [ mars 2004 voru 4,5% utlana innlénsstofnana til heimila
gengisbundin, 8,4% i lok ars 2006, 13% i lok ars 2007 og i mars 2008 var hlutfallid 23%.¢8
A mynd 4.28 sést ad krénan styrktist 4 ny 4 drinu 2007 og 4 mynd 4.27 sést ad framlag
husneediskostnadar til verdbdlgu jokst samhlida styrkingu krénunnar 4 pessum tima.
Pad er { samraemi vid aukna hlutdeild erlendra lana til heimilanna. Kafurinn i ibudaverdi
2004 til 2006 virtist vera genginn yfir 4 arinu 2006 en pa kom 6nnur umferd eftirspurnar
4 fasteignamarkadi sem ytti ibidaverdi upp 4 nyjan leik pegar sokn heimilanna i ibudalan
i erlendum gjaldmidlum jokst. Samhlida styrkingu krénunnar 4 arinu 2007 haekkadi
fasteignaverd a ny en verulega hafdi dregid r haekkun pess arid adur (mynd 4.29).

Mynd 4.29 Haekkun ibidaverds sidustu tolf manudi 1995 — 2013
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Heimild: bj6dskra islands.

Sedlabankinn byrjadi ad heekka styrivexti 4 drinu 2004 til pess ad sporna vid heekkun verdlags
(mynd 4.30). Af préun vaxta og verdbolgu i framhaldinu er 1jost ad styrivaxtahaekkanir 4
arunum 2004-2007 dugdu engan veginn til pess ad hemja verdbdlgu.

A mynd 4.31 sést ad fasteignaverd haekkadi mikid 4 arunum 2003-2005, um alls 76,2%.
Neysluverd haekkadi 4 sama tima um 11,1%. Styrivextir voru haekkadir ar 5,3% i lok 4rs
2003 110,5% ilok ars 2005 eda um 5,2 présentur. Gengio styrktist, p.e. gengisvisitalan sem
meelir verd erlendra gjaldmidla leekkadi, arin 2003-2005 um 16,4%.

Hekkun styrivaxta 4 pessum drum var ekki neegjanleg til pess ad halda aftur af verdbdlgu.
Pad sem hélt aftur af verdbélgunni a arunum 2003-2005 var fyrst og fremst styrking
gengisins sem skiladi sér i leegra innflutningsverdi. Heekkun styrivaxtanna atti patt i pvi
a0 styrkja gengi0. Erlendir vextir voru med leegsta moti og vaxtamunur milli landa jokst

166. Sama heimild, fyrsta bindi, kafli 4, bls. 151.
167. Sama heimild, annad bindi, kafli 7, bls. 19.
168. Sedlabanki Islands, Fidrmdlastédugleiki 2008. Hér hefur gengisleekkun kronunnar i mars einnig ahrif.
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Mynd 4.30 Styrivextir Sedlabankans 1994 til 2013
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1. Fra 21. jni 2007 eru styrivextir birtir sem flatir forvextir en fyrir bann tima voru peir birtir sem arsavoxtun. A myndinni eru peir syndir sem
forvextir allt timabilid.

Heimildir: Sedlabanki {slands og Gtreikningar rannscknamefndar Alpingis um ibtdalanasjod o.fl.

Mynd 4.31 Breyting fasteignaverd og gengisvisitolu, verdbélga yfir arid (fré jantar til jandar) og
styrivextir f lok ars 2003 — 2012
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Heimildir: bjodskra islands, Sedlabanki islands, Hagstofa islands og dtreikningar rannsoknarnefndar Alpingis um ibidalanasjod o.fl.

pegar styrivextir voru haekkadir. Eins og rakid hefur verid hér ad framan var mikid frambod
sparifjar 4 alpjédlegum fjarmagnsmorkudum { leit ad umframavoxtun og dhaettussekni
for vaxandi.

Fjallad var nokkud {tarlega um midlunarferli peningastefnunnar 4 Islandi 4rin fyrir
hrun og fleira er vidkemur peningastefnunni og malefnum Sedlabankans { skyrslu
rannsoknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku bankanna 2008 og
169

tengda atburdi.

Vaxtabreytingar Sedlabankans hafa dhrif 4 almenna eftirspurn eftir ymsum leidum eins
og nefnt var hér ad framan. Mikilveegasta midlunarleid styrivaxta er um markadsvexti. Ef
vextir 4 markadi haekka verdur dyrara ad taka lan og vaxtagreidslur verda heerri pannig
a0 radstofunarfé leekkar. Hvort tveggja dregur ur eftirspurn og umsvifum { hagkerfinu.
Heerri vextir skila einnig heerri avoxtun & sparnad sem einnig dregur tr neyslu. Pad hefur
jafnan verid talid taka um 12-18 manudi fyrir styrivexti ad hafa dhrif 4 innlenda eftirspurn
eftir pessari leid og framsyni peningastefnunnar er pvi lykilatridi fyrir skilvirkni hennar.
Til pess ad hoflegar vaxtabreytingar hafi ahrif 4 eftirspurn purfa vaxtabreytingar ad midlast

169. Rannséknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir atburdir, fyrsta bindi,
kafli 4, bls. 130-182.
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hratt og vel yfir i markadsvexti, p.e. vexti 4 millibankamarkadi, bankavexti og
skuldabréfavexti. Ef heimilin eru almennt skuldsett vegna huisnadis og vextir 4
hasneedislanum bregdast vid breytingu styrivaxta geta hoflegar hreyfingar peirra haft
mikil ahrif 4 eftirspurn heimilanna. Petta 4 vid par sem stor hluti husnaedislana er med
breytilega vexti, sérstaklega par sem beir eru tengdir styrivoxtum. Pannig hefur malum
ekki verid hattad 4 [slandi undanfarna ératugi par sem 4 ibudalanum hafa verid raunvextir,
oftast fastir til 25 eda 40 dra. Uppbygging skuldabréfamarkadar hefur einnig verid med
peim heetti ad midlun styrivaxta yfir i langtimavexti hefur verid takmérkud. Skuldabréf
sem gefin voru ut til fimm 4ra eda lengur voru jafnan verdtryggo en styttri skuldabréf
overdtryggd. Skuldabréf utgefin af rikinu eru jafnan talin dheettuminnstu skuldabréf i
hverju landi og myndar verd peirra (og par med markadsvextir) grunn fyrir verdlagningu
annarra skuldabréfa. Rikid gaf adeins ut 6verdtryggd bréf 4 arunum frd 1997 til 2008 og
utgafa [budalanasjéds 4 markflokkum husbréfa, husnedisbréfa og sidar ibudabréfa myndadi
samsvarandi grunn fyrir verdlagningu verdtryggdra skuldabréfa. Overdtryggdu bréfin
voru 6ll nema eitt med styttri liftima en verdtryggdu bréfin og verdtryggdu bréfin voru
6ll nema eitt med lengri liftima en dverdtryggdu bréfin. Kaupendur bréfanna voru einnig
af 6likum toga og midlun vaxtabreytinga Sedlabankans yfir { langa markadsvexti pvi
o6fullkomin (mynd 4.32).

Mynd 4.32 Eigendur ibidabréfa (vinstra megin) og eigendur rikisskuldabréfa (haegra megin) 2011

Hlutfallsleg skipting um mitt ar 2011.
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Heimildir: ibidalanasjodur, Lanamal rikisins og Gtreikningar rannsoknarnefndar Alpingis um ibtdalanasjod o.fl.

A sama tima og Sedlabankinn reyndi ad sporna vid ofpenslu { efnahagslifinu med
vaxtateekinu reyndi Ibudaldnasjédur ad styrkja samkeppnisstddu sina 4 ibudaldanamarkadi,
medal annars med pvi ad leita leida til ad bjéda jafn ldga vexti og peir bankar sem budu
»best* og sidar ad vera med leegstu utlansvexti 4 ibidalanamarkadnum (mynd 4.33).

Meginvirkni vaxtabreytinga Sedlabankans var pvi ekki um markadsvexti heldur midladist
hun fyrst og fremst um gengid. Pegar Sedlabankinn heaekkadi vexti jokst vaxtamunur vid
utlond. Erlent fjirmagn i leit ad avoxtun leitadi pa 1 auknum meeli til landsins. Vid pad
jOkst eftirspurn eftir kronum og peer heekkudu { verdi, p.e. gengid styrktist. Styrking
gengisins olli pvi ad innflutningsverd leekkadi og pannig hélst verdbolga nokkud litil um
hrid pratt fyrir vaxandi eftirspurn. Styrking gengisins vann med vaxtamuninum og beetti
frekar vid avoxtun erlendra fjarfesta i islenskum eignum. Streymi erlends fjarmagns til
landsins vegna vaxtamunarvidskipta vatt upp 4 sig. Framan af pessu ferli var 1itid svo 4 1
Sedlabankanum ad fjarfestar vaeru skynsamir og attudu sig fljott a pvi ad vaxtamunurinn
endurspegladi i reynd veaentingar um leidréttingu 4 gengi krénunnar og st6dutaka med
sterkri mynt feeli pvi { sér verulega dhaettu.'” Pegar leid 4 ferlid virdist hafa verid litid &
styrkingu gengisins sem velkomna hlidarverkun sem hjalpadi Sedlabankanum vid ad nd
markmidi sinu um hjédnun verdbolgunnar. Undir lokin var st stefna ordin ofan 4 i

170. Peningamdl 2004/4, bls. 41.
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Mynd 4.33 Vextir fbddaléna 1. september 2004 til 21. april 2008

%
7.0

65 === Kaupbing hf. e (litnir

’ === andsbanki {slands hf. ~ ====={btdalanasjédur ﬁ
6.0 l
55

50 ,L'-'
4,5 S [ 4

4,0

35

30

2004 2005 2006 2007

Heimild: Sedlabanki slands. Myndin birtist { Fjarmalastodugleika 2008.

Sedlabankanum ad hann pyrfti ad vidhalda sterku gengi og vinna gegn snarpri veikingu
pess, og eins og fyrr fyrst og fremst med pvi ad beita voxtum. Med pvi ma segja ad
Sedlabankinn hafi verid ad gefa peim sem stundudu vaxtamunarvidskipti med krénuna
undir f6tinn um ad hann myndi halda voxtum neegjanlega hdaum til pess ad krénan veiktist
ekki. Pad er ekki langsott ad etla ad pad hafi verid tulkad sem nokkurs konar soluréttur
a kronum, ekki 6svipad tulkun sumra markadsadila 4 vaxtastefnu bandariska sedlabankans
og ahrifum hennar & hlutabréfaverd sem fjallad var um hér ad framan.

Pratt fyrir vaxtahaekkanir Sedlabankans jukust tlan bankakerfisins. Pad bendir til pess
a0 vaxtahaekkanirnar hafi verid of litlar eda af 60rum astaedum ekki skilad naegjanlegum
arangri. Raunvextir heekkudu alls ekki i takt vid heekkun styrivaxta vegna pess ad styrivextir
voru ekki haekkadir négu mikid, medal annars vegna pess ad sifellt var gert rad fyrir
adhaldsadgerdum i rikisfjirmalum sem aldrei komu, og midlun vaxtabreytinganna um
vaxtar6fid var ekki jafngreid og reiknad var med. Ad auki jokst dsokn innlendra adila
ilan i erlendum gjaldmidlum sem veitt voru 4 erlendum voxtum. Petta leit ut fyrir ad
vera dbatasamt ef ekki var tekid med i reikninginn ad hinn mikli vaxtamunur sem erlent
dheettufjarmagn sotti i endurspegladi veentingar um gengisfall i framtidinni.

bad er einsynt ad purft hefdi ad heekka styrivexti hradar 4 arunum 2004 og 2005. Jafnframt
hefdi purft ad hefta innfledi fjarmagns, til deemis med aukinni bindiskyldu 4 innldn
erlendra adila og adra erlenda fjarmégnun eda med auknum eiginfjarkréfum vegna
gjaldeyris- og timamisveegis fjarmognunar yfir landameeri. Slikar hugmyndir hafa reyndar
nylega verid til skodunar i Sedlabankanum.'”

Hinn mikli atlanavéxtur 4 islenskum moérkudum endurspegladi ekki adeins vilja landsmanna
til ad skuldsetja sig heldur einnig vilja bankanna til pess ad auka ttlan verulega. bPar
spiladi margt saman. Utldnageta bankanna jokst pegar peir séttu fjarmagn til utlanda
4 lagum voxtum, pegar peir juku vid hlutafé sitt, pegar adgengi ad 6dyru fjarmagni i
Sedlabankanum batnadi med utvikkun & skilgreiningu og aukinni Gtgafu vedheefra bréfa
og begar bindiskylda bankanna var leekkud um helming 4rid 2003. Utlén bankanna jukust
ur 800 milljordum kroéna { 4.800 milljarda kréna 4 fimm dra timabili fra september 2003
til september 2008 (mynd 4.34).

Hér ad framan var fjallad um gott lanshaefismat islensku bankanna og gott adgengi peirra
ad erlendum lansfjarmérkudum eftir einkaveedingu. Erlend skuldabréfadtgafa stéru
bankanna priggja nam alls 45,1 milljardi evra 4 arunum 2004-2008.'7 Erlend innlan jukust
einnig mikid pegar leid 4 timabilid og namu alls 2.800 milljordum kréna pegar mest var

171. Sedlabanki Islands, Varidarreglur eftir fidgrmagnshdft.
172. Rannsoknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir atburdir, annad bindi.
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Mynd .34 Utlan bankanna 2003 — 2012
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Lan til eignarhaldsfélaga eru talin med lanum til fyrirteekja par til & drinu 2005. ibidalan eru talin med drum lanum til heimilanna par til &
arinu 2007 sem Utskyrir voxt peirra ad miklu leyti fré pvi a arinu 2004.

Heimild: Sedlabanki Islands.

i september 2008."7* Ad hluta til var petta fjirmagn notad til erlendrar starfsemi bankanna
og var medal annars lanad islenskum fyrirtekjum sem voru ad vaxa { utlondum. Einnig
var islenskum utflutningsfyrirteekjum, p.e. fyrirteekjum med tekjur adallega i erlendum
gjaldmidlum, veitt gjaldeyrislan. Pegar leid 4 timabilid feerdist pad i aukana ad fleiri
fyrirteekjum og eignarhaldsfélogum var lanadur erlendur gjaldeyrir eda gengistryggd lan
an pess ad ljost veeri ad pau veeru @ nokkurn hatt varin gegn gjaldmidlasveiflum. Erlend
lén voru jafnvel veitt til hlutafjarkaupa 4 Islandi. Greiningu 4 utlénum bankanna er ad
finna i skyrslu rannséknarnefndar Alpingis um fall islensku bankanna 2008.'7*

Eitt form vaxtamunarvidskiptanna voru svokollud joklabréf sem voru skuldabréf i islenskum
krénum sem voru gefin ut af erlendum adilum i utlondum. Krénufjarmégnuninni var
svo breytt { erlendan gjaldmidil med pvi ad gera skiptasamning vid adila med erlenda
fjarmégnun en sem gat notad krénurnar. Islensku bankarnir voru pvi métadilar { pessum
skiptasamningum og athentu utgefendum krénubréfanna hluta af pvi erlenda fjarmagni
sem peir hofdu sétt sér i skiptum fyrir krénurnar sem peir lanudu sidan til innlendra
adila.'”

Utldn bankanna jukust einnig vegna leekkunar bindiskyldunnar 2003. Bindiskyldan var
leekkud { tvigang pad 4r. [ mars var bindihlutfall 4 tilteknum lidum { bindigrunni med
lengri liftima en eitt ar leekkad ur 1,5% i 1% og Gr 4% { 3% 4 6drum lidum. [ desember
2003 var reglunum breytt pannig ad bindihlutfall vard 2% 4 lidum i bindigrunni sem eru
til tveggja dra eda skemmri tima. I fyrra skrefinu leekkadi bindiskyldan um 8 milljarda
kréna og i pvi seinna um pad bil um 15 milljarda kréna. Bindiskyldan var laekkud til pess
a0 ,,faera umhverfi innlendra lanafyrirtakja naer pvi sem tidkast i nalegum londum og er
pa sérstaklega horft til landa sem standa ad Sedlabanka Evrépu.“'”® Sedlabankinn keypti
einnig gjaldeyri til ad styrkja gjaldeyrisstodu bankans ,,[...] af nokkrum krafti 4 arinu.
Bankinn keypti gjaldeyri fyrir andvirdi 4,5 milljarda kréna & arinu 2002 en 4 arinu 2003
fyrir 43,2 milljarda kréna.“'”” I arsskyrslu Sedlabankans 2003 er bent & ad pessar adgerdir
Sedlabankans, leekkun bindiskyldunnar og aukin gjaldeyriskaup, hafi att patt { pvi ad
lanafyrirteeki hofdu meira laust fé sem ,,studdi vafalitid vid lifleg umsvif 4 fjarmalamérkudum
& &rinu 2003.“7® [ 4rsskyrslunni er p6 itrekud st skodun Sedlabankans ad aukning
peningamagns vegna leekkunar bindiskyldunnar og gjaldeyriskaupanna hafi ad mestu
verid jofnud ut med samdreetti { endurhverfum vidskiptum vi0 lanafyrirteekin. Samt sem

173. Sama heimild, annad bindi.

174. Sama heimild, annad bindi, kafli 8.

175. Sama heimild, annad bindi.

176. Peningamdl 2004/1, bls. 24.

177. Sedlabanki Islands, Arsskyrsla 2003, bls. 13.
178. Sama heimild, bls. 11.
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adur hafi Gtlan aukist mikid, einkum til fyrirteekja, prétt fyrir ad pau hafi flest haldid ad
sér hondum vid fjarfestingar. Sedlabankinn dré af pessu pa alyktun i arsskyrslunni ad
aukin lanafyrirgreiosla til fyrirtaekja tengdist breytingum 4 eignarhaldi peirra og aukinni
skuldsetningu i tengslum vid peer.

Rammagrein 4.7 Bindiskylda

Bindiskylda er eitt af stjornteekjum peningastefnunnar, p.e. eitt af verkfaerum sedlabanka sem hafa
ahrif 4 hegdun fjarmélafyrirtaekja og par med a pjédarbiskapinn. Med bindiskyldu er pess krafist
ad fjarmalastofnanir haldi tiltekinni upphaed & reikningi i sedlabankanum. Uppheedin reedst af pvi
hvernig fjarmalastofnunin er fjarmognud. Breyting & bindiskyldu hefur ahrif & peningamagn i umferd.

Peningamagn

Ymsar skilgreiningar eru til 4 peningamagni. St brengsta er kollud M0 eda grunnfé. Til pess teljast
sedlar og mynt auk peirra innstaedna sem bankar hafa 4 reikningum sinum f sedlabankanum. Onnur
skilgreining, sem er neer pvi sem almennt er att vid begar reett er um peningamagn, er M7. Han er
vidari en M0 og neer yfir sedla og mynt i umferd og innstaedur & veltureikningum (debetkortum og
tékkareikningum) i bankakerfinu. Skilgreiningar & peningamagni vikka svo stig af stigi og i M2, M3
og M4 beetast sifellt fleiri fjareignir vid sem erfidara er ad breyta i reidufé.

Grunnfé mé skilgreina pannig:'
MO ={rr+ex+clD it

bar sem D eru innstaedur { bonkum og (rr+ ex)D er eign banka & reikningum { sedlabankanum. Hlutfall
innsteedna sem bankarnir leggja inn & reikninga sina i sedlabankanum reedst af bindihlutfallinu rr
(p.e. hlutfalli innstaeedna sem bonkunum er skylt ad halda 4 reikningi i sedlabankanum eda m.6.o.
bindiskyldunni) og ex sem er pad hlutfall sem bankarnir kj6sa af varddarsjénarmidum ad halda
umfram skyldu. Hlutfall sedla og myntar i umferd og innstaedna er ¢ = C/D par sem Ceru sedlar og
mynt. b4 feest ad peningamagn M7 =D + Ceda

ul-[

pad sem stendur innan svigans i jofnu (2) er peningamargfaldarinn. Ef grunnfé breytist hefur pad
ahrif & peningamagn i umferd gegnum peningamargfaldarann. Steerd margfaldarans reedst af
hlutfollunum ¢, ex og rr.

I Yuo

mrex+oy 1]

Aukning peningamagns

Haegt er ad hafa ahrif & peningamagn i umferd eftir nokkrum leidum. Sedlabankinn getur styrt grunnfé
M0 beint med pvi ad breyta magni sedla og myntar i umferd eda innsteedna 4 reikningum bankanna
i sedlabankanum. Einnig getur sedlabankinn haft ahrif & grunnfé med pvi ad eiga vidskipti med
gjaldeyri. Ef sedlabankinn kaupir gjaldeyri eykst peningamagn i umferd en ef hann selur gjaldeyri
minnkar pad. Sedlabankinn getur lika breytt bindihlutfallinu rrog par med haft ahrif 4 peningamagn,
M7, gegnum peningamargfaldarann.

Bindihlutfall, bindigrunnur og bindiskylda

Nokkrar breytingar hafa ordid & pvi gegnum tidina vid hvad bindihlutfallid rr er midad hja
Sedlabanka slands. Bindihlutfallid er f reynd reiknad sem hlutfall af fleiru en innstazdum. Samhengi
peningamagnssteerdanna sem sett er fram i jofnum (1) og (2) er téluvert einfaldad og par er um
nokkurs konar skélabokarframsetningu ad reeda par sem midad er vid ad bankar séu fjarmagnadir
ad fullu med innlanum.

Til bindigrunns teljast auk innstaedna atgefin skuldabréf og peningamarkadsbréf. Bindihlutfallid er
2% af peim hluta bindigrunns sem er bundinn til tveggja &ra eda skemur. Innsteeda & bindireikningi
i Sedlabankanum parf ad na bindihlutfallinu ad medaltali & hverju binditimabili sem er frd 21. hvers
ménadar til 20. nesta manadar. Bindiskylda nzer ekki til Gtibda islenskra fjarmalafyrirteekja i Gtlondum.?
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Ovist samhengi bindiskyldu og peningamagns
bad er pé ekki bara sedlabankinn sem styrir peningamagni f hagkerfinu. Bankarnir geetu ékvedid ad

breyta pvi hlutfalli innlana sem peir halda sem varasjddi, ex. bad hefur hlidsteed ahrif og breyting
bindiskyldunnar. Peningamagnid breytist lika ef smekkur félks fyrir sedlum og mynt (b.e. c) breytist.

Hlutféllin i peningamargfaldaranum ex og c eru ekki fastar steerdir. Hlutfall sedla og myntar og
innstaedna breytist med timanum og hlutfall innldna sem bankar halda i varasjodi breytist lika yfir
tima. bad er pvi afar erfitt ad meta magn peninga & hverjum tima og pess vegna ekki einfalt ad
@tla ad styra pvi. Engu ad sidur er asteeda til pess ad fylgjast med préun peningamagns og miklar
breytingar & pvi geta verid visbendingar um undirliggjandi veikleika f fjarmalakerfinu.

1 Walsh, Monetary theory and policy.

2 Peningamal 2012/4.

A 4rinu 2003 drést stada endurhverfra vidskipta Sedlabankans og innldnsstofnana saman
(mynd 4.35). Eins og bent er a hér ad framan var betta tilkad pannig i Sedlabankanum ad
um veeri ad reeda einhvers konar sjalfvirka styfingu 4 adgerdum Sedlabankans sem juku
peningamagn. Sedlabankinn setti kronur { umferd med pvi ad kaupa erlendan gjaldeyri 4
markadi og med pvi ad leekka bindiskyldu vidskiptabankanna. Laekkun 4 st6du endurhverfra
vidskipta var talin endurspegla minni porf peirra fyrir laust fé vegna minni bindiskyldu
og pess ad laust fé peirra jokst pegar peir seldu Sedlabankanum gjaldeyri.

Mynd 4.35 Stada endurhverfra vidskipta (og lans gegn vedi) innléansstofnana vid Sedlabankann

Medalstada i manudi jandar 1999 — maf 2013
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Heimild: Sedlabanki islands.

Frd hausti 2005 jukust endurhverf vidskipti 4 ny. Sa hluti af greidslunni fyrir Simann sem
inntur var af hendi med islenskum krénum var lagdur inn i Sedlabankann. Krénustadan
i kerfinu leekkadi pvi um pa uppheaed og bankarnir purftu ad sekja hana i endurhverfum
vidskiptum til Sedlabankans. Fra pessum tima haekkadi stada endurhverfra vidskipta jafnt
og pétt par til bankarnir féllu premur arum sidar.

Stada endurhverfra vidskipta (lana gegn vedi) i Sedlabankanum er synd 4 fostu verdi 4 mynd
4.36. bar sést vel leekkun sto0unnar sem vard a arunum 2003 og 2004 asamt peirri snérpu
haekkun sem vard haustid 2005. A myndinni er einnig syndur ferill raunstyrivaxta (par
sem raunvextir eru reiknadir midad vi0 tolf manada lidna verdbolgu) dsamt verdbdlgunni.

Sedlabankinn setur reglur um vedhaef skuldabréf og gefur reglulega ut lista yfir bréf sem
uppfylla pau skilyrdi sem sett eru i reglunum og bankinn hefur dkvedid ad taka gild. Par
er einnig getid um fradrag peirra bréfa sem eru gild. Reglur um vedheef bréf voru ttvikkadar
nokkrum sinnum 4 drunum fyrir fall bankanna. Snemma ars 2007 opnadist sa moguleiki

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f



Mynd 4.36 Raunstyrivextir, 1an gegn vedi og verdbdlga 2001 — 2013
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Heimildir: Sedlabanki fslands, Hagstofa [slands og dtreikningar rannsknarnefndar Alpingis um btidalénasjéd o fl.

a0 nota joklabréf, p.e. skuldabréf { kronum gefin ut af erlendum adila sem uppfylltu krofur
Sedlabankans um vedheefi, { endurhverfum vidskiptum. Sumarid 2007 var fradrag a
rikistryggdum bréfum leekkad. Pad var heest & bréfum med meiri en 5 ra liftima en 4
peim var pad leekkad Gr 7% 1 5%.'7 I jantiar 2008 byrjadi Sedlabankinn ad taka ad vedi
skuldabréf gefin 1t i erlendum gjaldmidlum sem uppfylltu akvedin skilyrdi. Pa f6r hann
einnig ad taka vio sértryggdum skuldabréfum i islenskum krénum sem voru tryggd med
fasteignavedbréfum. Fjarmalastofnanir gatu fengid lan gegn eigin tGtgafum sértryggdra
bréf.'® [ agtist var ad auki heimilad ad 14na gegn vedi { eignatryggdum bréfum sem gefin
voru ut i krénum, Bandarikjadélum, evrum eda pundum. Tryggingarhaefi hvers bréfs var
metid sérstaklega samkvemt reglunum. P4 voru einnig sett mérk 4 hve mikid

Rammagrein 48 Lan gegn vedi

Bankar eiga vidskiptareikninga i Sedlabankanum par sem peir geyma pa upphaed sem krafa er um
vegna bindiskyldu og annad laust fé sem ekki er radstafad & annan hatt. Ef bankana vantar laust
fé geta peir tekid daglan hja Sedlabankanum. Daglanavextir hja Sedlabankanum eru haerri en
vextir 4 vidskiptareikningum i Sedlabankanum. Pess vegna er hvati fyrir banka til ad leita fyrst &
millibankamarkad med laust fé fra degi til dags og eins ef peir hafa porf & lani yfir nétt eda i faeina
daga. Ef magn lausafjar i bankakerfinu er nokkurn veginn i jafnveegi eiga bankar vidskipti sin & milli
til skamms tima & millibankamarkadi & voxtum sem liggja & milli vaxta sem Sedlabankinn greidir &
vidskiptareikningum og daglanavaxta hans. Pannig jafna peir lausafjarstodu sina med pvi ad peir
bankar sem hafa timabundid umfram lausafé lana peim sem skortir pad. Ef aftur & méti er verulegt
umfram lausafjarmagn  bankakerfinu leggja bankarnir umfram lausafé inn & vidskiptareikning en
sé lausafjarskortur f kerfinu purfa peir ad seekja sér fé med pvi ad taka daglan.

Styrivextir Sedlabankans eru peir vextir sem hann setur og gilda i reglulegum vidskiptum
fjdrmalastofnana vid Sedlabankann. Vegna pess ad dagldnavextir eru haerri en vextir &
vidskiptareikningum reyna bankar ad spa fyrir um hve mikid af sinu lausafé peir purfa ad leggja inn
& vidskiptareikning i Sedlabankanum. Til ad stilla af magn lausafjar i bankakerfinu & Sedlabankinn
regluleg vidskipti vid bankana og vextir i peim vidskiptum eru meginstjorntaeki Sedlabanka islands
vid framkvaemd peningastefnunnar. Regluleg vidskipti geta falist i pvi ad vidskiptabankarnir s&ekja
sér laust fé til Sedlabankans. Sedlabankinn efnir vikulega til [dnavidskipta par sem hann tekur ved
{ tilteknum traustum eignum og lénar til bankanna i eina viku & voxtum sem oftast er visad til sem
styrivaxta Sedlabankans.! Sumir sedlabankar framkveema endurhverf vidskipti i sama tilgangi.

179. Peningamdl 2007/2, bls. 49.
180. Sedlabanki Islands, Arsskyrsla 2008.
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Meginmunurinn & lani gegn vedi og endurhverfum vidskiptum er ad i endurhverfum vidskiptum
flyst eignarhaldid & skuldabréfunum yfir til sedlabankans. Endurhverf vidskipti eru pvi timabundinn
eignaskiptasamningur. Sedlabankinn eignast ba verdbréf sem hann metur tryggt en vidskiptabankinn
eignast laust fé fyrir sému uppheed ad fradregnum voxtum timabilsins og fradragi sem endurspeglar
mat sedlabankans & ahaettu verdbréfanna.

Sedlabankinn hefur haft pann hatt 4 ad festa vexti i pessum vidskiptum en afgreida allt pad
magn sem bankar falast eftir svo lengi sem beir leggja fram gild ved. Margir sedlabankar nota
sambaerilegar adferdir til ad styra lausu fé i umferd. Algengt er ad sedlabankar meti vikulega eda
oftar lausafjarbérfina i bankakerfinu og lani sidan & styrivoxtunum (eda i endurhverfum vidskiptum)
bé upphaed sem peir meta ad porf sé fyrir. Sumir sedlabankar stunda jafnframt svokallada finstillingu
bar sem hofd eru endurhverf vidskipti daglega til bess ad finstilla lausafjarmagnid innan dags f peim
tilgangi ad dagsvextir & millibankamarkadi liggi sem naest markmidsvoxtum.

Styrivextirnir liggja milli vaxta & vidskiptareikningum og daglanavaxta og undanfarid hafa peir verid
settir & midju vaxtagangsins (mynd 1). Ef umframlausafé f bankakerfinu er mikid getur Sedlabankinn &
hlidsteedan hatt selt bonkunum skammtima skuldabréf, svokéllud innstaedubréf, og greitt beim vexti
sem eru adeins undir voxtum { endurhverfum vidskiptum. Undanfarin misseri hefur Sedlabankinn
selt innstaedubréf til 28 daga med voxtum 0,25 présentum undir styrivoxtum til pess ad draga ar
umframmagni lauss fjar i bankakerfinu.

Sedlabankinn akvedur og birtir i reglugerd hvada verdbréf eru gjaldgeng sem ved i vidskiptum
bankanna vid Sedlabankann. Hann &kvardar einnig fradragid (e. hair-cut) sem akvardar vedhlutfallid
og getur verid mismunandi fyrir mismunandi verdbréf. begar petta er ritad eru vedhaef i vidskiptum
vid Sedlabankann skuldabréf og vixlar gefin at af rikinu, fbGdabréf, innsteedubréf gefin at af
Sedlabankanum og skuldabréf gefin Gt af Landsvirkjun, Lénasj6di sveitarfélaga og Reykjavikurborg.

Mynd 1 Vextir Sedlabankans: vaxtagangurinn og styrivextir 1999-2013
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Heimild: Sedlabanki Islands og dtreikningar rannséknarnefndar Alpingis um [btdalénasjéd o fl.

1. Lan gegn vedi var til tveggja vikna par til 1. jani 2004 begar timabilid var stytt i eina viku (fréttatilkynning Sedlabankans
19. maf 2004). Lan gegn vedi voru kollud endurhverf vidskipti par til f maf 2007 begar farid var ad tala um lan gegn vedi.
A sama tima var framsetningu styrivaxta breytt { flata forvexti en peir hofdu adur verid settir fram sem drsavéxtun. Vid
bad breyttust styrivextir dr 14,25% (avoxtun) i 13,3% (forvexti) &n pess ad vaxtastigid breyttist f raun (fréttatilkynning
Sedlabankans 16. mai 2007).

fjarmalafyrirtaeki gatu lagt ad vedi af 6vordum bréfum gefnum ut af innlendum

fjarmalafyrirteekjum (svokolludum astarbréfum) og var stefnt ad pvi ad draga ur notkun

peirra i vedlanum { prepum.'®'

Pott stada vedlana, eda endurhverfra vidskipta eins og pau voru koéllud adur, hafi ekki fyrr
ordid jafn hd og a drunum 2006-2008 var hiin ordin mjog hd a drinu 2002 pegar hiin nadi
12% af VLE Alpjédagjaldeyrissjodurinn lysti ahyggjum af pvi i skyrslu sem birt var i kjolfar

reglulegrar kénnunar 4 stodu efnahagsmala 4 Islandi vorid 2002 ad bankar veeru farnir ad
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nota endurhverf vidskipti i stadinn fyrir hefdbundnar fjarmognunarleidir.'® Sérstaklega
hafdi sjodurinn ahyggjur af pvi ad bankar veeru farnir ad fa vedhaef skuldabréf ad lani fra
lifeyrissjodum. Alpjodagjaldeyrissjédurinn benti stjornvoldum a ad aeskilegt veeri ad efla
millibankamarkadinn og studla ad virkni hans.

A 4runum 2006 og 2007 notudu allir bankarnir prir ibudabréf { endurhverfum vidskiptum
vid Sedlabankann. Stada ibudabréfa sem Glitnir lagdi ad vedi hja Sedlabankanum var
kringum 30 milljardar kréna 4 arinu 2006 og nalegt 20 milljérdum kréna & arinu 2007.
Kaupping lagdi inn ibudabréf fyrir um 40 milljarda kréna ad jafnadi 4 arinu 2006 og
kringum 20 milljarda kréna 4 arinu 2007. Landsbankinn var med um 20 milljarda kréna
af {budabréfum ad vedi hja Sedlabankanum 4 arinu 2006 og nélaegt 30 milljordum kréna
4 arinu 2007. Bankarnir voru pvi med nalegt 100 milljérdum kroéna af ibadabréfum ad
vedi i Sedlabankanum 4 pessum tima.'s*

Stéraukin lausafjarfyrirgreidsla Sedlabankans vid bankana prjd var sterk visbending um
vaxandi penslu. Ef verdbolgumarkmid Sedlabankans er talkad prongt benti sihaekkandi stada
vedléna, ad 6dru Gbreyttu, til pess ad styrivextir veeru of lagir. A drunum 2007 og 2008 dré
tir notkun bankanna 4 ibudabréfum { vedldnum. Asteedan var liklega helst vidari skilgreining
a veSheefum bréfum. Landsbankinn lagdi ad vedi hja Sedlabankanum joklabréf sem hann
hafdi séd um ad gefa ut og Glitnir og Kaupping notudust vid eigin utgafur sértryggdra
bréfa. Pessu til vidbotar sa Icebank um ad vedsetja eigin bréf bankanna og lanadi peim
lausaféd sem fékkst fyrir pau hja Sedlabankanum. Par med var ljést ad bankarnir voru ad
nota vedlan Sedlabankans sem fjarmognunarleid, likt og Alpjodagjaldeyrissjodurinn hafdi
bent 4 ad peir gerdu 4 arinu 2002 pegar peir fengu lanud skuldabréf hjd lifeyrissjodum
og vedsettu pau. Pessi fjarmognunarleid vard sifellt mikilveegari 4 arinu 2008 allt par til
bankarnir féllu.'®

Onnur visbending um véxt innlendrar eftirspurnar var haekkun fasteignaverds sem ték
vid sér a drinu 2003. Fasteignaverdid var i lok rs 2003 ordid 10% heerra en pad vard haest
arid 2001 og 45% heerra en i arsbyrjun 1996. Var pad talid afleiding ,,aukins kaupmattar
radstofunartekna, leekkunar raunvaxta, meiri verdstodugleika og sidast en ekki sist aukins
frambods 4 lansfé fra Tbudalanasj6di. '3

[ 63rum koflum pessarar skyrslu er fjallad itarlega um peer breytingar sem gerdar voru hja
[btidalanasjédi 4 drinu 2004, beedi 4 fjarmégnun sjédsins og ttlanum. Sumarid 2004 hofst
ttgéfa ibudabréfa { stad husbréfa og htisnedisbréfa. Ibudabréfin voru { fium flokkum og
var eigendum husbréfa og husnaedisbréfa bodid ad skipta peim fyrir ibtidabréf til pess ad
flokkarnir yrdu strax st6rir og markadir med pa yrdu virkir. [badabréfin voru einnig hofd 4n
innkollunardkveedis en pratt fyrir pad var ekki beett vid uppgreidslugjaldi 4 atlan sj6dsins.
Eitt af markmidunum med pessari breytingu var ad na fram vaxtaleekkun 4 utlanum til
ibadarhusnedis. [ desember 2004 var atlinareglum breytt. ba voru sampykkt 16g sem
heimiludu [budaldnasj6di ad veita almenn lan til ibudakaupa fyrir allt ad 90% af verdmeeti
htisnzdis upp ad himarki sem var 14,9 milljénir. Himarksvedhlutfall hj4 Ibudalanasjédi
hatdi fram ad pvi verid 65% og 70% vegna fyrstu ibudakaupa og hekkadi pad pvi verulega
vid pessa breytingu. Himarkslén sj6dsins heekkudu einnig mikid. I oktéber 2004 hafdi
hédmarkslédnio verid heekkad i 11,5 milljonir tr 9,7 milljéonum vegna nys hisnedis og 9,2
milljénum vegna notads. I desember var pad svo haekkad 4 ny { 14,9 milljénir og hafdi pa
haekkad um 54% vegna nys husnzdis og 62% vegna notads a tveimur manudum. Allar
pessar breytingar komu til framkveemda eftir ad Sedlabankinn haf6i lyst pvi i rsskyrslu
sinni 2003, sem visad er til hér ad framan, ad aukid frambod lénsfjar hja Ibudaldnasjodi
veeri ein meginorsok ort vaxandi eftirspurnar.

Fljotlega eftir ad einkavaedingu bankanna lauk kom fram ahugi peirra 4 pvi ad auka
fjolbreytni { fjarmégnun og utldanum. Fjarmégnun var i vaxandi meeli sétt til atlanda,
fyrst 4 erlenda verdbréfamarkadi og sidar med innldnasofnun, eins og lyst er i 7. kafla
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skyrslu rannsoknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir hruns islensku bankanna.
Samhlida pessu juku islensku bankarnir ttlanastarfsemi sina erlendis en pad var ad stérum
hluta gert med pvi ad veita islenskum fyrirteekjum pjéonustu pegar pau feerdu starfsemi
sina ut til annarra landa. FjArmognunin virdist p6 hafa gengid betur en dtldanavoxturinn
og vard pvi hluti af eignaaukningu bankanna innanlands, einkum med gengisldnum til
fyrirtaekja eins og lyst er hér ad framan. Um dramoétin 2003 til 2004 byrjudu bankarnir ad
bjoda ibudalan i erlendum gjaldmidlum. Nénar er fjallad um pad i kafla 9.9.

Utldnageta bankanna { krénum var einnig mikil, sérstaklega eftir ad bindiskyldan var
leekkud. I kafla 9.1 um addragandann ad heekkun lanshlutfalls Ibudalanasjéds 1 90% eru
raktar nokkrar abendingar sem starfsmenn Ibudaldnasjéds fengu um veentanleg ibudalan
bankanna. Kaupping var fyrst bankanna til ad bjoda samkeppnisheaef ibidalan 23. agust
2004. Itarlega er farid yfir innkomu bankanna 4 markadinn { kafla 9.9. Pegar rikid hafdi
selt hlut sinn { Bunadarbankanum bar stjérn Kauppings upp ésk um sameiningarvidredur
vid bankarad Bnadarbankans. Bankarnir voru sameinadir og fyrsti starfsdagur sameinads
banka var 27. mai 2003.'%¢ Hreidar Mar Sigurdsson sem var bankastjori Kauppings 4
arunum 2003 til 2008 sagoi fra pvi { skyrslutoku hja rannséknarnefndinni ad pad hefdi
komid 4 6vart hvad Bunadarbankinn var med litid af tryggdum utlanum til einstaklinga.
Otrulega litill hluti Gtldna hafi verid tryggdur med vedi i fasteignum. Med ttgafu sértryggdra
skuldabréfa hefdi verid haegt ad fjarmagna ibidakaup vidskiptavina bankans. Pad veeru
trygg utlan. Med pvi myndi hagkvemni i rekstri bankans aukast. Einnig hafi hann talid
ad pad veeri mjog godur arangur til langs tima ad nd yfir 4% raunavoxtun. bad veru mjog
hair vextir. bad veeri pvi ekki vandamal pott ekki needist ad fjarmagna 6ll ibudalanin med
utgafu sértryggora skuldabréfa, par sem vextir veeru hair, lanin verdtryggd og svo hefdi
bankinn fyrsta vedrétt i ibadarhtisnadi vidskiptavinanna. Pa hafi hann verid peirrar
skodunar ad minni adilar & markadnum myndu ekki nd ad fjarmagna lan 4 pessum kjérum
og markadshlutdeild bankans myndi pvi vaxa.’” Framan af voru pessi lan fjarmognud
med eiginfé bankans en utgafa sértryggdra skuldabréfa til fjarmognunar ibudalana hofst
i febraar 2007. Pa gaf Kaupping ut tvo skuldabréfaflokka og var annar med lokagjalddaga
2033 og hinn 2048. Pessi skuldabréf fengu heestu lanshefiseinkunn Aaa hja Moody's.'®
Kaupping gaf i mars 2006 at um 19 milljarda kréna i bréfum med gjalddaga 2033 og 29
milljarda kréna med gjalddaga 2048. Pann 20. mars 2008 toku svo gildi 16g um sértryggd
skuldabréf. Fra pvi i lok mars 2008 og fram ad falli bankans lagdi Kaupping ad jafnadi 67
milljarda kréna af pessum bréfum inn i vedlan hj4 Sedlabankanum. A sama tima notadi
Glitnir ad jafnadi um 39 milljarda kréna af eigin sértryggdum bréfum i vedlanum hja
Sedlabankanum.

Strax pegar Kaupping hof ad veita budalan budu hinir vidskiptabankarnir tveir, Islandsbanki
og Landsbanki, upp 4 sambzrileg lan. Olikt Kauppingi h6fdu pessir bankar pé ekki
undirbuid fjirmégnun ldnanna. Islandsbanki bréa 4 pad rdd ad hafa {budaldnin med
endurskodunarakveedi 4 voxtum eftir 5 ar. Lanin voru pvi feerd sem lan til fimm éra 4
bokum bankans og pvi mogulegt ad fjarmagna pau eftir hefdbundnum fjarmégnunarleidum
bankans, 4n pess ad of mikid misreemi milli liftima eigna og skulda keemi fram, 4 medan
unnid var ad undirbiningi utgafu sértryggora skuldabréfa. Landsbankinn baud aftur 4
méti upp 4 lén med fostum voxtum til allt ad 40 4ra likt og Kaupping. Sigurjon P. Arnason,
sem var annar bankastjori Landsbankans 2003 til 2008, sagdi a0 utspil Kauppings i lok
agust 2004 hefdi komid 4 dvart. Landsbankinn hefdi samt ekki getad annad en bodid
samberileg lan. Annars hefdu einstaklingsvidskipti lagst af i bankanum par sem
vidskiptavinir hefdu flutt sig til Kauppings sem 1ét pa festa sig { vidskiptum vid bankann
medan peir voru ad borga af 40 dra lanum.

AQ sogn Sigurjoéns var Landsbankinn ekki biinn ad fjarmagna pessi lan sérstaklega og
reiknadi alveg eins med pvi ad tapa einhverju 4 peim eda ad minnsta kosti taldi hann ekki
mikla hagnadarvon i pessum vidskiptum. Valkosturinn hefdi aftur verid sa ad leyfa
vidskiptavinunum ad flytja sig til Kauppings. Sidan datt Landsbankinn fljétlega nidur 4
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pad ad taka lan hja ILS par sem sjédurinn fékk greidslufleedid af ibudavedldnum
Landsbankans sem endurgreidslu. St hugmynd kviknadi, ad s6gn Sigurjons, 1 samskiptum
milli fjarstyringa Ibudaldnasjéds og Landsbankans. [budaldnasjédur sat uppi med mikid
af lausu fé vegna pess a0 lan sj6dsins voru greidd upp i storum stil pegar lantakendur
fengu heildarfjarmégnun { bonkunum & sambeerilegum eda betri kjorum. Landsbankinn
bjo aftur 4 mati vid pann vanda ad ldna at til 40 dra 4 fostum voxtum 4n pess ad vera med
fjArmdgnun 4 peim ldnum. Landsbankinn og [btidalanasjédur gerdu linssamninga sem,
ad mati Sigurjons, folu i reynd 1 sér ad Ibudaldnasjédur eignadist undirliggjandi ldn ,,[...]
svo er petta adeins utfeert eitthvad 60ruvisi, en efnislega upplifum vid ad peir veeru bara
ad kaupa af okkur safnid.“'** Nénar er fjallad um fjsrmdgnun Ibidalénasjéds 4 ibudaldnum
bankanna i kafla 9.12.

Likt og Hreidar Mar, fyrrverandi bankastjori Kauppings, visadi Sigurjon til pess ad pad
hefdi ekki verid talin svo mikil ahzetta ad festa vexti i kringum 4% a verdtryggdum lanum
vegna pess ad vaentingar hefdu almennt stadid til pess ad vextir 4 Islandi feeru leekkandi.
EkKi er gott ad segja 4 hverju pessi skodun bankastjéranna fyrrverandi byggdist 6dru en
samanburdi vio lagvaxtaskeid { proudum hagkerfum 4 sidustu dratugum. Skodunin byggdist
pvi kannski 6drum praedi 4 undirliggjandi vanmati 4 dheettu 4 helstu fjarmalamorkudum
heimsins.

4.5.3 broun a fasteignamarkadi

4.5.3.1 Yfirlit

Mikil sveifla var 4 fasteignamarkadi 4 Islandi, og pa sérstaklega 4 hofudborgarsvedinu, 4
fyrstu arum aldarinnar. Umsvif 4 markadnum jukust, fasteignaverd heaekkadi, og
ibudafjarfesting jokst fra og med arinu 2003. Um mitt ar 2004 er engu likara en ad skipt
hafi verid um gir 4 markadnum og pegar rztt er um fasteignamarkadinn 4 arunum 2004-
2007 er oft visad til pess ad bola hafi myndast i fasteignaverdi.'

Velta 4 fasteignamarkadi er synd 4 mynd 4.37. Myndin er byggd 4 gognum bjédskrar um
vikulega veltu 4 helstu markadssveedum. Veltan 4 hverjum arsfjordungi er 16gd saman og
flutt 4 fast verdlag. A myndinni sést ad aukning vard 4 veltu & husneedismarkadi & rinu 2003
pegar arsfjordungsleg velta & verdlagi fjoroa arsfjoroungs 2012 fér ar ramum 40 milljordum
kréna i rima 60 milljarda kréna. Einnig kemur vel fram mikil veltuaukning haustid 2004
pegar arsfjérdungsleg velta 4 husnadismarkadi a fostu verdi for yfir 100 milljarda kréna
Veltan hélst mjog mikil eda yfir 90 milljordum kroéna 4 verdlagi fjérda arsfjordungs 2012
i teep tvo 4r. A pridja fjé6rdungi 2006 hafdi veltan fallid nidur 4 svipad stig og { lok ars
2003 og byrjun ars 2004. Velta 4 huisneedismarkadi 1 hlutfalli vid verga landsframleidslu
var 4 bilinu 11-18% 4 arunum 2001-2004 pangad til 4 fj6roa arsfjérdungi 2004 pegar hun
meeldist 28% og hélst sidan yfir 20% pangad til 4 pridja fjordungi 2006. I skamma stund
leit ut fyrir ad penslan 4 hiisnaedismarkadnum myndi ganga yfir 4 drinu 2006. En veltan
jokst 4 ny pegar um haustid, og 4 fyrsta fjérdungi drsins 2007 var hin komin yfir 100
milljarda kréna 4 verdlagi fjorda fjérdungs 2012. T hlutfalli vid verga landsframleidslu fér
veltan aftur yfir 20% i arsbyrjun 2007 og var kringum 28% a 6drum og pridja fjéroungi
2007 eda svipud og pegar hun fér heest i lok ars 2004. Pessi seinni bylgja i veltuaukningu
var p6 skammvinn. Veltan féll fljétt undir 20% af vergri landsframleidslu og var adeins
13% 4 fyrsta fjordungi 2008 og 8% 4 63rum fjordungi pess ars. Arid 2009 var veltan adeins
5% af vergri landsframleidslu en hefur aukist adeins 4 ny og verid kringum 10% af VLE,

eda rumir 40 milljardar kréna a arsfjéroungi undanfarin misseri.

Raunibudaverd synir svipada préun (mynd 4.38). Ibudaverd haekkadi 4 4runum 1998-2000
eftir ad hafa leekkad nokkud érin par & undan. Ibudaverd leekkadi adeins & ny 2001 en
préunin snerist fljott vid & ny. Raunverd ibudarhtisneaedis 4 h6fudborgarsvaedinu heekkadi
um 5-6% 4 4ri 4rin 2002 og 2003. Heekkunin 2004 var svo 18,7% og 25,8% 4rid 2005. Arid
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Mynd 4.37 Velta & fasteignamarkadi 2001 — 2013
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Mynd 4.38 Raunverd ibldarhisnaedis, jantar 1995 — mars 2013
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Mynd 4.39 Kaupméttur rédstofunartekna & mann og raunverd ibidarhisnaedis 1995 — 2012

%-br. milli &ra
40

30 === Raunverd ibldarhtsnaedis

=== Kaupmattur radstofunartekna & mann

' /\
. — / \

N A\t
-20

-30

1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

Heimildir: Pjodskra slands, Hagstofa [slands og dtreikningar rannséknarnefndar Alpingis um fbtidalanasjéd o fl.

124 Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um ibuaalénasjéa o.fl



2006 leekkadi raunverd hisnedis um tep 2% en 2007 haekkadi pad aftur og reis um tep
9% pad ar. Neestu prju ar par 4 eftir laekkadi raunverd ibudarhusneaedis 4 héfudborgarsvedinu
si@an um 34% og var { lok ars 2010 ordid svipad og i mars 2004.

A mynd 4.39 er préun raunibudaverds 4 hofudborgarsvaedinu borin saman vid préun
kaupmittar radstofunartekna & mann. Kaupmatturinn jokst um 39% & arunum 2001-2007

vynd 4. 40 Hlutfall stadgreidsluverds fjélbylis & hofudborgarsveedinu & fermetra og
byggingarkostnadar visitdluhiss a fermetra, juli 1987 — desember 2012
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eda um 5,6% 4 ari ad jafnadi. A sama timabili haekkadi raunverd htisndis um 72% eda
9,4% 4 4ri ad jafnadi. Arid 2005 sker sig nokkud tr eins og sést 4 myndinni en pa heekkad
ibudaverd miklu meira en kaupmattur radstéfunartekna 4 mann. Skyringar a heekkun
raunverds 4 pvi dri parf pvi ad leita annad en til aukinna tekna.

Hlutfall kaupverds 4 fermetra i fjolbyli og byggingarkostnadar 4 fermetra i visit6luhusi
Hagstofunnar er synt 4 mynd 4.40. Petta hlutfall var ad jafnadi 1,2 4 timabilinu fra 1987 til
2003, p.e. kaupverd 4 fermetra var nokkurn veginn 20% yfir byggingarkostnadi. Hlutfallid
hefur haldist yfir pessu medaltali aranna 1987 til 2003 allar gotur fra pvi sumarid 1999
en 1 lok pess drs reis pad yfir 1,3 og sveifladist 4 bilinu 1,3 til 1,4 neestu prja arin. Hlutfall
fermetraverds ibudarhusnaedis og byggingarkostnadar haekkadi 4 arinu 2003 og i januar
2004 foér pad yfir 1,5. Hlutfallid heekkadi dfram og stdd 1 2,1 um aramoétin 2005 og 2006
og nadi svo heestu gildum 4 seinni helmingi ars 2007 og fyrsta fjérdungi 2008 pegar
pad sveifladist 4 milli 2,1 og 2,2. Pétt ekki sé verid ad bera saman byggingarkostnad og
kaupverd alveg sambeerilegra ibuda ma po af pessum samanburdi fa sterka visbendingu
um ad husneedisverd hafi vikid verulega fra langtimasamhengi vid byggingarkostnad &
drunum 2005-2008. A mynd 4.40 sést ad medaltal hlutfallsins hefur verid um 1,7 fré drinu
2004 og medaltal alls timabilsins fra 1987 til 2012 er teeplega 1,4 sem er { nAmunda vid
gildi d&ranna 2010-2012. Hlutfall verds og byggingarkostnadar 4 pennan meelikvarda reis
hratt 4 arunum 2004 til 2005 og p6tt pad hafi leekkad verulega sidan pa er pad enn { heerri
kantinum ef 1itid er til sidustu 25 ara.

Fjarfesting i ibudarhtisnaedi er synd 4 mynd 4.8. Par sést lekkun fjarfestingar i husnaedi i
hlutfalli vid verga landsframleidslu 4 seinni hluta sidustu aldar og timabundin hakkun
hlutfallsins 4 drunum 2001-2007 pegar pad for i teep 7%. Hlutfall ibudafjarfestingar hafdi
ekki meelst heerra sidan 1980. Raunvirdi fjarfestingar { ibidarhisneadi er einnig synt &
mynd 4.8 og var pad i ségulegu hamarki arid 2007. A 6llu timabilinu 2002-2008 var pad
haerra en eldra sogulegt hagildi fra pvi 1973.

Vaxandi kaupmattur 4 arunum 2002-2007 er einn peirra patta sem skyra haekkandi
raunverd hiisnadis en hann utskyrir ekki pa miklu heekkun sem vard og pa einkum milli
aranna 2004 og 2005. Leita parf fleiri skyringa 4 henni. Heekkandi htisnadisverd leiddi til
aukins hagnadar vi0 ibudabyggingar og fjarfesting i ibudarhtisnaedi jokst medan verdio
hélst hatt. Mynd 4.41 synir ad velta 4 ibudamarkadi jokst mikid 4 d&runum 2002 til 2005,
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vynd 4.41 Sveifla & fasteignamarkadi 2001 — 2012

%-br. milli éra
60
40 —
20 //¥7 —
PP
: H,os/—éqv
220 | yr o @ 0 0@
0 Velta
| == Raunverd
60 —— “=Kaupmattur -
Fjarfesting
-80

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Linurnar syna breytingu f veltu & ibGdamarkadi 4 fostu verdi & milli ara, i raunverdi hisneedis, kaupmeetti radstofunartekna & mann og
fiarfestingu  ibidarhisnaedi a fostu verdi milli ra.

Heimildir: bjodskré islands, Hagstofa Islands og Gtreikningar rannséknamefndar Alpingis um [bidalanasjéd o fl.

drost litid eitt saman drid 2006 en jokst verulega 4 ny arid 2007. Neestu tvo ar par 4 eftir
drost veltan mikid saman. A sama tima féll raunverd husnedis. Pad leekkadi um 7,5% érid
2008, 19,4% 2009 og 8,8% arid 2010 eda alls um 32% & premur arum en pad hafdi haekkad
um 72,7% & fimm drum par 4 undan, mest um 30,1% 4 arinu 2005. Pegar dr¢ ur veltu a
fasteignamarkadi og raunverd tok ad laekka drost fjarfesting i ibudarhtisnaedi saman.
[budafjarfesting drést saman 4 fostu verdi um 22% fra 2007 til 2008, 56% 2009 og 18%
2010 eda alls um 72% 4 premur drum eftir ad hafa aukist um 75% 4 arunum 2002 til 2007.

Ymislegt annad en préun kaupméttar 4 mann og fjérfestingar { ibtudarhtisneedi hefur dhrif
4 raunverd husnedis. Breytingar i f6lksfjolda eru 4 medal peirra patta sem rada eftirspurn
eftir hisnaedi. Mynd 4.42 synir présentubreytingu & medalmannfj6lda og medalmannfjolda
4 aldrinum 20-64 dra milli ara fra 1952-2012. Athyglisvert er ad f6lksfjolgun var meiri en
fjolgun 4 vinnualdri 4 &runum 1952-1966 en 4 pessum arum beettust vid strir drgangar
hér likt og vida erlendis. Fra 1967 til 2008 var aftur meiri fjélgun 4 aldrinum 20-64 ara
en { heildina. A milli 1970 og 1990 var félksfjélgun ad jafnadi um 1% 4 4ri 4 medan f6lki
4 aldrinum 20-64 dra fjolgadi um 2%. Fra 1990 til 1996 dré verulega tr folksfjolgun og
litill sem enginn munur var 4 heildarfjolgun og fjélgun 4 vinnualdri. Félksfjlgun jokst

Mynd 4. 42 Breyting medalmannfjdlda og medalmannfjélda 4 aldrinum 20 til 64 &ra, 1957 — 2013
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Heimild: Hagstofa [slands.

4 ny 1997-2001 og meira 4 vinnualdri en ad jafnadi. Arin 2005-2008 var félksfjélgun
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meiri 4 ari en 4 nokkru 6dru ari & timabilinu. Landsménnum fj6lgadi pa um 2,5 4 ari og
folki 4 vinnualdri enn meira eda um og yfir 3% a ari. Pessi mikla folksfjolgun, sérstaklega
4 vinnualdri, hlytur ad hafa att einhvern patt { aukinni eftirspurn 4 hisnaedismarkadi.

Mynd 4.43 synir fjolda adfluttra umfram brottflutta 4 arunum 1986-2012. I kjélfar
brottflutningsdranna 1992-1996 kom timabil hreins adflutnings 4 arunum 1998-2001.
Munur 4 fj6lda adfluttra og brottfluttra 4 pessum arum var litill samanborid vid pad sem
vard 2005-2007 pegar um 4 til 5 pusund manns fluttust til landsins 4 ari umfram pa sem
fluttust brott. Pessir folksflutningar skyra ad hluta hve mikil aukning vard medal folks a
vinnualdri 4 pessum 4rum. A myndinni sjdst einnig umskiptin 2009 pegar brottflutningur
var svo mikill ad ibium landsins feekkadi i fyrsta sinn { 129 ar.

Fjolskyldugerd getur einnig haft ahrif 4 eftirspurn eftir husnedi. Breytingar 4 fjolskyldugerd
og fjolda i heimili verda yfirleitt ekki hradar heldur koma fram smdm saman yfir langan
tima. Mynd 4.44 synir fjolda i kjarnafjolskyldu samkveemt skilgreiningu Hagstofunnar &
arunum 1998-2013."!

Mynd 4. 43 Adfluttir umfram brottflutta & arinu og adfluttir umfram brottflutta & aldrinum 20 til 70
ara, 1986 —2012
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Heimild: Hagstofa islands.

Mynd 4.4 Fidlskyldugerd og fi6ldi  heimili, 1998 — 2013
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Myndin synir medalfjélda f kjarnafjdlskyldu (v. &s) og hlutfall ibGia sem tilheyra kjarnafjdlskyldu (h. &s).
Heimild: Hagstofa Islands og treikningar rannséknarnefndar Alpingis um Ibtidalanasjéd o fl.

191. ,Kjarnafj6lskyldur teljast vera hjon eda sambudarfélk med eda 4n barna undir 18 4ra, eda einstaedir fedur eda
maedur med born 4 framfeeri undir 18 dra aldri. Einstaklingar 18 ara og eldri sem hafa ekki gengid { sambtid eda
hjonaband eda hafa barn 4 sinu framfeeri teljast einhleypir, jafnvel pétt peir dveljist enn hja foreldrum sinum.
Hagstofa Islands (2013, bls. 14). Til 1999 var midad vid 16 ara aldur en ekki 18. bad skyrir liklega heekkun 4 hlutfalli
i kjarnafjolskyldum og staerd peirra arid 2000 4 myndinni ad miklu leyti.
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Mynd 4.45 Présentuhlutfall fasteignaskatts af fasteignamati { fimm fjoImennustu sveitarfélégum
landsins 1999 — 2010
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Heimild: Upplysingaveita sveitarfélaga.

Mikinn voxt radstéfunartekna & mann 4 drunum 2004-2007 (mynd 4.25) ma ekki adeins
rekja til haekkunar launa umfram verdlag heldur einnig til skattaleekkana (mynd 4.24).
En pad voru ekki einungis tekjuskattar sem voru laekkadir a pessum arum. Fasteignagjold
leekkudu vida i hlutfalli vid fasteignamat. Toluverd leekkun fasteignagjalda i mérgum
steerstu sveitarféldgunum 4 drunum 2006-2008 sést 4 mynd 4.45. Rétt er ad halda pvi til
haga ad pessi leekkun skattprésentunnar kom ad nokkru leyti 4 méti heekkun fasteignamats.

Hér hefur verid litid 4 préun nokkurra samfélagslegra breyta er lita ad mannfjoldapréun
og fjolskyldugerd, auk préunar tekna og skatta. Pessir peettir leika stort hlutverk i akvordun
eftirspurnar eftir hisneedi. Pad gerir einnig adgengi ad lansfé og greidslubyrdi ibudalana,
p.e. lanakjor og reglur.

Hér ad framan hefur verid rakid { stuttu méli fyrirkomulag ibudaldna 4 Islandi og préun
pess fra pvi um midja seinustu 6ld. A tiunda dratugnum var Hasnaedisstofnun, og sidar
[btidaldnasjédur, ordin rédandi 4 markadnum fyrir fjarmégnun almennra husnedislina.
Veegi lifeyrissjodanna 4 markadnum, par sem beir veittu sjodfélogum lan til ibudarkaupa
hver med sinu snidi, hafdi dregist saman og hlutverk banka einskordadist vid ad veita lan
4 aftari vedrétti, oft til farra ara og 4 tiltélulega haum voxtum, i peim tilfellum sem lansfé
purfti til kaupanna umfram pad sem fékkst hja opinberum lanastofnunum og lifeyrissjodum.
Toluverd bylting var 4 {bidalanamarkadi haustid 2004 pegar bankarnir budu hver a feetur
6drum fjdlbreyttar ttferslur ibudaldna 4 sambeerilegum kjorum vid [bidalanasjéd. ba
voru einnig i fyrsta sinn { bodi 4 almennum markadi ibiidalan til endurfjsrmégnunar, p.e.
lan par sem ekki var krafist pess ad vidskipti ettu sér stad med vidkomandi ibad.

Samanburdarrannsoknir a busetuformi { OECD-rikjunum hafa leitt i 1jos ad hlutfall ibta {
eigin hisneedi er had ymsum fjolskyldueinkennum, svo sem aldri, samsetningu i heimili,
tekjum og menntun.'”? Breytingar 4 pessum steerdum hafa pvi dhrif 4 eftirspurn eftir hisneedi.
Ein mikilveegasta skyringin 4 hlutfallslegri fjolgun peirra sem kjosa ad bua i eigin htisneedi er
p6 leekkun eiginfjarframlags vid htisnaediskaup, p.e. heekkun vedhlutfalla.’*® Pad er einnig
nidurstada André (2010) ad audveldara adgengi ad lansfé hafi verid meginastaeda hinnar
alpjodlegu uppsveiflu 4 hdsnaedismorkudum fra midjum tiunda dratugnum og fram ad hruni
undirmalsldnamarkadarins { Bandarikjunum 2007."* I kjolfarid hafi fasteignaverd vida ofrisid
vegna veentinga um aframhaldandi heekkanir. Helstu dsteedur ttbreiddrar og langvarandi
heekkunar ibudaverds og sidan snarprar lekkunar pess megi rekja til pess hve algengt er ad
skattastefna hvetji til ibidaeignar sem og erfidleika peningastefnu vid ad eiga vid ahrif mikillar
haekkunar eignaverds. Ahersla peningastefnu pyrfti ad vera meiri 4 fjdrmélastédugleika og
beita purfi rikisfjarmalum af meiri krafti til pess ad dempa sveiflur i innlendri eftirspurn. ba
sé bryn porf & pvi ad beeta umgjord eftirlits med fjarmalastofnunum.'*

192. Andrews og Sanchez, ,,The evolution of homeownership rates in selected OECD countries: demographic and
public policy influences.”

193. Sama heimild.
194. André, ,,A bird's eye view of OECD housing markets".
195. Sama heimild.
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Arid 2004 {j6lgadi peim kostum sem lantakendum 4 husneedismarkadi stédu til boda.
[ fyrsta hefti Peningaméla 4rid 2005 t6k Sedlabankinn saman yfirlit yfir p4 kosti sem {
bodi voru 4 husnaedislanamarkadi.’*s Par eru tekin deemi um 32 mismunandi ibudalan
hja bénkum, sparisjédum, [btidalanasjédi og lifeyrissjodum, snemma 4 drinu 2005. Lanin
voru mismunandi hvad vardar hamarksvedhlutfall, hamarksldnsupphaed, kr6fu um forgang
i vedro0, vexti, endurgreidsluform, lanstima, endurskodunarakveedi vaxta, moguleika
til endurfjdrmégnunar, uppgreidslugjald og lantokugjald. Af pessum 32 lanum eru prju
svokollud hattalan, p.e. lan sem fara 4 annan vedrétt til ad fjarmagna seinustu 20% af
kaupverdinu og eru veitt til tiltolulega skamms tima, p.e. 10 til 15 ara. Hin lanin 29 voru
6ll hugsud sem adalfjarmoégnunarleid vid ibudakaup. Pau voru veitt fyrir ymist 65%,
70%, 80%, 90% eda 100% kaupverds, sum med frekari takmorkunum er vardar hlutfall af
brunabdtamati eda byggingarkostnadi.

I t6flunni ma sj4 fjora moguleika 4 100% fjarmognun. I einu tilvikinu er um ad reeda
lan med 25 milljéna kréna hamarksuppheed, { 6dru tilfelli er hamark midad vid 130%
af brunabé6tamati og 168amati, og i pvi pridja eru vextir haeekkandi med vedsetningu.
Fjorir kostir eru i bodi med 90% hamarksvedhlutfall og fjértan atferslur lana med 80%
hédmarksvedhlutfall ma finna i téflunni. Lansupphad er takmorkud i 6llum tilfellum par
sem 90% vedsetning er leyfd ad hamarki, 1 premur tilfellum vid 25 milljénir kréna og {
einu vi0 14,9 milljénir kréna. Fjarhadartakmarkanir eru fatidari pegar hdmarksvedsetning

er 80% eda minni.

Fjolgun lanamoguleika asamt leekkun vaxta og rymri veSheimildum skiladi sér skjott i
aukinni skuldsetningu almennings. Mynd 4.46 synir hvernig skuldsetning heimilanna i
hlutfalli vio VLF préadist eftir arsfjoroungum fra 1997 til 2012. Skuldirnar eru flokkadar
i skuldir vid lifeyrissjodi og tryggingafélog, par sem sjodfélagalan lifeyrissjd0anna vega
pyngst, skuldir vid bankakerfid og skuldir vid énnur fjdrmalafyrirtaeki. A myndinni sést
ad atlan bankakerfisins til heimilanna féru ur riflega 20% af VLF 4 &runum 2000 til 2004
165% til 70% arid 2008.

A myndinni sést ad vel yfir helmingur skulda heimilanna vid fjarmélakerfid eru skuldir
vid énnur fjarmalafyrirteki (fyrst og fremst Ibudalanasjod) par til { lok ars 2004. b4 var
helmingur skuldanna vid bankakerfid og hélst pannig par til i lok 4rs 2008. Upp fra pvi hefur
meiri hluti skulda heimilanna samkveemt pessum télum verid vid 6nnur fjarmélafyrirteeki.

Pad virdist pvi vera nokkud sterkt samband milli fjdlgunar lanamoguleika, heekkunar
lana og vedhlutfalls sem var i bodi, p.e. aukins adgengis ad lansfé, og verulega aukinnar
skuldsetningar heimilanna. Aukinni skuldsetningu heimilanna fylgir sidan haekkandi
ibudaverd og mikil aukning i ibudafjarfestingu.

Mynd 4.46 Skuldir heimilanna vid lanakerfid 1 hlutfalli vid landsframleidslu 1997 — 2012
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Heimild: Sedlabanki islands, Hagstofa Islands og ttreikningar rannséknarnefndar Alpingis um fbtdalanasjod o.fl.

196. Peningamdl 2005/1, bls. 63-66.
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Teflasz  Urval ibadalana i upphafi arsins 2005

Lanamoguleikar ibadalan 1 ibadalan 2 ibadalan 3 ibadalan 4 ibadalan 5
Vedhlutfall 100% af markadsvirdi 100% af markadsvirdi 100% af markadsvirdi 100% af markadsvirdi 90% af markadsvirdi
Hamark 130% af
Hamarkslan 25 milljénir brunabétamati og I6darmati Engin hdmarksupphaed Engin hdmarksupphaed 25 milljénir
samanlagt
Vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur ekki skilyrdi 1. vedréttur ekki skilyrdi 1. vedréttur
. . . . . Lo ...~ DBreytilegir, gengistryggdir. . .
0 0 0,
Vextir 4,15% fastir og verdtryggdir  4,15% fastir og verdtryggdir Breytilegir, had vedrétti i bodi Blanda af ISK og erl. myntum 4,15% fastir og verdtryggadir
Lansform Jafnar afborganir Val Val Val Jafngreidslulan
Lanstimi 5-40 &r 5-40 &r Allt ad 40 &r Allt ad 40 ar 25 eda 40 ar
Endurskodunarékvadi Ja (vextlr,endursk_oéaélr ab Ja Ja (alag endurskpéaé adbara Jalalag endursk.oéaé 45ara Nei
ara fresti) fresti) fresti)
Ja (einnig hentugt til Ja (einnig hentugt til
Endurfiarmégnun Nei Nei endurbéta og skuldbreytingar endurbéta og skuldbreytingar Nei
6hagsteedari lana) 6hagsteedari ldna)
Uppgreidslugjald 2% 2% Nei 2% 2%
Lantékugjald 1% 1% 1% 1% 1%
Lanamiguleikar ibadalan 11 ibadalan 12 ibadalan 13 ibadalan 14 ibadalan 15
Vedhlutfall 80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi
’ i R 25 milljénir sé tekid 20% 25 milljénir ef tekid er R _
Hamarkslén Engin hémarksupphaed viob6tarlan visbtarlan Engin hémarksupphzed Engin hamarksupphaed
Vedréttur 1. vedréttur ekki skilyrdi 1. vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur
5-6% breytilegir, had o . . 0 . . o ) . 0 . .
Vextir vedhlutfall 4,15% fastir og verdtryggdir  4,15% fastir og verdtryggdir  4,15% fastir og verdtryggdir ~ 4,15% fastir og verdtryggdir
Lénsform Jafngreidslulan Jafngreidslulan Jafngreidslulan Jafngreidslulan Val
Lanstimi 5-40 ar Allt ad 40 &r 25 eda 40 ar 5-40 ar 5-40 ar
. Ja Nei Nei Nei Ja
Endurskodunarakveedi
Endurfjarmégnun Ja Nei Ja Ja Jé
0 ) )
. . Nei 2% 2% 29% 2% (fellur nidur ef vextir
Uppgreidslugjald breytast)
Lantokugjald 1-2% (&0 vedhlutfalli) 1% 1% 1% 1%
Lanamiguleikar ibadalan 21 ibadalan 22 ibadalan 23 ibadalan 24 ibadalan 25 ibadalan 26
0y
Vedhlutfall 80% af markadsvirdi  80% af markadsvirdi 70% af markadsvirdi ma?l?agsa\‘/firéi 65% af markadsvirdi 65% af markadsvirdi
) L L Engin hamarksupphzd
p . N Engin Engin hdmarksupphzed (allt ad o Engin hdmarksupphzed (allt 0
IS S eSS héamarksupphaed 100% af brunabétamati) AT ad 100% af brunabétamati) Ellict ?OU i ?f
brunabdtamati)
Vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur
. Breytilegir, gengistryggdir (had L —
0 0y 0
Vextir Fastir 4,7-6,7% 4‘J§r§t:68tgi?g vedhlutfalli). USD 30%, EUR 4633\//(2[218“”2%” 4,15% fastir og verdtryggdir 4,26V/;rg;?ytllg?rlr o9
¥od 40%, CHF 20%, JPY 10% g vergiryeg ¥od
Lansform Jafnar afborganir Jafngreidslulan Ekki tilgreint Val Val Val
Lanstimi Allt ad 40 &r 5-40 ar Allt ad 40 ar 5-40 &r 5-40 ar 5-40 &r
Endurskodunarakvadi Nei Ja Ja(alag brlef\;telss:i)a 3 ménada Ja Nei Ja
Endurfiagrmégnun Ja Ja Ja Nei Nei Nei
. . 0.2% fyrir hvert &r sem 0 0 : , :
Uppgreidslugjald oftir er af lanstima 2% 2% Nei Nei Nei
Lantokugjald 1-2% 1% 1% 1% 1% 1%

Pessi tafla var birt Peningamélum i mars 2005 og er birt hér Gbreytt. Heimild: Sedlabanki fslands, Peningamél 2005/1, ., broun og horfur i efnahags- og peningamalum”, bls. 64-66.



ibadalan 6

ibidalan 7 ibidalan 8 ibadalan 9 ibidalan 10
> =
90% af markadsvirdi el markaaswral _eaa 90 % af markadsvirdi 80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi
byggingarkostnadi
- 14,9 milljénir (innan 100% af - _ L
25 milljénir brunabstamati] 25 milljénir Engin hdmarksupphaed Engin hdmarksupphaed
1. vedréttur 1. vedréttur 1. vedréttur

1. vedréttur ekki skilyrdi

1. vedréttur ekki skilyrdi

4,15% fastir og verdtryggdir

4,15% fastir og verdtryggdir

4,15% fastir og verdtryggadir

4,15% fastir og verdtryggdir

Overdtryggdir, breytilegir

Jafngreidslulan

Jafngreidslulan

Jafngreidslulan

Jafngreidslulan

Jafnar afborganir

25 eda 40 ar 20, 30 eda 40 &r 20-40 ar 5-40 &r 5-40 ar
Ja (vextir endurskpéaalr 45ara Nei Nei Ja (vextir endurskpéaélr 45ara Tl s R4 b sl
fresti) fresti)
Nei Ja (henta,r til e_ndurbota og Ja Ja Ja
nybygginga
2% Nei Nei 2% 2%
1% 1% 1% 1% 1%
ibidalan 16 ibidalan 17 ibidalan 18 ibidalan 19 ibidalan 20
80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi 80% af markadsvirdi
10,1 milljén (innan 100% af — R — _
T v Engin hdmarksuppheed Engin hdmarksupphzed Engin hdmarksupphaed Engin hdmarksupphaed
1. vedréttur

1. vedréttur

1. vedréttur

1. vedréttur

1. vedréttur ekki skilyrdi

4,15% fastir og verdtryggdir

Breytilegir, had vedhlutfalli. 50%
ISK 0g 50% erl. myntir

Breytilegir , had vedhlutfalli, fra
2,67%. Myntkarfa

4,15% fastir og verdtryggdir

Overdtryggdir, 50% ISK og 50%
erl. myntir

Jafngreidslulan

Jafnar afborganir

Jafnar afborganir

Jafngreidslulan

Jafnar afborganir
25 eda 40 ar Allt ad 40 ar Allt ad 40 &r 5-40 ar 5-40 ar
Nei Ja (4lag endurskodad & 5 ara Ja (alag endurskodad & 5 ara Ja Ja (4lag endurskodad & 5 ara
fresti) fresti) fresti)
Ja Ja Ja Ja Ja
Nei Nei Nei 2% Nei
1% 1-2% 1-2% 1% 1%
ibidalan 27 ibidalan 28 ibidalan 29 ibiidalan 30 ibidalan 31 ibidalan 32
65% af fasteignamati eda 65% af fasteignamati eda
65% af markadsvirdi s6lumati (allt ad 85% af solumati (allt ad 85% af 20% af markadsvirdi 20% af markadsvirdi 20% af markadsvirdi
brunabGtamati) brunabétamati)
Ekki tekid fram Engin hdmarksupphaed Engin hdmarksupphzed Engin hdmarksupphaed 25 milljonir sé tekid 80% lan 25 milljénir
1. vedréttur

1. vedréttur

1. vedréttur

2. vedréttur

2. vedréttur

2. vedréttur

4,15% fastir og verdtryggdir

4,15% fastir og verdtryggdir

4,15% breytilegir og

e 4,15% fastir og verdtryggdir  4,15% fastir og verdtryggdir ~ 4,15% fastir og verdtryggdir
Val Val Val Jafngreidslulan Jafngreidslulan Val
5-40 &r 5-40 &r 5-40 &r 10 é&r Alltad 15 &r Allt ad 15 &r
Nei Nei Ja Nei Nei Ja
Nei Nei Nei Ja Nei Nei
Nei Nei Nei Nei Nei Nei
1% 1% 1% 1% 1% 1%
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4.5.3.2 Breytingarnar a ibadalanasjodi 2004 og fasteignamarkadur

Breytingarnar sem gerdar voru 4 fasteignalanum Ibtidalanasjéds arid 2004 voru tvenns
konar. Annars vegar var fjirmdgnun sj6dsins breytt og hins vegar voru utlanareglur
rymkadar.

45.3.2.1 Skuldabréfaskipti

Breytingin 4 fjarmoégnuninni félst sem fyrr segir 1 pvi ad utgafu husbréfa og hiisnaedisbréfa
var heett og utgafa ibuidabréfa leysti pau af holmi. Til ad greida fyrir markadsvidskiptum
med hin nyju ibudabréf var stérum hluta utistandandi his- og husnaedisbréfa skipt i
ibtidabréf pegar breytingin var gerd.'”” Starfsmenn [budalanasjods toldu ad utdrattur geeti
alla jafna farid fram { hvada flokki htisbréfa sem talid var ad hentadi hverju sinni. I [jos
kom ad pad var ekki haegt heldur purfti ad draga t i peim flokki sem hafdi verid gefinn ut
til fjarmégnunar peirra tilteknu ldna sem greidd voru upp.'® Vid skuldabréfaskiptin voru
adeins skilin eftir 11,5% rafraenna bréfa sem pyddi ad ef uppgreidslur barust i rafreenum
flokki reyndist ad jafnadi ekki heegt ad draga at nema 11,5% af fjarmognun 4 moti.

bar sem vidbuid er ad lantakendur hja sjd0num muni greida upp lan sin ef peir kjosa, til
deemis vid fasteignavidskipti eda ef adstaeedur 4 markadi breytast og hagsteedari fjsrmognun
bydst, pa fylgir pvi aukin dheetta fyrir sj6dinn ad fjirmagna utlan med skuldabréfum sem
honum er ekki heimilt ad greida upp. Ibudaldnasjodur purfti pvi ad meeta uppgreidslum
4 annan hatt, til ad mynda med pvi ad kaupa upp sina eigin fjarmoégnun 4 markadi, en
pegar vextir hafa leekkad hlyst af pvi tap. Adrir kostir { stodunni geta verid ad freista pess
a0 na nagjanlegri avoxtun 4 pa fjarheed sem lantakandi greiddi fyrirfram, en pad felur i
sér aukna aheettu fyrir sj6dinn, sérstaklega par sem auknar likur eru 4 uppgreidslum pegar
vextir hafa almennt leekkad og pa parf ad sakja { meiri aheettu en 4dur til ad na sému
avoxtun. Enn einn kostur er ad heekka vaxtadlag { utlinum neaegjanlega til pess ad meeta
hugsanlegum kostnadi vid uppgreidslur.'”® ba myndast sérstakur sjédur i peim tilgangi ad
meeta uppgreioslum, p.e. pvi tapi sem kann ad verda vid endurkaup fjarmognunarbréfa 4
markadi. Vio vaxtadkvardanir i kjolfar atgafa ibidabréfa var vaxtaalag langt frd pvi ad vera
neegjanlegt til pess ad meeta pessari aheettu. Pad var dverulegt i samanburdi vid peer
uppgreidslur sem urdu 4 lanum sj6dsins og héfust af krafti nanast strax eftir
skuldabréfaskiptin. St nefnd sem vann 4 drunum 2001 til 2003 ad tillogum um breytingar
& fjarmoégnun Ibudalédnasjods lagdi til ad uppgreidslur yrdu adeins heimiladar gegn
uppgreidslugjaldi.*® Slikt uppgreidslugjald getur dregid ur hrada endurgreidslna en vel
pekkt er ad pear geta aukist mikid pegar markadsvextir fara leekkandi.®*' I pvi samhengi
er rétt ad itreka ad eitt af markmidum breytinga 4 fjarmégnun [btidaldnasj6ds var ad lekka
vexti 4 lanum. Ad auki jokst samkeppni 4 markadnum i framhaldinu og 4 pad hafoi
[budalénasjodi itrekad verid bent 4dur en breytingunum var hrundid { framkveemd.

453.2.2 Vaxandi samkeppni

Hagfraedistofnun benti og 4 pad i skyrslu sinni um &hrif breytinga 4 Ibidaldnasj6di 2004
a0 liklega myndu bankar fara ad ldna ,,i auknum meeli til hisnadiskaupa og med haerra
vedsetningarhlutfalli en 40ur hefur tidkast.“** Fleiri en Hagfraedistofnun bentu a petta
atridi, p.e. ad buast meetti vid pvi ad bankarnir myndu fara ad auka hlutdeild sina 4
fasteignalanamarkadi. [ umségn Sedlabankans um frumvarp til laga um htsnaedismal fra
pvi i april 2004 er varad vid pvi ad falla frd uppgreidsludkveedi 4 fjarmégnun sjédsins vid
breytinguna tr husbréfakerfinu i nytt kerfi ibudabréfa dn pess ad leggja fullt uppgreidslugjald
4 lantakendur, en samkvamt frumvarpinu st60 til ad leggja uppgreidslugjald adeins a i
neyd ef stefndi i 6efni med uppgreidslur og 6nnur trraedi sj6dsins dygdu ekki lengur til.
bessi utfeersla var ekki i samremi vid tillogur nefndar fjarmdlaraduneytis og

197. Sja umfjollun um pessi skuldabréfaskipti i kafla 9.6.

198. Petta er skyrt nénar { kafla 9.6.

199. En pad eykur enn frekar likur 4 uppgreidslum.

200. Bergbéra Bergsdéttir og fleiri, Endurskipulagning d verdbréfatitgdfu Ibudaldnasjéds.

201. Bhattacharya og Berliner, ,,An overview of mortgages and the mortgage market, bls. 507.

202. Hagfreedistofnun, Ahrif rymri veSheimilda Ibidaldnasjéds é hiisnaedisverd og hagstjorn.
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félagsmalaraduneytis sem vann ad tillogum um breytingar 4 skuldabréfattgafu  Sedlabankinn benti 4 pad i april
[btidalanasjods og skiladi skyrslu par um haustid 2003. Sedlabankinn taldi ad petta fravik 2004 ad ILS myndi lenda i vanda
fra tilldgum nefndarinnar yki dheettu sj6dsins verulega. I lok umsagnarinnar segir: ef samkeppni ytti nidur voxtum

Ef upp keemi st stada ad samkeppni vid Ibtidaldnasj6d prysti nidur voxtum
fasteignafjarmognunar geeti sjodurinn lent i vanda. Lantakendur hans skuldbreyttu
i 6dyrari lan en skildu sj6dinn eftir med 6bruad gat sem ekki yrdi med godu moti
fjirmagnad med vaxtahakkun, par sem heerri vextir sj6dsins leiddu til minni
dhuga lantaka og hugsanlegs flotta fra sjo0num. Ef sjédurinn feeri sidan ad {
samraemi vid @tlan frumvarpsins og gripi til uppgreidsludlags myndu vaxtakjor

leida til pess ad lanveitingar stodvudust alfarid.”*®

Pann 18. juni 2004 skiladi Rikisabyrgdasjodur umsoégn um drog ad reglugerd um fjarhag

og ahettustyringu [btidalanasjéds. Rikisabyrgdasjodur lysir par verulegum 4hyggjum af Rikisabyrgdasjodur benti & pad i jini
2004 ad uppgreiosluahzatta sjodsins
veeri mikil vegna fyrirsjadanlegrar
samkeppni fra bénkunum

aukinni uppgreidsludhettu sj6dsins vid peer breytingar 4 fjarmognun sem taka gildi 1.
juli sama ar. Rikisabyrgdasjodur bendir par sérstaklega 4 ad fyrirsjaanleg aukin samkeppni
& {buidalanamarkadi geti leitt til verulegrar leekkunar 4 eigin fé Ibudaldnasjods ef hann
tekur 4 sig aukna uppgreidsludhaettu. [ umsdgninni segir:

begar kemur ad dhattu er helsta breytingin st ad vid nytt kerfi verdur
vidskiptavinum Ibudaldnasjods dfram heimilt ad greida upp ILS-vedbréf
en Ibudaldnasjédur hefur aftur 4 méti ekki heimild ad draga ut bréf 4 moti
uppgreidslum sem nuverandi fyrirkomulag leyfir. ba eykst aheetta sjodsins vid
pad ad rjifa pa samsvorun sem er 4 voxtum og timalengd eigna og skulda. Loks
mé veenta aukinnar samkeppni um htsnadisldn fra bonkum. Ahztta sj6dsins

mun pvi aukast [ad] pessu leyti.?*

[ umségninni segir enn fremur um betta atridi:

Vert er ad huga ad pvi hvada adstedur geta valdid pvi ad CAD-hlutfallid leekki
svo mikid ad gripa verdi til sérstakra adgerda. Par vegur pyngst ad forsendur um
uppgreidslur [LS-vedbréfa hafi verid vanmetnar. Til ad meeta pvi verdur sj¢durinn
a0 hackka vaxtaalagid eda heimila adeins uppgreidslur gagn gjaldi. Hins vegar
kunna ad vera takmarkanir 4 pvi hvad vaxtadlagid getur haekkad 4n pess ad raska
samkeppnisstodu gagnvart 60rum. Pannig hafa vidskiptabankarnir lyst pvi yfir

a0 vaxtarmoguleikar { atlainum eru og verdi i tengslum vid lan til ibudakaupa. .Pannig hafa vidskiptabankarnir
Vidskiptabankarnir eetla sér leynt og ljost aukid veegi i peim vidskiptum 4 komandi lyst pvi yfir ad vaxtarmdguleikar
arum. beer stofnanir gera pad eingéngu med hagsteedum lanveitingum og i aukinni i atlanum eru og verdi i tengslum
samkeppni vid [btidaldnasj6d. Ef vextir fara leekkandi hér 4 landi, sem er eitt vid lan til ibidakaupa”

meginmarkmid peirra breytinga sem er verid ad gera 4 ttgafum Ibudaldnasjéds
er ekki 6sennilegt ad bankar lani almenningi i framtidinni til ad greida upp vedlan
sin hj4 Ibudalanasj6di. A pennan hatt komast bankar audveldlega inn 4
fasteignamarkadinn. [bidaldnasjédur verdur fram med skuldbindingu sem gefin
var 1t fyrir uppgreiddu vedlani en 6vist er & hvada kjorum Ibudaldnasjodur getur
ldnad ut innkomid fé eda 4 hvada avoxtunarkrofu hann getur fjarfest pad fjarmagn
sem kemur inn vegna uppgreioslu til ad ey0a hugsanlegri vaxtadhettu. Ef
[budaldnasjédur eykur élag 4 utlansvexti vegna vaxandi uppgreidslna kann ad
koma upp st stada ad samkeppnishefi sj6dsins versni vegna aukins aheettualags.
Ef vandamélid verdur &fram til stadar og [budalanasjédur gripur til uppgreidslualags
sem jafnar Gt mismuninn 4 uppgreidsluverdi [LS-vedbréfs og sambeerilegs
[budabréfs er sennilegt ad uppgreidslur ILS-vedbréfa stodvist. Hins vegar er pd

hugsanlega kominn til uppsafnadur vandi sem geeti ordid erfidur vidfangs.?”

Af pessu sést ad ymsir umsagnar- og eftirlitsadilar gerdu sér grein fyrir pvi 4dur en
breytingunum 2004 var hrundid i framkvaemd ad [budalanasjédur yrdi { vaxandi samkeppni
vid bankana 4 ibudaldnamarkadi. Ahyggjum af pvi hvada éhrif slik samkeppni myndi hafa
& starfsemi [btidalanasjéds var komid 4 framfeeri vid sj6dinn adur en farid var af stad med
breytingarnar.

Breytingarnar gengu i
gegn i byrjun jali 2004

203. Umségn Sedlabanka Islands um frumvarp til laga um htisnadismal, 785. mél 4 130. 16ggjafarpingi 2003-2004.
http://www.althingi.is/pdf/erindi/?lthing=130&dbnr=1989

204. Bréf fra Rikisdbyrgdasjodi til fiarmalaraduneytis, 18. juni 2004.
205. Sama heimild.
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Bankarnir héfu smakeppni vid
ILS eins og bent hafdi verio a
um tveimur manudum sidar.

Uppgreidslur lana hja iLS namu
74 ma.kr. & seinni hluta ars
2004 og 128 ma.kr. arid 2005
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Pannig fr ad teepum tveimur ménudum eftir ad fjarmdgnun [btidalanasjéds var breytt
og utgafa ibudabréfa hofst pa hofst einnig kroftug samkeppni 4 markadi fyrir ibudalan.
Kaupping reid 4 vadio og baud i lok agust 40 ara verdtryggd jafngreidslulan 4 sambeerilegum
kjérum og [btidaldnasjédur. A naestu dégum budu einnig adrir bankar upp 4 sambeerileg
lan. Samkeppni um vidskiptavini kom fram i leekkandi véxtum uns peir féru nidur i 4,15%
hj4 stéru bénkunum premur og [bidaldnasjodi og stédu par dbreyttir fré pvi seint & drinu
2004 par til seint 4 drinu 2005 (mynd 4.33).

Pegar { stad héfust miklar uppgreidslur 4 lsnum Ibidaldnasjods en bankarnir budu sému
lanskjor hvort sem verid var ad kaupa fasteign eda endurfjarmagna eldri lan (mynd 4.47).
A seinni helmingi 4rsins 2004 14nadi [budaldnasjédur 27,2 milljarda kréna en uppgreidslur
4 lanum sj6dsins namu pa 74,4 milljordum kréna. Ny ibudalan bankanna sem hofust af
alvoru i september 2004 namu 4 saman timabili 115,5 milljordum kréna. Arid 2005 ndmu
uppgreidslur hja Ibudalanasjodi alls 128 milljordum kréna en sjédurinn ldnadi pé Gt teepa
74 milljarda krona og bankarnir 200 milljarda krona. Verulega hafdi haegt 4 uppgreidslum
4 arinu 2006 en pa namu peer alls teepum 35 milljordum kréna.

mynd 4.7 Ny Gtlan banka og [bidalanasjods og uppgreidslur ldna hja {bidalanasjédi 4 manudum
fré pvi 1 jali 2004 par til 1 oktéber 2011
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Heimildir: ibidalanasjodur, Sedlabanki islands og Gtreikningar rannséknarnefndar Alpingis um ibdalénasjod o.fl.

[ stad pess ad kaupa eigin bréf og innleysa par med tap vegna vaxtalekkunar freistadi
sjodurinn pess ad dvaxta pad fé sem kom inn vegna uppgreidslna 4 markadi. bar virdast
starfsmenn Ibtidaldnasj6ds hafa horft mjég til pess ad né sem mestri 4véxtun en gaett sidur
ad dheettunni. Medal annars var uppgreidslufénu varid til kaupa 4 fasteignaldnaséfnum af
bénkum og sparisjédum.?®® [ sumum tilfellum hefdu pau fasteignaldn, sem par st6du ad
baki og [btidalanasjédur tok ad sér ad fjarmagna, ekki uppfyllt utlanareglur sjédsins. I leit
sinni ad avoxtun fjarfesti Ibudalanasjédur einnig { ymiss konar verdbréfum og afleidum.

Breytingin 4 fjarmdgnun hafdi pvi pau ahrif ad auka verulega dheettu { rekstri [budalanasjéds
og storauka likurnar 4 ad reyna myndi 4 abyrgd rikisins, likt og itrekad var bent 4 {
umsognum vegna lagabreytingarinnar.

453.2.3 Einfaldari Gtgafur

Eitt markmidid med pvi ad breyta ttgadfum [btidaldnasjéds var ad einfalda kerfi
skuldabréfaflokkanna, steekka pd og auka seljanleika. Pad gekk eftir, en nyju ibidabréfin
voru i upphafi seld i premur flokkum og peim fjérda var beett vid i lok ars 2004. Hver
flokkur var jafnframt steerri en flokkar fyrri fisrmognunarbréfa [budaldnasjods. Sterstu
kaupendur bréfanna voru islenskir lifeyrissjédir en verdbréfasjodir og bankar keyptu

206. Sja nanari umfjéllun um verdbréfakaup Ibdalanasjéds i kéflum 9.12 og 9.13.
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pau einnig og erlendir fjarfestar eignudust lika hluta peirra, en ad pvi hafdi verid stefnt
a0 steekka kaupendahoépinn ut fyrir landsteinana i peim tilgangi ad skapa prysting til
vaxtaleekkunar vegna aukinnar eftirspurnar.

I skyrslu Hagfreedistofnunar sem vitnad er { hér ad framan var bent 4 ad varhugavert
geeti verid a0 treysta a erlent dheettufjarmagn til pess ad na nidur markadsvoxtum. Slikt
fjarmagn sé hvikult og vextir geti allt eins rokid upp pegar fjarmégnunin porni upp vid
breyttar adsteedur.?””

453.2.4 Aukin samkeppni —aukin skuldsetning

Arid 2003 virdist efnahagslifid hafa verid { nokkud gédu jafnveegi en b6 var tekid ad bera
4 Gtlanavexti til fyrirteekja og horfur voru 4 auknum hagvexti.?®® Efnahagslifid virtist hafa
verid komid upp ur peim adlogunarvanda sem gekk yfir arin 4 undan eftir ad hlutabréfaverd
téll og gengi kronunnar tok dyfu. Fasteignamarkadur var einnig { pokkalegu jafnvaegi en
toluverd pensla vard 4 honum 4 drunum 1998-2000 med t6luverdum verdhaekkunum
(mynd 4.38). Pad var p6 ad 6llum likindum adlégun i att ad edlilegu dstandi eftir laegd a
markadnum 4 tiunda aratugnum.*

Einkaveeding bankanna, lekkun bindiskyldunnar og adgengi peirra ad erlendu lansfé a
lagum voxtum leiddi til mikils utlinavaxtar (mynd 4.34). Skuldsetning eigna jokst mikid
& pessum tima. baer breytingar sem gerdar voru 4 Gtlanareglum Ibudalanasjods 4ttu einnig
patt i ad auka getu og vilja almennings til pess a0 taka 4 sig skuldir. Patttaka bankanna i
veitingu {budaldna og samkeppni peirra og [budaldnasj6ds, par sem peim breytingum
sem fyrirhugadar voru 4 atlanareglum sj6dsins var hradad verulega, atti patt i pvi ad auka
skuldsetninguna. Heekkun ibudaverds bjo til aukid vedrymi sem jafnédum matti nyta til
enn frekari skuldsetningar.

4.5.3.3 Efnahagsproun og fasteignamarkadur i kringum breytingarnar

Eins og skyrt hefur komid fram voru pad ekki adeins breytingar 4 utlanareglum og
fjarmoégnun Ibtidalanasjods sem hofdu umtalsverd hrif 4 fasteignamarkadinn 4 4runum
2003-2007. Aukid frambod ibudalana hja bonkum og sparisjédum hafdi einnig sitt ad
segja.?’® Likt og rakid hefur verid hér ad framan stjérnast frambod og eftirspurn eftir
hisneedi af ymsum pattum. Svo virdist sem peir hafi allir lagst 4 eitt hér 4 landi 4 &runum
2003-2007. Kaupmattur radstéfunartekna 6x 4 sama tima og f6lksfjolgun var mikil, m.a.
vegna flutnings til landsins. Raunvaxtastig var lagt 1 ségulegu samhengi og adgengi ad
6dyru erlendu fjarmagni fér batnandi. Hér ad framan hefur einnig verid rakid ad pessi
préun fasteignamarkadar, par sem ibuidaverd heekkadi hratt 4 fyrstu arum aldarinnar og
ibudabyggingar jukust mikid, vard einnig i mérgum 6drum préudum rikjum en p¢ alls
ekki 6llum. Sameiginleg orsok meiri haekkunar ibudaverds og meiri umsvifa i
ibudabyggingum en alla jafna verdur i uppsveiflu virdist vera mikill voxtur fjsrmagns sem
veitt var med einum eda 6drum heetti inn { fjirmdgnun ibuda. A Islandi hofst pessi heekkun
fyrir alvoru pegar bankarnir féru ad veita ibuidalan a samberilegum kjérum og
[btidaldnasjédur sem 4 sama tima rymkadi lanareglur sinar og breytti fjarmégnuninni i
peim tilgangi ad n4 fram leekkun vaxta. [ pessu samhengi skiptir engu méli hvort gerdist
& undan, innkoma bankanna 4 markadinn eda markadssokn [budaldnasj6ds. Pad sem
skiptir méli er ad adgengi almennings ad lansfé til ibudarkaupa batnadi og kjérin voru
hagstaedari en adur i peim skilningi ad greidslubyrdin var litil samanborid vid kaupmaitt.
Pad skiptir lika mali ad aukio adgengi almennings ad lansfé vard 4 sama tima og mikil
uppsveifla var { efnahagslifinu vegna stéridjuframkvaemda og efnahagsstefnan snerist
00ru fremur um ad auka kaupmatt enn frekar med leekkun skatta.

Frambod og eftirspurn eftir hiisnedi reedst medal annars af samspili ibudafjarfestinga i
hlutfalli vid hisneedisstofn og hiisnaedisverds i hlutfalli vid verdlag. Pessar staerdir radast
sidan af préun annarra steerda, svo sem byggingarkostnadar, kaupmattar radstofunartekna,

207. Hagfreedistofnun, Ahrif rymri vedheimilda Ibtidaldnasjéds d hisnedisverd og hagstjorn.
208. Peningamadl 2004/1.
209. Hagfredistofnun, Ahrif rymri vedheimilda Ibudaldnasjéds é hiisnaedisverd og hagstjérn.

210. Nanar er fjallad um innkomu bankanna 4 markadinn i kafla 9.9.
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raunvaxta og adgengis ad lansfé. Einfalt likan af fasteignamarkadi synir ad midad vid
breytingar i pessum staerdum hefdi matt buast vid um fjéroungsheekkun raunverds htisneedis
um ari eftir paer breytingar sem urdu a adgengi a0 lansfé og raunvoxtum ibudalana ario 2004.
Pa hefdi einnig matt buast vid um 20-25% aukningu fjarfestingar i ibudarhtsneedi i hlutfalli
vid stofn ibudarhisnaedis.*! Komid hefur fram hér ad framan ad raunverd ibudarhtsnaedis
heekkadi enn meira og ibudafjarfesting jokst einnig meira. Muninn ma likast til ad miklu
leyti skyra med auknum umsvifum i hagkerfinu, t.d. vegna stéridjufjarfestingar og med
framsyni vid akvardanir en einfalt likan eins og hér var nefnt neer ekki utan um slik ahrif.

Oft er visad til pess ad bola hafi myndast 4 markadnum 4 pessum tima. Eignaverdsbola
er hugtak sem yfirleitt er notad um pad pegar verd a eign heekkar vegna pess eins ad
pad er ad haekka. Verdhaekkunin er med 60rum ordum ekki skyrd med neinu 6dru en
veentingum um frekari verdhaekkun. Markadur fyrir ibudarhtsnaedi er pannig ad eftirspurn
getur breyst mikid 4 skommum tima eins og til deemis pegar greidslubyrdi lana breytist.
Frambod 4 markadnum getur aftur 4 moti verid lengi ad bregdast vid. Petta er skyrt nanar
ikafla 4.A ilok pessa kafla. Ver8préun 4 ibudamarkadi getur pvi borid einkenni verdbdlu
an pess a0 um o6rokréttar veentingar sé ad reeda. Ef eignaverd haekkar mikid eru pé alltaf
fyrir hendi pau sérstoku ahrif ad veentingar um frekari heekkanir einar og sér kyndi undir
eftirspurn. Slik ahrif kunna ad hafa komid fram 4 fasteignamarkadnum hér, einkum 4
arunum 2005 og 2007. Erfitt er ad greina slik dhrif og pau virdast ekki hafa verid mikil
par sem verdbreytingarnar mé ad miklu leyti skyra med breytingu i eftirspurn, fyrst og
fremst vegna aukins adgengis ad lansfé og laekkun raunvaxta.

Rammagrein 4.9 Yfirskot a fasteignamarkadi

Talad er um fasteignab6lu pegar fasteignaverd haekkar 6edlilega hratt & stuttum tima umfram pad
sem edlilegt geeti talist vegna verdbdlgu og haekkunar launa. begar verdid heekkar aukast likur &
ad adilar komi & markadinn og kaupi ibtdir i peirri von ad geta selt paer aftur med hagnadi. betta
eykur enn & eftirspurnina. Pegar bélan springur hridfellur fasteignaverd. Ekki eru allar sveiflur &
eignamdrkudum bélur og oft eru skynsamlegar skyringar & jafnvel miklum verdhaekkunum. Hér &
eftir er fjallad um slikar skyringar sem réttara er ad kalla yfirskot en bélur.

Eitt af einkennum fasteignamarkadarins er ad frambod er nokkurn veginn fast pegar til skamms
tima er litid. Asteedan er st ad pad tekur tima ad byggja ny hts. begar eftirspurn eykst, til deemis
begar tekjur aukast, vextir laekka eda lansframbod eykst, getur adeins verdid brugdist vid. Pess
vegna haekkar verdid til skamms tima pegar eftirspurn eykst eftir hisnaedi. Ef gert er rad fyrir ad
bad sé alltaf jafn dyrt ad byggja hts verdur verdhaekkunin til bess ad pad borgar sig ad byggja og
bannig tekur frambodshlidin vid sér. Frambod a hdsnzedi eykst & nokkrum &rum, hisnaedisverd
lekkar pangad til pad naer jafnvaegi & ny og pa borgar sig ekki lengur ad byggja ny his. Til skemmri
tima haekkar pvi verdid en laekkar a ny pegar frambod & htisnaedi hefur aukist. Pessa verdhaekkun
er haegt ad skyra sem yfirskot.

Fré &rinu 2002 til loka &rs 2004 lekkudu vextir hisnaedislana hér & landi Gr ramum 5% i ram 4%.
Vaxtalaekkunin fra 2002 til 2004 pyddi ad kostnadur vid hisnaedislan leekkadi um héatt i fimmtung &
premur drum. Hasnaedisverd gat pvi haekkad um teepan fj6rdung @ méti n pess ad kostnadurinn vid
ad eignast his breyttist. Vid petta baettist ad kaupméttur jokst, lansfjarheed haekkadi og lanstimi
lengdist. Hér voru pvi kjéradsteedur fyrir yfirskot & fasteignamarkadi.

Myndin synir einfalt deemi um yfirskot & fasteignamarkadi. Eftirspurn eykst eftir hisnaedi og
fasteignaverd skyst upp. begar frambod & hisnaedi eykst laekkar verdid smam saman par til pad naer
nyju jafnveegi. Ef gert er rad fyrir ad verd & hisnaedi heekki almennt med launum endar hisnaedisverdid
haerra en pad var til ad byrja med.

211. Ladvik Eliasson og Pérarinn G. Pétursson, ,,The residential housing market in Iceland: Analysing the effects of
mortgage market restructuring®



Mynd 1 Proun fasteignaverds pegar eftirspurn eykst skyndilega.
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4.5.4 Verkefni ibadalanasjods og proun eignasafnsins

Eignasafn Ibudaldnasj6ds tok miklum stakkaskiptum eftir breytingarnar sem urdu 4
fasteignamarkadi 4rid 2004. Vidbrogd Ibudalénasjods vid samkeppni 4 markadnum
gjorbreyttu eignasamsetningunni og par med starfsemi sjodsins. bréun eignasafnsins er lyst
hér en itarlegri umfjollun um einstaka lidi pess er ad finna i 60rum koflum skyrslunnar.?2

Efnahagsreikningur [budalénasjéds var um 877 milljardar kréna um mitt ar 2012. Skuldir
$j00sins voru pa um 870 milljardar kréna, par af utgefin verdbréf til fjarmognunar
fasteignaldna 865 milljardar krona. Eigid fé sj6dsins var 6,5 milljardar kréna. Utgefin
verdbréf sjodsins eru { nokkrum flokkum og med mismunandi eiginleika og hefur vegi
olikra bréfa 4 fjarmognunarhlid sj6dsins breyst 4 undanférnum arum. Allra sidustu
misserin hefur eigid fé ryrnad verulega og pad pratt fyrir 33 milljarda krona eiginfjarframlag
fra rikinu i arslok 2010 og 13 milljarda kréna eiginfjarloford um aramatin 2012/2013.

A eignahlid sj6dsins hafa ordid enn meiri breytingar. Hann hefur breyst fré pvi ad vera
ibadalanasjédur sem fjarmagnar ibudakaup einstaklinga og, eftir atvikum, félaga og
fyrirteekja, i ad vera ad hluta til fjarfestingarsjodur sem virdist leita ad bestu avoxtun &
umtalsverdu fjirmagni sem sétt var, likt og ttlanin, med verdbréfautgafu sjodsins. Fra pvi
& arinu 2011 hefur vaegi fasteigna i eignasafni Ibtdaldnasjéds einnig aukist mikid pegar
hann hefur gengid ad vedum.

Tilgangur Ibuidalédnasjéds er ad fjarmagna utlén til ibudakaupa. Uppistada eignasafns
sjodsins er pvi edli mals samkvaemt utlan til einstaklinga og fyrirteekja sem veitt eru gegn
vedi { fasteignum. Slik utlén voru um 97-100% eigna Ibudalédnasjéds allt par til { september
2004. Adrar eignir [btdalanasj6ds 4 pessum tima, p.e. fyrir september 2004, voru adallega
innsteedur a lausum reikningum { bénkum og adrar kréfur 4 lanastofnanir.

Eftir ad samkeppni jokst 4 ibudalanamarkadnum haustid 2004 og i kjolfar peirra breytinga
sem gerdar voru 4 fjarmdgnun [bidaldnasjéds 4 peim tima breyttist eignasamsetning
sj6dsins toluvert. Veegi annarra eigna en utlana jokst ur premur présentum i 13 prosentur
& premur ménudum fr4 agust til névember 2004.2"* [ desember 2004 jokst veegi ttlana
eignasafni [budalédnasjéds & ny pegar sjédurinn keypti eignaséfn af Landsbanka Islands
og tuttugu sparisjédum fyrir samtals 32 milljarda kréna. A 4rinu 2005 keypti sjédurinn

212. Sja 11. kafla (Ahaettustyring [budalanasj6ds), 12. kafla (Styring og eftirlit med utlinadhzettu Ibudaldnasjods) og 5.
vidauka (Uttekt 4 rekstri og innra eftirliti Ibidaldnasjods).

213. Télvubréf Ibtidaldnasjéds til rannséknarnefndar Alpingis um Ibtidaldnasjéd o.fl. 5. oktober 2012.
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Mynd 4.48 Eignir [btdaldnasj6ds desember 2001 — jani 2012
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Heimild: budalanasjédur og Gtreikningar rannséknamefndar Alpingis um ibtdalénasjod o.fl.

fleiri utlinasofn af sparisjodum, Landsbanka Islands og Glitni fyrir samtals 63 milljarda
kréna. Ad auki keypti Ibudalanasjédur lanaséfn af nokkrum sparisjédum & drunum 2009
til 2010 fyrir 31 milljard krdna til vidbdtar.?** Med pessum kaupum 4 atlanum sem adrar
fjsrmalastofnanir h6fou veitt hélt [budaldnasjédur veegi Gtléna { eignasafni sinu { kringum
94%. Pannig hélst pad par til { desember 2010.

[ lok &rs 2010 var eigid fé Ibudaldnasjods upp urid en { desember jokst eigid fé sj¢dsins
um 33 milljarda kréna sem rikid lofadi ad leggja honum til. Med pvi tékst Ibtidalanasjédi
ad syna 8,6 milljarda kréna eigid fé 4 efnahagsreikningi i lok arsins prétt fyrir ad stada
utlanasafnsins hefdi leekkad um 33 milljarda kréna i desember 2010. Par végu pyngst um
22,3 milljardar kréna vegna adildar [btidalanasjéds ad samkomulagi um nidurfeerslu lana
einstaklinga i 110% af fasteignamati og nidurfeerslu lana til 16gadila um 6,8 milljarda kréna
(pessar upphedir hafa verid endurmetnar sidan).?"* Petta framlag rikissj6ds var greitt inn
i mars 2011.2'¢

Eignir Ibidalédnasjods 4 fostu verdi eru syndar 4 mynd 4.48. Par sést vel ad veegi annarra
eigna en Gtlana eykst fyrst og fremst i tveimur skrefum, p.e. pegar uppgreidslur hja sjoonum
hefjast fyrst af alvoru { september og oktdber 2004 og sidan pegar utlanasafnid er feert
nidur samhlida lofordi rikisins um eiginfjirframlag i desember 2010. A mynd 4.49 sést
hvernig sjédurinn bregst vid samdreetti i lanasafninu vegna uppgreidslna med pvi ad
kaupa ldnasofn annarra ldnastofnana. Veegi veittra léna [bidaldnasj6ds leekkadi 4 um pad
bil einu ari eftir ad uppgreidslur hja sjédnum hoéfust i september 2004 1 um 75% i lok ars
2005 og hefur verid nokkud stodugt sidan pa. ba var vaegi keyptra ldnasafna ordid um
20% i eignasafni sj60sins og adrar eignir um 5% en um mitt &r 2012 namu adrar eignir
um 10% og keypt lanaséfn um 15% af eignum sjédsins. [bidaldnasjédur hefur ekki getad
mett uppgreidslum ad neinu marki med pvi ad fyrirframgreida eigin fjarmégnunarbréf
vegna peirra breytinga sem gerdar voru a fjarmognun sj6dsins 2004. Frekar en ad kaupa
upp ibudabréf 4 markadi og draga par med Gr umsvifum sj6dsins hefur hann einbeitt sér
ad pvi ad koma pvi fé, sem hann hefur aflad med utgafum skuldabréfa og ekki er bundid
kjarnastarfsemi sjodsins, p.e. fjarmognun veittra lana, i sem heesta dvoxtun. M4 segja ad hann
hafi fundid pessu fjarmagni tvenns konar farveg. Annars vegar sem langtimafjarfestingu
i ibudaldnasofnum sem gefin eru ut af 68rum bonkum, en ad vissu leyti m4 segja ad par
med sinni sjédurinn nokkurs konar heilds6lubankahlutverki 4 fasteignalanamarkadi. Hins
vegar hefur sjodurinn leitad dvoxtunar 4 skammtimaverdbréfamarkadi og peningamarkadi
til a0 na ardsemi af ramri sj6dsstoou.

214. Soffia Gudmundsdéttir, Yfirlit linasamninga Ibiidaldnasjéds vid banka og sparisjédi.

215. Velferdarraduneytid, Samkomulag lénveitenda d ibudaldnamarkadi um verklagsreglur i pagu yfirvedsettra heimila.
Samkomulagid er ttfeersla 4 viljayfirlysingu sem gefin var 3. desember 2010.

216. Arsreikningur Ibudalédnasj6ds 2010.
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45.4.1 Utlan ibudalanasjods

Hlutverk Ibudalédnasjods er ad veita lén til {bidakaupa. Utlan sem sjédurinn hafdi veitt
namu 98% eigna hans { lok ars 2001 en 2% voru adrar eignir. Pad er edlilegt ad
[budalédnasjédur eigi & hverjum tima einhvern sj6d til pess ad meeta atborgunum {btdabréfa
naestu manudi en hann parf samt ad passa ad sjédurinn verdi ekki of stér pvi ad pa er
heetta 4 a0 hann verdi med neikvaedan vaxtamun (p.e. ad ekki sé heegt ad avaxta laust fé
4 hverjum tima 4 véxtum sem eru yfir fjormégnunarkostnadi). Vid pad eykst
kostnadarhlutfall sj6dsins og hann mun purfa ad heekka dlag 4 Gtlansvexti.

Um mitt ar 2012 voru utlan sj6dsins adeins 75% af eignasafni hans. Allt par til i september
2004 jukust utistandandi utlan [bidalanasjéds jafnt og pétt. Pegar bankarnir byrjudu ad
bj6da upp 4 {btidaldn med legri voxtum en Ibidaldnasjédur héfust uppgreidslur 1ana hja
sj6dnum og utistandandi lan drégust téluvert saman. Utldn sjédsins voru { nokkrum
flokkum 4 pessum tima en flest meetti kalla hefdbundin ibudalan. Helsti munurinn a milli
lana var ad pau voru ymist veitt til 25 eda 40 ara. Undir husbréfakerfinu for lanveiting
bannig fram ad [bidaldnasjédur gaf ut hisbréf sem {btidakaupandi athenti seljanda sem
seldi bréfid 4 markadi. Ibudalédnasjodur greiddi sidan af bréfinu i takt vid skilmala pess
en peir endurspegludu afborganir ibudakaupandans til Ibudalénasjéds. Ef lanpegi greiddi
14nid upp hradar, til deemis vid fasteignaskipti, b4 gat Ibudalanasjédur dregid ut husbréf
i peim flokki sem fjarmagnad hafdi 14nid og pvi bar Ibudaldnasjodur ekki dheettu af
uppgreidslum ldna. Peim var einfaldlega maett med pvi ad draga ur fjarmognun sj6dsins
& moti uppgreidslum. Ibidalanasjédur beitti jafnframt peirri adferd ad kaupa upp hasbréf
& markadi ef pad var talid hagstett. A medal peirra breytinga sem gerdar voru 4
[btidaldnasjodi sumarid 2004 voru breytingar 4 fjarmégnun sj6dsins og var pa ttgefnum
bréfum skipt fyrir ny sem ekki voru uppgreidanleg. Par med var uppgreidsluaheetta vegna
titldna sj6dsins flutt & hann sjalfan ad 6llu leyti. I lok névember 2005 4kvad [budalénasjédur
a0 bjéda jafnframt upp 4 pann valkost ad lantakandi beeri uppgreidsluahettu, p.e. ad ef
hann greiddi upp lan sitt hja sj¢dnum feeri st uppgreidsla fram 4 markadsvoxtum.
[budalénasjédur myndi pvi ekki skadast pratt fyrir uppgreidslur en lantakandinn yrdi fyrir
kostnadi ef vextir hefdu leekkad frd pvi ad hann tok lanid. Pessi lan, par sem lantakandinn
bar uppgreidsludhettuna, voru veitt med adeins laegri voxtum en almennu lanin. Fra pvi
i desember 2005 og Ut juni 2012 hafa 57% af nyjum lanum sem sjédurinn hefur veitt verid
i pessum flokki, og ber p4 lantakandinn alla uppgreidsluahzttu vegna lansins. Meginhluti
ttistandandi ttléna Ibidaldnasjods er b6 enn pannig ad sjédurinn ber uppgreidsludheettuna.

Mynd 4. 49 Breyting & stodu Gtldna Ibudalanasj6ds milli ménada 2002 — 2012
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4.5.4.2 Keypt lanasdfn

Kaup Ibudalénasjéds 4 ldnasdfnum annarra fjdrmalastofnana eda fjarmégnun peirra med
ldnasamningum hofst { desember 4rid 2004. Um mitt ar 2012 namu keypt ldnasofn 15%
af eignasafni sj60sins. Eftir ad uppgreidslur hofust hja sjodnum i september 2004 safnadist
hratt upp laust fé. Ibudaldnasjédur leitadi leida til ad avaxta pessar uppgreidslur en peer
voru allverulegar. Ein peirra leida sem gripid var til var ad fjarmagna ibudaldn banka og
sparisjéda sem voru i samkeppni vid [btidalanasjéd og hofdu veitt ldn sem nytt voru ad
storum hluta til pess ad greida upp lén frd sj6dnum. A timabilinu fra desember 2004 til
jini 2005 gerdi Ibuidaldnasjédur 14 lanasamninga vid banka og sparisj6di sem voru
endurgreiddir med greidsluflaedi fasteignavedskuldabréfa sem vidkomandi bankar og
sparisjodir attu. Ibudaldnasjédur gerdi fimm slika samninga vid Landsbankann fr4 desember
2004 til juni 2005 fyrir alls 48 milljarda kréna, einn samning vid Glitni i juni 2005 fyrir 5
milljarda kréna, tvo samninga vid Frjalsa fjarfestingarbankann i desember 2004 og mai
2005 fyrir samtals 7 milljarda kréna og sex samninga vid fjolda sparisjéda a timabilinu
frd desember 2004 til juni 2005 fyrir alls 26 milljarda krona. Pessir lanasamningar nimu
pvi alls um 87 milljordum kréna. A timabilinu fra april 2005 til desember 2005 keypti
[budalénasjédur skuldabréf af nokkrum sparisjédum en pau voru breytanleg i lénasamninga
med tryggingum { vedskuldabréfasafni peirra.?” Ibidalanasjédur hefur { 6llum tilfellum
nytt sér akvaedid um ad breyta skuldabréfunum i ldnasamninga. Eftir pad hefur
[budalanasjodur fengid greitt samkvaemt ldnasamningunum en af skuldabréfinu var greitt
fjérum sinnum & ari. Undirliggjandi ldn eru til 25 og 40 ara og eru flest a fyrsta vedrétti
eda samfellt 4 eftir {budalénum Ibudalanasjods og voru pau 61l undir 80% vedsetningu.
Pessir lanasamningar voru metnir & teepa 9 milljarda kréna i lok ars 2005. Enn fremur
hefur Ibudalanasjédur gert sex samninga um kaup 4 ldnaséfnum af sparisjédum 4 arunum
2009 og 2010 fyrir samtals 31 milljard kréna. Fyrir pessi lanasofn var allt ad 80% af
kaupverdi greitt med ibudabréfum. A drunum 2004-2010 hefur [bdaldnasjédur pvi alls
keypt lanasofn og gert lanasamninga vid banka og sparisj6di fyrir 126 milljarda kréna.

4.5.4.3 Adrar eignir

Ymsar adrar eignir [budalanasj6ds en Gtlan namu sem fyrr segir um 2% af eignasafni
sj60sins 1 lok ars 2001. Um mitt ar 2012 voru adrar eignir en ttldn og keypt lanasofn
samtals um 10% af eignasafninu. Til pessara eigna teljast m.a. rekstrarfjarmunir sj6dsins,
fullnustueignir og sjodur eda laust fé. Rekstrarfjarmunir eru dverulegir i pessu samhengi.
Lausafjérstadan hefur jafnan vegid pyngst annarra eigna. Lausafjirporf Ibtidalénasjods
reedst af stefnu hans og tekur mid af varfeernissjénarmidi vardandi fyrirliggjandi
afborgunarferil af fjirmognunarbréfum sj6dsins og detlada Gtlanaporf nestu manada.
Seinustu érin hefur vaegi fullnustueigna { eignasafni [budalanasj6ds vaxid hratt og sér ekki

fyrir endann & peirri préun.

Mynd 4.50 Rekstrarfjarmunir Ibtdaldnasj6ds, desember 2001 — jani 2012
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45.4.3.1 Rekstrarfjarmunir
Fra arslokum 2001 fram & mitt 4r 2012 voru rekstrarfjarmunir [budalanasj6ds 4 bilinu
49-92 milljénir kréna (mynd 4.50).

45.4.32 QOefnislegar eignir

Oefnislegar eignir Ibidaldnasj6ds voru 6verulegar framan af timabilinu og fra drslokum
2001 til mai 2004 voru paer bokferdar 4 bilinu 4-7 milljénir kréna. I juni 2004 tvofoldudust
Oefnislegar eignir ur 5 i 10 milljonir kréna. beer jukust afram naesta arid og voru i kringum
40 milljonir kréna fra midju ari 2005 og fram 4 mitt &r 2007 en pa uxu peer ad nyju og
voru feerdar 4 196 milljonir kréna i névember 2010. Sidan pa hafa defnislegar eignir verid
feerdar nidur jafnt og pétt og stédu i 114 milljonum kréna 1 lok juni 2012.

wynd .51 Oefnislegar eignir bidalanasj6ds, desember 2001 — jiini 2012
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4.5.4.33 Lausar innsteedur

Fram undir mitt 4r 2004 var laust fé Ibudalanasjds fyrst og fremst geymt sem lausar
innsteedur i bankakerfinu. Medalstada lausra innstaedna sjodsins { bankakerfinu i lok
manadar var um 4 milljardar kréna 4 drunum 2001-2004. Seinustu manudina 2004 og
fram i oktéber 2008 er greinilega fylgt breyttri stefnu vardandi laust fé og stada lausra
innsteedna [budaldnasjéds { bonkunum var ad medaltali um 780 milljénir kréna i lok
manadar & timabilinu 2005 og ut september 2008.

Mynd 4.52 Lausar innstaedur ibtdalanasjods f bonkum, desember 2001 — janf 2012
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[ oktéber 2008 vard aftur mikil breyting 4 stodu lauss fjar Ibudaldnasjéds hja bénkum en
i oktéber 2008 voru miklar uppgreidslur hja sjodnum. ba leekkudu einnig krofur sjddsins
4 lanastofnanir um 10 milljarda kréna en peer h6fdu aukist mikid haustid 2004. Fra midju
ari 2009 leekkudu lausar innsteedur i bonkum verulega a ny og fré juli 2009 og 1t arid 2010
voru peer ad jafnadi kringum 3,5 milljarda kréna i lok hvers manadar. Fra arsbyrjun 2011
laekkudu peer 4 ny og sveifludust um 250 milljénir krona 4 fyrri helmingi arsins 2012.

4.5.4.3.4 Innsteedur { Sedlabanka

Innsteedur [bidaldnasjéds hja Sedlabanka Islands voru ad jafnadi teeplega 500 milljénir
kréna i lok manadar 4 timabilinu fra arslokum 2001 til 4gastloka 2004. Innstaedurnar
sveifludust pé mikid 4 pessu timabili og foru tvisvar yfir milljard, heest i 1.482 milljonir
kréna { jini 2003. Einu sinni voru peer neikvaedar, -41 milljon krona i september 2002. begar
uppgreidslur jukust haustid 2004 heekkudu innsteedur Ibudalanasjéds i Sedlabankanum
og voru 1,9 milljardar kréna i lok september 2004, 11 milljardar kréna i oktéber og 40
milljardar kréna { lok névember 2004. T desember 2004 leekkudu peer verulega 4 ny, { 15
milljarda krona, en b4 var Ibudalénasjédur byrjadur ad gera lénasamninga vid banka og
sparisj6di par sem [btidaldnasjédur tok i reynd ad sér fjirmégnun {budaldna peirra ad hluta.

A 4rinu 2005 laekkudu innstedur Ibudaldnasjéds hji Sedlabankanum & ny undir milljard
og héldust pannig par til 4 4&rinu 2008. I mai 2009 vard svo veruleg haekkun 4 st6du
innstaedna i Sedlabankanum pegar peer féru yfir 12 milljarda kréna og voru par naestu
tvo arin. Heestar urdu innstaedurnar 4 pessum tima 29 milljardar kréna i lok april 2010.

77

kréna med nokkud storum sveiflum.

Mynd 4.53 Innstaedur [btdalanasj6ds hja Sedlabankanum, desember 2001 — jdni 2012
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Heimild: fbudalanasjédur.

4.5.4.3.5 Krofur & lanastofnanir

Til krafna [bidalanasj6ds 4 lanastofnanir teljast millibankalén og afleidusamningar. Pessar
eignir Ibudaldnasjéds jukust 4 arunum 2001-2004, tr 1,3 milljordum krona { arslok 2001
i 5,6 milljarda kréna { arslok 2003 og 7,6 milljarda krona i lok agust 2004. Eins og flestar
adrar peningaeignir sj6dsins jukust paer mjog i september og oktdber 2004, pegar peer
foru 1 33 milljarda kréna.

I lok 4rs 2008 st6du krofur 4 lénastofnanir { 8,5 milljgrdum kréna og hofdu pé verid
feerdar nidur um 7,9 milljarda kréna vegna hruns bankanna. I lok 4rs 2010 voru krofur
Ibuidaldnasjéds 4 linastofnanir békferdar 4 2 milljarda kréna og um mitt 4r 2012 4 9
milljarda kréna. Enn er nokkur évissa um hvert endanlegt tap Ibudalénasjéds af krofum

4 bankana verdur.?'®

218. Arsreikningur Ibidalanasj6ds 2008 og arsreikningur Ibtidaldnasjéds 2011.
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Mynd 4.54 Krofur [bidalanasjods 4 lanastofnanir, desember 2001 — jani 2012
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Heimild: budalanasjodur.

4.5.4.3.6 Rikisbréf

[budalanasjodur eignadist 2 milljarda kréna { rikisbréfum i mars 2005. I lok april var eign
§j60sins i rikisbréfum 5 milljardar kréna og 1 milljardur kréna i lok mai 2005. Eftir pad
atti hann ekki rikisbréf utan halfs milljards kréna sem talinn var til eigna sj6dsins 1 lok
september 2005.

A 4rinu 2007 virdist ordid hluti af stefnu sjédsins ad vardveita hluta af radstéfunarfénu
sem rikisbréf. I lok jantiar 2007 4tti sj¢durinn 10,6 milljarda krona af rikisbréfum og
september pad 4r var rikisbréfastada Ibtidalanasj6ds komin { 19,4 milljarda kréna. Han
hélst svo 1 kringum 20 milljarda kréna til loka september 2008. I oktéber 2008 voru
nénast 61l rikisbréf sj6dsins seld og hann 4tti engin rikisbréf { arslok 2008. A timabilinu
fra jantar 2009 til 4rsloka 2010 atti [budaldnasjédur ad jafnadi um 2,5 milljarda kréna
i rikisbréfum i lok hvers manadar (minnst 0,8 milljarda krona i lok april 2010 og mest
5,0 milljarda kréna { lok juli 2009). I desember 2010 eignfeerdi Ibudalédnasjédur loford
rikissjods um 33 milljarda kréna eiginfjarframlag til sj6dsins og i jantiar 2011 var st krafa
ordin ad rikisbréfaeign. Hun hefur verid nokkud st6dug sidan pa og i lok jantiar 2011 atti
[btidalédnasjédur 35 milljarda kréna i rikisbréfum og 33,6 milljarda kréna i lok juni 2012.

Mynd 4.5 Rikisbréf Ibtdalénasjods og krafa 4 rikissj6d, desember 2001 — jani 2012
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Heimild: ibadalanasjodur.
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4.5.4.3.7 Bundnar innstaedur

[ oktéber 2008 eignadist Ibidaldnasjédur 22 milljarda kréna bundnar bankainnstedur en
i sama manudi minnkadi eign hans i rikisbréfum um 20,4 milljarda kréna.

Bundnar innstedur Ibudalédnasjods lekkudu { nokkrum stérum skrefum 4 érinu 2009
ur 22 milljordum kréna { 7,6 milljarda kréna i lok oktober 2009. Fra peim tima hafa paer
verid stddugar og vaxid jafnt og pétt milli manada. I lok juni 2012 voru bundnar innstedur
[budalénasj6ds alls 10,1 milljardur kréna.

Mynd 4.5 Bundnar innsteedur Ibidalanasjods hja fjarmalastofnunum, desember 2001 — jani 2012
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Heimild: [bdalanasjodur.

45.4.3.8 Adrar eignir

Eignir Ibdalanasj6ds, sem ekki eru taldar upp hér ad framan, adrar en fullnustueignir
voru alls 1,1 milljardur kréna i lok juni 2012 og um 1,6 milljardar krona i lok 4rs 2011 en
per hafa aldrei verid meiri en pa.

Mynd 4.57 Adrar eignir [bidalénasjods, desember 2001 — jani 2012
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Heimild: fbudalanasjodur.

45.4.3.9 Fullnustueignir

Fullnustueignir [budaldnasjéds voru lengst af dverulegur hluti eigna sj6dsins en { arslok
2007 voru peer farnar ad nalgast 0,5 milljarda krona.

[ lok desember 2008 voru fasteignir til sélu hja Ibtidalanasjédi metnar 4 raiman milljard
og ilok ars 2009 4 3,2 milljarda kréna. Sidan pa hefur peim fj6lgad hratt og i lok juni 2012
voru fasteignir til sélu hja Ibtidaldnasjédi metnar 4 alls 29,1 milljard kréna eda 3,3% af
6llum eignum sjodsins.
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4.5.4.4 Samantekt

Téluverdar breytingar hafa ordid 4 starfsemi Ibuidaldnasj6ds sidastlidinn 4ratug og
endurspeglast peer { breytingum 4 eignasafni sj6dsins. Pangad til haustid 2004 f6lst starfsemi
sj63sins eingdngu { pvi ad fjarmagna fasteignaldn. Um mitt 4r 2012 var [budalénasjédur
a0 reka eignasafn par sem tutlan sem sj6durinn hefur veitt nema premur fjérdu. Sextiu
présent af restinni eru Gtldn sem adrar fjdsrmélastofnanir hafa veitt en Ibtidaldnasjédur
hefur sidan fjarmagnad og keypt. Utlan eru pvi samanlagt 90% af eignum [budaldnasjéds
en adrar eignir eru adallega laust fé, rikisbréf og, i vaxandi meeli, yfirteknar fasteignir sem
[budalédnasjédur hyggst selja.

Eftir peer breytingar sem urdu 4 ibudalénamarkadi érid 2004 hefur starfsemi [budaldnasjods
breyst verulega. Hann hefur i reynd breyst tr pvi ad vera ibudabanki i ad vera jafnframt
heildsélubanki, fjarfestingarsjodur og sitja uppi med rekstur vaxandi safns fasteigna (mynd
4.59). S4 hluti eignasafns [budaldnasjods sem tilheyrir kjarnastarfseminni, p.e. fasteignalén,
hefur jafnframt i vaxandi meeli verid lan til verktaka og vegna leiguibtda.?"

Mynd .59 Samsetning eignasafns [bidalanasjods, desember 2001 — maf 2012
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Heimild: budalanasjédur og rannséknarnefnd Alpingis um ibtdalanasjod o.fl.

219. Itarlega er fjallad um préun bessara lana i 13. kafla rannséknarskyrslunnar.
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4.5.5 Alyktanir

Efnahagsstefnan 4 fystu darum aldarinnar atti patt i myndun peirrar penslu sem kom
fram i efnahagslifinu 4 4runum 2003 til 2008 eins og fjallad var itarlega um i skyrslu
Rannsoknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku bankanna 2008 og
tengda atburdi. Storidjufjarfesting, skattaleekkanir, einkavaeding og framkveemdir ytti allt
undir voxt kaupmattar og innledrar eftirspurnar. Kaupmeetti var jafnframt haldid uppi, og
verdlagi nidri, med innfladi erlends fjarmagns og styrkingu gengisins. Penslustefnan bjé
til timabundinn voxt kaupmattar. Eftirlit med fjirmalastarfsemi hefdi einnig purft ad vera
o6flugra og markmvissara. Lansfjardrifin eftirspurn beindist ekki hvad sist ad ibudarhtisneedi.
Verd pess haekkadi og ibudafjarfesting jokst mikid. Pvi lengur sem kaupmeettinum var
haldid uppi med erlendum ldntdkum og hdu gengi, pvi snarpari adlogun purfti ad lokum
til pess a0 leidrétta pad pjoohagslega djafnveegi sem skapadist & penslutimanum.

Peningastefnan var ekki ndgu adhaldssém 4 darunum 2003 til 2007. Sifellt bidu
sedlabankastjorar adhaldsadgerda hins opinbera en peer komu ekki. Vaxtadkvardanir toku
of mikid mid af gengispréun og var brugdist vid henni 4 6samhverfan hatt. Kaupmeetti var
pvi einnig haldid uppi med peningastefnunni. Sedlabankinn reyndi ad vidhalda éjafnveeginu
sem skapadist vegna hagengisins vegna hreedslu vid verdbolguskot pegar leidrétting
gengisins keemi fram.

Leekkun bindiskyldu 2003 4n moétvegisadgerda til ad draga ur peningamagni leiddi
til dtldnavaxtar i bankakerfinu. Athugasemdalaus sjalfsafgreidsla bankanna 4 lausafé i
Sedlabankanum, p.e. utgafa svo kalladra astarbréfa, viohélt utlanavexti peirra.

Innstreymi erlends dheettufjsrmagns var eftirlits- og homlulaust og endadi ad miklu leyti i
utldnavexti bankanna. Pad atti storan patt i heekkun eignaverds, par 4 medal fasteingaverds.

Aukin velta 4 fasteignamarkadi og haeekkun ibudaverds 4 arunum 2004 til 2007 4 sér
ymsar skyringar. Kaupmattur 6x, landsmoénnum fj6lgadi hratt (einkum peim sem
voru & vinnualdri), og fjolskyldumynstur breyttist. Fasteignaskattar leekkudu 4 helstu
péttbylisstodum. Mestu skipti pé aukid adgengi ad lansfé og aukid frambod lana med
laegri greidslubyrdi en adur. Ad pvi leyti sem petta aukna frambod kom fra bonkum var
algerlega naudsynlegt ad rikio draegi sig ut af markadnum.

[budalanasjédur brést aftur 4 moti vid med pverdfugum heetti. Lanshlutfall og ldnsuppheedir
voru haekkadar hradar en dformad var i upphafi og sjédurinn leitadi leida til ad leekka vexti
4 utlanum enn frekar en 4dur. P4 breyttist eignasamsetning sj6dsins verulega. I stad pess
ad vera fbudaldnabanki vard hann ad rikisreknum fjarfestingarbanka. Stor hluti utlana
sj60sins var greiddur upp og fjarmagninu var ekki radstafad til pess ad draga ur umsvifum
[budlanasjods heldur var blésid til séknar. Aheettustyring sj6dsins virdist ekki hafa snuist
um ad draga Ur dheettu heldur ad hdmarka dvoxtun. Ibudlanasjédur tok medal annars ad
sér ad fjarmagna ibidalan bankanna, sem voru ad keppa vid hann, og sparisjoda.

Svo virdist sem ad peer breytingar sem voru gerdar 4 fjarmognun Ibudalanasj6ds hafi
gert hann algerlega berskjaldadan fyrir samkeppni pott itrekad hafi verid bent 4 pad adur
en breytingunum var hrundi0 { framkveemd ad samkeppni myndi aukast 4 markadnum
og ad bankarnir stefndu ad pvi ad steekka {biadaldnaséfn sin. Pad var ekki nég med ad
efnahagsstefnan kynnti undir penslu og peningastefnan styddi vid voxt bankanna, heldur
tok Ibudalanasjodur jafnframt upp 4 pvi ad fjsrmagna ibtdalan peirra og styrkja pa
pannig i samkeppni vi0 sig sjalfan; samkeppni sem tryggt hafdi verid med breytingum 4
fjarmognun sjodsins ad hann myndi ekki rada vid.
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Itarefni 4.A
Einfold likon af husncedismarkadi

[ pessum vidauka er orstutt kynning 4 nokkrum hagfreedilikénum sem etlad er ad skyra
préun 4 fasteignamarkadi. Pessi likon eru sett hér fram sem deemi um pau teeki sem eru
adgengileg adilum 4 ibudamarkadi og @tla ma ad litid sé til medal annars pegar verid er
a0 aaetla dhrif breytinga 4 husnaedisstefnu.

4.A.1 Frambod og eftirspurn eftir hisnadi

Mynd 4.A1 Hisnaedismarkadur. Frambod og eftirspurn (a), vidbrdgd vid aukinni eftirspurn (b)

Y A
p Ss p Ss
B
P s, A c S,
DZ
D R D— _
() | (b)

Einfalt likan af frambodi og eftirspurn 4 markadi fyrir hisnaedi er synt 4 mynd 4.A.1.
Myndin vinstra megin synir hvernig jafnveegisverd (p*) og jafnvaegismagn (q*) 4 markadi
dkvardast af frambodi (S) og eftirspurn (D). Verd 4 einingu hisnaedis er synt 4 160rétta
asnum og magn 4 larétta &snum. Eftirspurnarfallid er nidurhallandi, p.e. pvi leegra sem
verdid er pvi meira mun f6lk, ad 60ru dbreyttu, neyta af hisneedi.

Frambodid er lengur ad adlagast breytingum 4 markadsadstedum. Pott heegt sé ad auka
frambod med pvi ad setja meira af fyrirliggjandi ibudarhusnzadi 4 markad, og jafnvel breyta
husneedi Gr annarri notkun 1 ibudir, pa kostar pad beedi tima og fyrirhofn. Frekari adlogun
hisnaedis, par sem frambod nys hiisnaedis er aukid eda dregid saman, tekur einnig tima,
og bregst pvi 1itid eda ekki vid skammtima sveiflum i markadsadstaedum. Petta getur ykt
verdsveiflur sem 4 endanum hafa ahrif 4 frambodid.

Til skamms tima (til deemis 4 hverjum degi) er frambod htisnadis 4 markadi fast, p.e. pad
er adeins sa hluti hiisnadisstofnsins sem er til s6lu (og dkvardast af 16drétta skammtima
frambodsfallinu S 4 mynd 4.A.1). Pad bregst ekki samstundis vid breytingum i verdinu og
allar breytingar a eftirspurn munu skila sér sem verdbreytingar 4 markadi. Ef eftirspurnin
dregst skyndilega saman pa leekkar hiisnaedisverd en ef hun eykst skyndilega pa hekkar
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pad. Ef ndgu langur timi lidur mun frambodid adlagast ad fullu. Ef kaupendur eru tilbunir
a0 greida verd sem er yfir byggingarkostnadi borgar sig ad byggja meira og frambodid
eykst. Ef kaupendur eru ekki tilbunir ad borga byggingarkostnad verdur ekki meira byggt
og smam saman feekkar hiinsa0i 4 markadnum par sem ekkert nytt beetist vid. Til lengri
tima litid reedst magn husnadis 4 markadi pvi af eftirspurn og byggingarkostnadi (sem
syndur er med larétta langtima frambodsfallinu S; 4 mynd 4.A.1).

Einfalt er ad nota petta likan til ad 4dzetla hvort verd husnadis og magn pess 4 markadi
(eda ibudafjarfesting) mun aukast eda dragast saman i kjolfar tiltekinna breytinga &
fasteignamarkadi. A mynd 4.A.1(b) er synt hvad gerist ef eftirspurn eykst varanlega. Pad
getur til deemis gerst ef homlum er svift af adgengi a0 lansfé vegna husneediskaupa pannig
a0 vio tiltekid verd verdi meira keypt en 40ur par sem fleiri rada vio ad fjarmagna kaupin.
A myndinni sést ad ef eftirspurnin eykst (D linan hlidrast til heegri) verda fyrstu ahrifin
pau ad verdid hakkar (par sem frambodid er fast til ad byrja med). Med timanum eykst svo
frambodid og verdid leekkar smam saman 4 ny samhlida pvi ad veltan 4 markadnum eykst.
Fleiri ibudir eru framleiddar par til verdid er aftur ordid jafnt og framleidslukostnadur.
Nytt langtima markadsjafnveegi myndast vid sama verd og adur en hisnaedisstofninn
hefur vaxid. Ekki kemur fram i pessu einfalda likani hve langan tima pessar breytingar
taka en pad fer medal annars eftir pvi hve stor hlidrun eftirspurnarinnar var og hve langur
byggingartimi ibuda er.

4.A.2 Samsetning neyslu

vynd 4.A2 Tekjuband og jafngildisferill

Jafngildisferill synir neyslusamsetningu peirrar pjonustu sem htisneedi veitir og annarrar véru og pjonustu

v

A mynd 4.A.2 er synt likan sem synir val heimilis 4 neyslusamsetningu par sem st pjonusta
sem huisnaedi veitir er synd 4 larétta 4snum en samsett vara dr allri annarri pjénustu og
vorum sem heimilid neytir er synd 4 160rétta 4snum. Beina linan milli punkta A og B 4
myndinni er svokallad tekjuband. Allar mégulegar samsetningar neysluvara sem til boda
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standa eru syndar 4 myndinni. Adeins paer samsetningar sem falla nedan tekjubandsins a
myndinni eru fysilegar i peim skilningi ad tekjur heimilsins duga ekki fyrir samsetningum
ofan tekjubandsins. Ef heimilid hefur til ad mynda valid samsetningu annarra neysluvara
sem synd er i punkti A pa stendur ekkert eftir af tekjum pess til radstofunar { hisneedi.
Ef heimilid kys ad neyta hiisnadis verdur pad pvi ad draga ur neyslu annarra vara. bad
getur i besta falli flutt sig nidur eftir tekjubandinu og gefur pa upp neyslu annarra vara
fyrir htisnaedi, en nytir allar sinar tekjur.

Sveigda linan 4 myndinni er svo kalladur jafngildisferill sem synir samsetningar neyslu
husneedis og annarra vara sem heimilid telur jafngédar. Gert er rad fyrir ad folk kjosi meira
frekar en minna af 6llum vérum. Pad myndi pvi velja pa samsetningu sem er eins langt
til heegri og eins ofarlega 4 myndinni og kostur er. Jafngildisferillinn synir tvennt. Annars
vegar a0 ef folk parf ad gefa upp eitthvad af einni voru pé parf pad meira af annarri til pess
ad pvi 1idi jafnvel og adur. Jafngildisferillinn er pvi nidurhallandi. Hins vegar sést lika ad
pvi minna sem heimilid 4 af peirri voru sem gefin er upp parf pvi meira af 6drum vérum
til ad beeta skadann. Pess vegna sveigir ferillinn.

St samsetning sem heimilid velur er st sem laetur pvi lida eins vel og moulegt er, p.e. haesti
jafngildisferill sem pad kemst 4, ad gefnum peim tekjum sem pad hefur ar ad spila, p.e.
a0 gefnu tekjubandinu. Heimilid velur pvi pa samsetningu par sem jafngildisferill snertir
tekjubandio i einum punkti (punktur £4 mynd 4.A.2).

Mynd .43 Auknar tekjur: tekjubandid flyst til haegri

v

Ef tekjur aukast hefur heimilio feeri 4 ad auka vid neyslu syna. Petta er synt 4 mynd 4.A.3
med pvi ad tekjubandid feerist til heegri. [btiarnir myndu vilja adlaga neyslu sina ad breyttum
a0steedum og ma gera rao fyrir ad peir myndu kjosa, ef pess geefist kostur, ad auka neyslu
allra hefdbundinna vara, par me0 talins htisnaedis. En pad er ekki hlaupid ad pvi ad adlaga
neyslu hiisnaedis 6llum breytingum 4 adsteedum. Hisnzdi er ekki i bodi i skiptanlegum
einingum par sem hegt er ad auka eda draga saman neyslu i smaskémmtum pannig ad
henti hverju sinni. Pad getur fylgt pvi verulegur kostnadur ad skipta um huisnaedi og pess
vegna parf yfirleitt toluvert miklar breytingar 4 adsteedum til pess ad heimilid adlagi neyslu
htsneadis. Ef ibuarnir bia afram i somu ibud eftir ad tekjur aukast geta peir aukid neyslu
sina af 60rum vorum en husnedi og flytjast par med 4 heerri jafngildisferil (i punkt F &
mynd 4.A.3). Ad gefnu nyja tekjubandinu hefdu ibtiarnir p6 fremur kosid ad auka vid sig
neyslu hisnadis en mun minna af 68rum vorum. Pannig hefdu peir komist 4 enn heerri
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jafngildisferil, p.e. feril sem snertir nyja tekjubandid i einum punkti (G 4 mynd 4.A.3). Ef
munur milli nyja jafngildisferilsins og pess sem snertir nyja tekjubandid i einum punkti
er négu mikill til ad yfirvinna pann kostnad og 6vissu sem fylgir flutningunum pa munu
ibuarnir flytjast { nytt hisnedi sem fellur betur ad 6skum peirra.

Petta likan ma einnig nota til ad greina viobrogd vid breytingum a hlutfallsverdi hisneedis.
Ef hlutfallslegt verd htisnaedis breytist, til deemis ef pad lekkar, pa getur heimilid ad 6dru
obreyttu aukid neyslu sina 4 hisnzedi. Halli tekjubandsins breytist og skurdpunkturinn B
(mynd 4.A.2) hlidrast til heegri.

Svipad likan ma einnig nota til ad skoda hvernig neysla flyst milli timabila pegar raunvextir
breytast (mynd 4.A.4). Larétti asinn tédknar pa neyslu (samsetta Gr 6llum neysluvérum og
par @ medal hisnaedi) 4 fyrra timabilinu (C,) og 168rétti dsinn taknar magn neyslu 4 seinna
timabilinu (C,). Til ad halda likaninu sem einfoldustu gerum vid rad fyrir ad ekki sé um
neinar eignir ad reda og neysla pvi fjarmognud med tekjum. Ljost er ad sa moguleiki er
fyrir hendi ad neysla 4 hvoru timabili fyrir sig sé jofn tekjum timabilsins. Pa er hvorki um
sparnad né lantoku ad reda. Tekjubandid liggur pvi um punkt par sem neysla 4 timabili
1 er jofn tekjum 4 timabili 1 (Y,) og neysla & timabili 2 er jofn tekjum 4 timabili 2 (Y,).!

Mynd 4.4 Val & neyslu milli timabila (a) og &hrif vaxtalaekkunar (b)

(a)

Heegt er a0 breyta neyslusamsetningunni pannig ad dregid sé Gr neyslu 4 fyrra timabili,
p.e. ad neysla 4 fyrra timabili verdi minni en Y,. P4 myndast sparnadur 4 fyrra timabilinu
sem verdur til radstofunar 4 seinna timabilinu ad vidbeettum véxtum og tekjum seinna
timabilsins. Einnig er moégulegt ad velja neyslu a fyrra timabili sem er umfram tekjur pess
en pad krefst lantoku. P4 verda adeins til radstofunar 4 seinna timabili tekjur pess timabils
a0 fradreginni endurgreidslu lansins med voxtum. Hallatala tekjubandins er pvi - (1 + 7)
par sem r eru vextirnir. Petta pydir ad ef neysla a timabili 1 minnkar um eina einingu er
hagt ad auka neyslu 4 timabili 2 um 1 + 7, b.e. eina einingu ad vidbaettum voxtum. Ohad
vaxtastiginu liggur tekjubandid alltaf { gegnum punktinn (Y,, Y,) en ef vextir haekka, p.e.
ef r staekkar, pa verdur pad brattara og ef vextir leekka minnkar halli tekjubandsins.

Heegri hlutinn 4 mynd 4.A.4 (merktur 4.A.4 (b)) synir val 4 neyslusamsetningu (i punkti
A) bar sem jafngildisferillinn snertir tekjubandid { einum punkti. I pessari samsetningu
sem synd er 4 myndinni er neysla 4 fyrra timabili meiri en tekjur pess timabils. Neytandinn
velur pvi ad taka ldn. A seinna timabilinu er neysla pvi minni en tekjur pess timabils par
sem hluti teknanna fer i endurgreidslu lansins og vaxta. Ef vextir hefdu verid leegri pa hefdi
tekjubandid verid flatara og i pessu deemi hefdi neytandinn valid samsetningu i punkti B.
Pessi neytandi, sem valdi ad fjarmagna hluta neyslu sinnar 4 fyrra timabili med lantoku,
hefdi kosid ad taka heerra 1an og flytja enn steerri hluta neyslu sinnar frd seinna timabilinu
til pess fyrra, ef vextir hefdu verid leegri.

1. Romer, Advanced macroeconomics.
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4.A.3 Siulikanid og geedastiginn

Husnedi er af 6likum gedum. Eitt af pvi sem hefur hvad mest ahrif 4 geedi hisnwdis er
aldur pess. Med timanum ryrna geedi hiisnadis vegna vedrunar og slits, teekni treldist og
tiska breytist. Ibtarnir hafa 4 hverjum tima val um ad setta sig vid lakari geedi en 4dur,
sinna vidhaldi, beeta hiisid og breyta pvi eda fjarfesta i nyju hisneedi af peim gedum sem
peir eru ad leita eftir.

Mynd 4.A.5 synir hvernig heimili med
olikar radstéfunartekjur radast 4 ibudir
af 6likum gedum. Fjolskylda med
Gadis héar tekjur velur husnedi af miklum
gaedum (H), fjolskylda med medaltekjur
H velur ibuid med medalgedum (M) og
lagtekjufolkid velur ibud med lagum
geedum (L).2 Med timanum ryrna gaedin.
M Ad gefnum tekjum fjolskyldnanna
priggja flytjast peer med timanum l6drétt
eins og synt er 4 myndinni pegar gaedi
L ibudanna ryrna. begar gaedin hafa vikio
umtalsvert frd pvi sem { upphafi var
valid getur vidkomandi fjélskylda valid
ad fjarfesta { hisneedinu til ad vidhalda
geedunum eda jafnvel lyft peim heerra en
Tekjur  adur (til demis ef tekjur hafa aukist eda
eitthvad annad breyst sem veldur pvi ad
fjélskyldan kys meiri gaedi en adur). [btarnir geta einnig valid ad skipta um hasnadi og
flytjast i hiis sem tekjuheerri fjolskylda bjo i 4dur. Pad er synt sem larétt feersla 4 myndinni
par sem til deemis ibudarhis sem upphaflega var i eigu tekjuhdrrar fjolskyldu (H) hefur
ryrnad ad geedum med timanum, uns gedi pess jafngilda pvi sem hentar fj6lskyldunni med
medaltekjurnar (M). Pa hefur ibud peirra fj6lskyldu einnig ryrnad ad geedum og hin selur
hana til lagtekjufjolskyldunnar og kaupir af hatekjufjolskyldunni. Tekjuhaesti hopurinn
flytur pa i nytt hiisnadi og gamla hus tekjulegstu fjolskyldunnar er tekid af markadi. Ef
ekki er fjarfest { hdsneedinu 4 ny til ad vidahalda geedum pess eda auka pau pa feerist pad
med timanum nidur stigann sem sést & myndinni.

Mynd4.A6 Gaedastiginn

S
Cd

Detta likan ma nota til ad skoda til deemis
hvada dhrif pad hefur 4 gaedi hlisneedis
Gaedis mismunandi tekjuhopa ef veittir eru
styrkir til fjarfestingar i nyju husnaedi.

Mynd 4.A5 Gaedastiginn: styrkir til nybygginga

H Ad bvi gefnu ad aldur radi mestu um
ge0i husnadis p4 mun tekjuhesta
fjolskyldan kaupa nytt husneedi fyrr en
ella. Eldra husid er pvi af meiri geedum
en annars pegar pad er selt fjélskyldunni
med medaltekjurnar. Han yfirgefur

| pvi eldra hs sitt einnig fyrr en ella og

L-—-— - fjolskyldan med lagu tekjurnar endar
pvi einnig i yngra, og par med betra,

| husi en annars. Med pessum heetti
siast aukin geedi nidur stigann (synt
a mynd 4.A.6 me0 pvi ad geedastiginn

lyftist upp).

v

Tekjur

2. OSullivan, Urban economics, kafli 13.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f

4. Kafli

151



4. Kafli

152

betta likan er afar einfalt og felur pvi i sér miklar einfaldanir. Megin nidurstadan sem feest
med pvi er ad adgerdir, sem audvelda hinum efnamestu ad fjarfesta i nyju hisneedi, nytast
einnig 60rum par sem peir munu lika flytjast i nyrra hiisnaedi en ella. Ekki hafa allir verid
4 einu mali um mikilveegi pessara nidurstadna.’

4.A.4 Adlogun & hisnaedismarkadi

Fasteignamarkadur verdur fyrir ymsum ahrifum. Sumar staerdir, svo sem verd a htisnadi,
geta breyst hratt pegar adstaedur breytast. Adrar sterdir, eins og til demis pad magn
htsnaedis sem er til 4 hverjum tima, getur verid mun lengur ad bregdast vid. Adlogun
ymissa steerda a 6likum hrada getur leitt til pess ad pad adlogunarferli sem fer af stad
verdur flokid. Sumar steerdir geta jafnvel, pegar upp er stadid, hafa breyst i adra att en til
a0 byrja med. Til pess ad draga fram hvernig hisnaedismarkadur proéast yfir tima i kjolfar
ytri breytinga parf likan sem naer utan um dlikan adlégunarhrada 6likra steerda.

Pad magn husnadis sem er til 4 dkvednu sveedi 4 akvednum tima, hisnaedisstofninn,
proast tiltolulega haegt. Hisnaedisstofninn ryrnar med timanum eins og bent var 4 hér ad
framan og einnig minnkar hann pegar htisnadi er tekid af markadi. En hann eykst lika
med timanum pegar fjarfest er i nyju hisnadi eda hisnedi sem var { annarri notkun er
breytt 1 ibuidir. Hisnaedisstofninn er pvi i jafnvaegi ef pad sem beetist vid (p.e. fjarfesting) er
jofn pvi sem dregst fré (p.e. afskriftum). Ef husnaedisstefna eda adrar adstaedur 4 markadi
breytast pannig a0 jafnveegishusnaedisstofn adlagast nyju jafnveegi pa gerist pad 4 tiltolulega
longum tima. Fasteignaverd getur aftur & moti breyst nanast vidstodulaust. Med 6drum
ordum pa geta haeglega ordid stokk i verdinu & medan magn hdsneedis breytist nokkurn
veginn 4 samfelldan hatt.

Eftirspurn eftir hiisnaedi reedst medal annars af raunverdi pess. Verdi hiisnadi 6dyrara
vilja neytendur kaupa meira en heekki verdid vilja peir kaupa minna. Raunvextir hafa
einnig ahrif 4 eftirspurn. Ef peir haekka pa hakkar par med férnarkostnadur husneedis
og eftirspurnin dregst saman en laekki peir pa leekkar férnarkostnadurinn par med og
neytendur vilja kaupa meira husnaedi. Radstofunartekjur hafa einnig éhrif 4 eftirspurn eftir
hisnzdi og huin verdur pvi meiri sem radstéfunartekjurnar eru heerri. bar sem fjarfesting
i htisnaedi er oftar en ekki fjarmognud med lansfé hefur adgengi ad fasteignalanum einnig
&hrif. Ein birtingarmynd pess er skuldsetning heimilanna. Ahrif hennar eru 6 6ljés og fara
eftir 6drum adsteedum. Aukin skuldsetning pydir ad 60ru obreyttu ad radstéfunartekjur,
eftir vexti, verda leegri en ella, sem getur dregid ur eftirspurn eftir hisnadi. En aukin
skuldsetning getur einnig endurspeglad baett adgengi ad fasteignalanum og par med aukna
eftirspurn eftir hiisnaedi. Eftirspurnarfallid ma nota til ad leysa fyrir raunverd hisneedis
sem fall af hisneedisstofni { hlutfalli vid radstofunartekjur, raunvoxtum, og skuldsetningu
i hlutfalli vid radstofunartekjur.

Frambod htisneedis er sem fyrr segir hlutfall af pvi hisnaedi sem er til stadar & hverjum tima.
Med timanum adlagast pad magn sem til er eftirspurninni svo fremi byggingarkostnadurinn
sé leegri en verdid. Préun husnzwdisstofns redst pvi af fjarfestingu 1 hisnaedi en hin redst
fyrst og fremst af hlutfalli fasteignaverds og byggingarkostnadar.

Arid 1984 birti Poterba likan par sem hann greindi 4hrif verdbdlgu um skatta— og
styrkjakerfid { Bandarikjunum 4 raunverd hisnaedis og jafnvaegissteerd htisnaedisstofnsins.
Greiningin hér 4 eftir byggist a likani Poterba.* Haegt er ad setja préun hisneedisstofns A
og husnadisverds p,, fram myndrent. Eins og lyst er hér ad framan er raunverd hisnedis
medal annars had husnadisstofninum og fjarfesting i hisnaedi er einngi had raunverdinu.
Husnzaedisstofninn breytist svo { takt vid fjarfestinguna. Petta ma setja fram pannig:

(1) A=ip,)-&
(2) reiBH )+ f ) By

3. Sja til deemis umfjollun Gibb, ,,Urban housing models“ um siulikanid (e. filtering model).

4. Poterba, ,,Tax subsidies to owner-occupied housing: an assetmarket approach. Framsetningin hér fylgir Romer,
Advanced macroeconomics.
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par sem H er hisnadisstofninn, /er fjarfesting i htisnaedi, «* er afskriftarhlutfall hasnadis,
rer avoxtunarkrafa (sem dkvardast utan fasteignamarkadar og er medhondlud sem fasti),
R eru tekjur af hisnedi (leigutekjur) sem eru pvi leegri pvi meira sem er til af husnaedi
og p,, er raunverd husnzdis. Punktur yfir breytu tdknar breytingu yfir tima. I jafnveegi
breytast sterdirnar ekki og H = 4= 0.

Mynd 4.A7 Svidsrit (e. phase—diagram) sem synir hvernig hisnadisstofn og hisneaedisverd proast
i 4tt ad jafnveegi

Py L b

Py =
H

A mynd 4.A.7 sést { hvada 4tt husnzdisverd p,, og husnadisstofninn A munu préast.
Skalinurnar 4 myndinni sem merktar eru p, = 0 og H = 0 syna fyrir hvada pér verds og
magns verdid annars vegar og hiisnadisstofninn hins vegar eru  jafnvaegi. Orvarnar syna
i hvada 4tt hisnaedisverdid og husnaedisstofninn hreyfast 4 hverju svaedi sem afmarkast
af jafnveegislinum verds og magns. Fjogur deemi um hreyfingu pessara steerda eru syndar
med sveigdu linunum. Jafnveegid, par sem hvorki verd né magn breytast, er i skurdpunkti
linanna par sem verd og magn husnadis er stodugt. bangad leita verd og magn adeins

S
Cd

eftir 4snum sem afmarkast af X—unum 4 myndinni. Ef upphafsstada er 4 einhverjum
handahoéfskenndum punkti 4 myndinni mun verdid breytast samstundis pannig ad pad
lendi 4 jafnveegisdsnum X-X ad gefnu upphafsgildi htisnadisstofnsins 4. Med timanum
breytast svo baedi husnadisstofninn og verdid og leita i jafnveegisskurdpunktinn eftir
X-X dsnum. betta likan er nokkru fléknara en pad sem sett var fram 4 mynd 4.9 (einnig
synt 4 mynd 4.A.1) og gefur moguleika 4 meiri greiningu. Til a0 mynda er audvelt i
bessu likani ad greina 6lik ahrif dveentra breytinga og breytinga sem buist var vid. Grunn
nidurstodurnar fyrir fyrstu vidbrogd i kjolfar breytinga eru b6 sambzerilegar vid pad sem
feest med likaninu @ mynd 4.A.1.

Ef raunvextir r leekka 6vaent og varanlega pa hlidrast p, = 0 linan upp (eins og grena
6rin 4 mynd 4.A.8 synir). Jafnveegid hlidrast og stodugi jafnveegisasinn flyst Gr X-X
i Y-Y. Ef markadurinn var { jafnveegi fyrir breytinguna (p.e. i punkti A 4 myndinni)
haekkar fasteignaverdid pannig ad markadurinn leitar nd i att ad nyja jafnveeginu. Verdid
heekkar pvi ar punkti A 1 B. Sidan proast hisneedisstofninn og -verdid eftir nyja stoduga
jafnveegisasnum par til nytt jafnveegi er komid 4 markadinn i punkti C. Verdid haekkar
pvi mikid fyrst. Hisnzdisverd er pa ordid heerra en sem nemur byggingarkostnadi. Pad
verdur pvi ardsamt ad byggja meira hiisnadi og husnaedisstofninn steekkar. Pegar frambod
hasnaedis eykst laekkar verdid smam saman & ny uns nytt jafnveegi er komid 4 markadinn.
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Mynd4.A8 Ahrif varanlegrar vaxtalaekkunar 4 fasteignaverd og htsnaedisstofn

Brotalinur syna jafnveegiskerfid fyrir vaxtaleekkun

4.A.5 Frambods— og eftirspurnarjéfnur  heildarjafnveegislikani

Likonin sem lyst er hér ad framan, beedi likanid sem lyst er 4 mynd 4.A.1 (4.9 i kaflanum)
og 4 mynd 4.A.7 (svidsritid) greina hlutajafnvaegi. Pad er ad segja pau lysa breytingum
4 jafnveegi 4 hisnedismarkadi dn sérstakrar tengingar vid adra markadi hagkerfisins
og pa adlogun sem par fer af stad. Til ad halda utan um alla pa adlogun sem fer af stad
i hagkerfinu vegna breytinga 4 einum markadi parf heildarlikan fyrir hagkerfid. Daemi
um slikt likan er drsfjéroungslikan Sedlabankans, QMM, sem byggt er 4 svipudu likani
fra Englandsbanka.’ Petta likan hafdi ekki verid tekid i notkun pegar verid var ad skoda
moguleg ahrif breytinganna 4 Ibidalédnasjédi & drunum 2003 og 2004.° Pegar reynt var ad
meta hugsanleg éhrif peirra tillagna ad breytingum utldnareglna [bidalanasj6dsasjods sem
pé lagu fyrir samkveemt hugmyndum félagsmaélaradherra gerdi Sedlabankinn akvednar
breytingar a pvi pjédhagslikani sem pa var { notkun, Icemod likaninu, sem préad hafdi
verid 4 Pjodhagsstofnun. Breytingarnar f6lust i pvi ad utfersla hisnedismarkadar i
likaninu var beett og audsahrif 4 einkaneyslu metin.” Nanar er vikid ad mati af dhrifum
breytinga 4 Ibudalanasj6di annars stadar i skyrslunni.® Freedileg heildarjafnveegislikén med
hasnadismarkadi hafa verid pekkt um nokkurt skeid. Turnovsky og Okuyama (1994) beettu
hasneedisgeira sem byggist & Poterba (1984) likaninu i timahdad heildarjafnvegislikan.’
Pbeir leiddu 1t ahrif fasteignaskatta og skatta 4 fjarmagn 4 jafnveegisgildi hiisnadisverds
og husnadisstofns sem og 4 annad fjarmagn og neyslu.

I heildarjafnveegislikonum er reynt ad taka tillit til helstu patta sem hafa ahrif 4 frambod
og eftirspurn htisnedis sem og 4hrif breytinga 4 hisnadismarkadi 4 heildareftirspurn
og sparnad. Pad sem hefur ahrif a eftirspurn eftir hiisnedi er hlutfallslegur kostnadur
vid neyslu hisneedis, almenn velmegun og adgengi ad husnadisfjarmognun. Deemi um
breytur sem almennt eru taldar hafa mest dhrif 4 eftirspurn eftir hlisnzdi eru raunverd
huisnedis, raunvextir, radstéfunartekjur, audur og skuldsetning. Breytingar 4 adgengi ad
hisnzdisfjarmognun geta einnig haft ahrif sem og breytingar a lyofraedilegum steerdum
eins og breytingar a folksfjolgun og fjolskyldusamsetningu. Frambod htisneaedis raedst af

5. Asgeir Danielsson o.fl., QQM: a quarterly macroeconomic model of the Icelandic economy, 2011. Likanid er byggt 4 likani
Bank of England (1999) og uppfzerslu sem gerd var a pvi i september arid 2000 (Bank of England (2000)) par sem
jofnur fyrir husnadismarkad og htisnaedisaud og samspil hans vid neysluakvérdun heimilanna h6fdu verid beettar.

6. Fyrsta titgafa QMM likansins var tekin { notkun 4rid 2006, sj4 Asgeir Danielsson o.fl., ,QMM: a quarterly macroeconomic
model of the Icelandic Economy*, 2006.

7. Sedlabanki Islands, Efnabagsleg dbrif breytinga d fyrirkomulagi linsfidrmégnunar tbiidarhisnadis, bls. 66.
8. Sja kafla 10.

9. Turnovsky og Okuyama, ,Taxes, housing, and capital accumulation in a two-sector growing economy*.
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veentri ardsemi af hisneedi i hlutfalli vid adra geira. Pad sem raedur par mestu er hlutfall
husnadisverds og byggingarkostnadar en magn htisnadis 4 markadi hefur einnig ahrif.
Par sem st6r hluti eigna almennings er bundinn i hisnaedi geta breytingar 4 hisneaedisverdi
og fjarfestingu haft dhrif 4 aud almennings og par med 4 almenna eftirspurn eftir vorum
og pjonustu 1 hagkerfinu.

4. A6 Laekkun vaxta & ibudalanum

A mynd 4.A.1 sést ad ef eftirspurn eftir fasteignum eykst (til deemis vegna pess ad fleiri
rada vid ad fjirmagna fasteignakaup) mun verd haekka 4 markadnum. Med timanum mun
frambod husnaedis aukast og verdid leekka uns pad hefur fallid nidur i jafnveegisgildid
a ny. Markadurinn er pa kominn i jafnveegi par sem huisneedisverd er 6breytt, en magn
hisneedis er meira en 4dur.

Mynd 4.A 4(b) skyrir einnig hvers vegna neyslan hefur aukist pratt fyrir dbreytt verd. Leegri
vextir leida til pess ad lantakendur auka skuldsetningu sina og radstafa par med steerri
hluta framtidar tekna sinna til neyslu i dag, hvort heldur neyslu hisnaedis eda annarra vara.

Likanid sem lyst er 4 mynd 4.A.7 segir svipada sogu og hin. Pad bendir til pess ad leekkun
vaxta leidi beint til verdhaekkunar. Verdid muni sidan laekka ad hluta aftur 4 medan
frambod hasnaedis er aukid. Nytt jafnveegi samkvemt pvi likani feest vid heerra verd og
meira magn. Pad bendir til aukinnar skuldsetningar og samdrattar i neyslu annarra vara
en hasnedis til lengri tima.

Stundum er pad nefnt sem einn af kostum vid leekkun vaxta 4 hisnadislanum ad pannig
gefist folki moguleiki 4 ad komast fyrr i framtidarhisnaedi. Ef 6llum kaupendum gefst
kostur 4 laegri voxtum 6had tekjum og eignum bendir likanid sem synt er 4 4.A.6 til pess
a0 folk ur 6llum tekjuhdépum muni fjarfesta meira { hisnaedi en adur. Laekkun vaxta &
husnaedislanum leidir pvi fyrst og fremst til aukinnar skuldsetningar vegna husnaedisneyslu.
Pad er einnig hugsanlegt a0 hugmynd f6lks um framtidarhusneedi adlagist aukinni kaupgetu
og hlutfallslega heerri upphaedum en adur verdi radstafad i husnaedi.
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[tarefni 4.B

Ny greidsluerfidleikairrcedi
kynnt eftir efnahagshrunio

Stjérnvold stédu fyrir ymsum adgerdum 4 undanférnum arum til ad takast 4 vid
greidsluvanda heimilanna. Vegna markadshlutdeildar Ibudaldnasj6ds tengdust margar
pessar adgerdir sjodnum ymist beint eda obeint. bvi er mikilveegt ad fara yfir hvernig pessi
urreedi reyndust og hvort pau hafi pjonad réttum tilgangi. Auk breytinga 4 pagildandi
greidsluerfidleikatrredum voru ny, rotteekari drraedi kynnt, par 4 medal greidsluadlogun,
sértek skuldaadlogun og svokollud 110%-leid. Med 110%-leidinni voru vedkrofur
Ibudalanasjéds & hendur einstaklingum midad vid stédu peirra 1. jantiar 2011 feerdar
nidur i 110% af verdmeeti fasteignar midad vid fasteignamat eda markadsverd, hvort
heldur sem heerra var, ad dkvednum skilyrdum uppfylltum. bvi heerri sem skuldin var pvi
meira fékkst nidurgreitt og pvi ma segja ad lantakendum hafi 4 vissan hétt verid umbunad
fyrir ad hafa tekid hatt lan og jafnvel heett ad greida afborganir af husneedislanum sinum.
Haettan vi0 ad bjoda upp a pess hattar Grraedi er st ad einstaklingur sem tekur akvordoun
um ad taka lan i dag geeti hugsad sem svo ad pad borgi sig ekki ad syna raddeildarsemi,
taka hofleg lan eda standa { skilum pvi vanskilin verdi hvort ed er nidurgreidd. bvert &
moti geeti sa hinn sami talid skynsamlegra a0 taka hatt 1an og hafa ekki of miklar ahyggjur
af pvi ad geta ekki stadid vid afborganirnar pvi reynslan syni ad hann purfi ekki ad bera
kostnadinn af peirri aheettu. Adrir verdi latnir bera pann kostnad.

4.B.1 Greidsluerfidleikalrraedi

Fasteignakaup eru yfirleitt steersta fjarfesting hins almenna ldntaka. Feestir eru svo vel
efnum bunir ad geta stadgreitt fasteign og purfa pvi ad taka lan. Pegar ad kreppti i kjolfar
bankahrunsins { oktober 2008 jokst atvinnuleysi, greidslugetan minnkadi og verdtryggd
lan heekkudu i samreemi vid aukna verdbdlgu. Sokum pessa attu margir erfitt med ad
standa { skilum med hisnaedislan.

Til ad takast 4 vid greidsluvanda heimilanna var peim urreedum sem pegar stédu til boda
breytt. Pessar breytingar attu ad koma til méts vid pa sem gatu ekki stadid i skilum. Medal
annars voru heimildir [budaldnasjéds vardandi lengingu léna rymkadar, innheimtuadgerdir
vardandi naudungarsolu mildadar, stimpilgjold felld timabundid nidur, drattarvextir
leekkadir, vaxtabeetur heekkadar drin 2009 og 2010 og sérstok vaxtanidurgreidsla var
greidd 4rin 2011 og 2012.!

Svokollud greidslujofnun var sett sjalfkrafa 4 61l verdtryggd husneedislan i skilum, nema
annars veeri dskad. Markmiodid med greidslujofnun var ad leekka greidslubyrdi lans 4
medan kreppan var dypst med pvi ad tengja pad vid svokallada greidslujofnunarvisitolu
sem fylgdi préun launa og atvinnustigs, i stad visit6lu neysluverds. Rétt teepur helmingur
lantakenda hja Ibudalédnasj6di afpakkadi urreedio enda gat greidslujéfnun leitt til pess ad
lanstiminn lengdist og kostnadur vegna lansins ykist.

Auk breytinga 4 pagildandi greidsluerfidleikadrredum voru ny, rottekari urredi kynnt,
par 4 medal greidsluadlogun, sértak skuldaadlogun og svokollud 110%-leid, sem nanar
verda utlistud hér fyrir nedan.

1. Ndnar md lesa um trreedin i arsskyrslu Rddgjafarstofu um fjarmal heimilanna 2009.
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4.B.1.1 Greidsluadlogun eda gjaldprot?

Greidsluadlogun er greidsluerfidleikatrraedi byggt 4 16gum nr. 101/2010 sem toku gildi
1. 4gust 2010. Tilgangur pess er ad skapa heildstaeda lausn fyrir pa sem eiga i verulegum
greidsluerfidleikum. Einungis er haegt ad seekja um greidsluadlogun ef veegari trreedi eru
ekki talin duga til frambudar. Ef umsékn um greidsluadlogun er sampykkt hefst svokalladur
greidsluadlogunartimi par sem ymsar homlur eru settar 4 radstofun fjar umsekjanda. A
peim tima greidir umssekjandi einungis pad sem er naudsynlegt fyrir rekstur heimilis
og framfeerslu, t.a.m. mat og leekniskostnad, en pad sem eftir stendur af laununum parf
umseakjandi ad leggja til hlidar. Hegt er ad synja umsékn um greidsluadlogun ef skuldir
eru til komnar vegna 6hoflegra skuldbindinga, til deemis ef heimili umsaekjanda er talid
of stort midad vid parfir fjolskyldu hans. Greidsluadlogun getur falid i sér nidurfellingu
skulda, gjaldfrest og skilmalabreytingar auk annarra trreeda til ad létta 4 greidslubyrdinni.
Urredid er hugsad sem heildsteed lausn 4 skuldavanda einstaklinga en ymsar skuldir, t.a.m.
skuldir vegna namslana og medlagsskuldir falla ekki nidur.?

Gjaldprot er eins konar lokaurredi skuldara en pa er bu hans tekid upp i skuldir ad
undanskildum peim lausafjarmunum sem naudsynlegir eru til ad halda latlaust heimili.
Vidkomandi feer ad bua i hisneedinu i allt ad tolf manudi gegn pvi ad borga leigu. Beedi
skuldari og lanardrottinn geta krafist gjaldprotaskipta. Eftir ad bu er tekid til gjaldprotaskipta
hefst fyrningarfrestur 4 peim kréfum sem ekki fést greiddar vid gjaldprotaskiptin. I lok
ars 2010 var pessi fyrningarfrestur styttur { tvo ar en petta bradabirgdadkveedi a ad
endurskoda innan fjogurra dra frd gildistoku. A peim tima getur kréfuhafi fengid fyrningu
rofna med démi ad dkvednum skilyrdum uppfylltum og hefst pa nyr fyrningarfrestur. Til
a0 fyrningin sé rofin parf krofuhafi ad hafa sérstaka hagsmuni af pvi og liklegt parf ad
pykja ad hann fai pannig fullnustu kréfu sinnar 4 nyjum fyrningartima.® Pessi skilyroi
benda til pess ad fyrningin verdi einungis rofin i undantekningartilvikum og pvi verdi
meginreglan su ad krofur eftir gjaldprotaskipti fyrnist a tveimur arum.*

Greidsluadlogun og gjaldprotaskipti eru um margt 6lik irraedi. Markmid greidsluadlogunar
er a0 skapa heildsteeda lausn fyrir skuldara svo hann eigi moguleika 4 ad standa vio
fjarhagslegar skuldbindingar sinar. Ef greidslugetan er neeg getur trraedid pvi verid til
hagsbéta fyrir beedi skuldara og kréfuhafa. Kosturinn fyrir skuldara er sa ad sleppa vid
pann tilfinningalega kostnad sem fylgir gjaldproti auk pess sem hann a pess kost ad halda
eftir akvednum hluta af eigum sinum. Pétt greidsluadlogun sé almennt talin veegara trraedi
kemur hun sér ekki endilega betur fyrir skuldara jafnvel p6 ad hann uppfylli 6l skilyrdi
hennar. Astedan er i fyrsta lagi skert athafnarfrelsi skuldara & greidsluadlégunartimanum
en honum er ekki heimilt ad radstafa launum sinum umfram pad sem naudsynlegt er fyrir
rekstur heimilisins. A medan bu er tekid til gjaldprotaskipta heldur vidkomandi hins vegar
launum sinum 6skertum. I 63ru lagi er ekki sjalfsagt ad greidsluadlogun sé naegjanlegt
urraedi til ad leysa varanlega ur skuldavanda umsaekjanda, medal annars par sem dkvednar
skuldir 4 bord vid medlagsskuldir falla ekki nidur vegna greidsluadlogunar.

4.B.1.2 Seérteek skuldaadlogun

Sértaek skuldaadlogun var Grredi byggt 4 16gum nr. 107/2009 um adgerdir { pagu
einstaklinga, heimila og fyrirteekja vegna hrunsins. Haegt var ad seekja um trreedio til loka
ars 2012. Markmid drredisins var ad adlaga skulda- og eignast6du ad greidslugetu
umszkjanda. Sértek skuldaadlogun var atlud peim sem hofou greidslugetu sem st60
undir ad lagmarki 70% af markadsvirdi huisnadis og 100% af markadsvirdi bifreidar. Ef
greidslugetan var minni en svo ad hun steedi undir 100% af markadsvirdi hisnaedis for sa
hluti lansins sem var umfram greidslugetu 4 bidlan til priggja dra en pad sem var umfram
100% féll nidur i lok skuldaadldgunartimabilsins ef stadid var vid samninginn.® Deemi: Ef
billaus einstaklingur skuldadi 110% af markadsvirdi hiisnaedis en hafdi greidslugetu sem

2. Log nr. 101/2010, um greidsluadlogun.
3. Log nr. 21/1991,um gjaldprotaskipti og breyting 4 16gum um gjaldprotaskipti nr. 142/2010.
4. Asa Olafsdéttir, ,,Fyrning krafna vid gjaldprotaskipti®

5. Atvinnuvegaraduneytid, Skyrsla eftirlitsnefndar til efnahags- og vidskiptaradherra, samkveemt logum nr. 107/2009 um
adgerdir { pagu einstaklinga, heimila og fyrirteekja vegna banka- og gjaldeyrishrunsins.
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Med 110%;Iei6inni voru
vedkrofur ILS feerdar nidur i
110% af verdmaeti fasteignar

»Jafnframt benda upplysingar fra
sj60num til pess ad um 70% peirra

sem munu fa nidurfeerslu lana séu

i skilum. Petta undirstrikar pann
annmarka sem er 4 110% leidinni, p.e.
a0 lantakendur sem stadid geta i skilum
fa skuldir sinar nidurfelldar ad hluta.
Pegar upp er stadid verdur nidurfeerslan
fjarmognud med almannafé.”

Fjarmaélastodugleiki 2011/1
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st60 undir 80% af markadsvirdi ibudar pd var skuld sem samsvaradi 20% af markadsvirdi
sett 4 bidlan og skuld hans umfram markadsvirdid afskrifud i lok skuldaadléogunartimans
ef hann st6d vid samkomulagid. Petta er ttskyrt i toflu 4.B.1.

Tafla4.B2 Sértaek skuldaadldgun: einfalt deemi

Allt umfram 100% féll nidur f lok

20% 4 bidlan .
samningstima

80% af markadsvirdi (greioslugeta)

Urredid hentadi peim sem hofdu greidslugetu ad ldgmarki 70% af markadsvirdi
hasneedis. Peir sem h6fdu minni greidslugetu gatu hugsanlega sétt um greidsluadlogun
eda gjaldprotaskipti. Hvati var til ad standa i skilum pvi pa féllu skuldir umfram 100% af
verOmeeti eignar nidur eftir prju ar.

4.B.1.3 110%-leidin

110%-leidin var ekki hugsud sem greidsluerfidleikatrredi enda ekki skilyrdi ad
umszkjendur ettu i greidsluvandraedum. Leidin atti ad vera tiltélulega einfold i framkvaemd.
Um hana giltu 16g nr. 29/2011 en nanari atfeersla var i Samkomulagi ldnveitenda d
ibtidaldnamarkadi um verklagsreglur i pdagu yfirvedsettra heimila. Med 110%-leidinni voru
vedkrofur [btidaldnasjods midad vid stodu peirra 1. jantiar 2011 feerdar nidur { 110% af
verdmeeti fasteignar midad vio fasteignamat eda markadsverd, hvort heldur sem heerra
var, ad dkvednum skilyrdum uppfylltum. Adfararheefar eignir 4 bord vid bifreid, sumarhus
eda bankainnstaedur, komu til fradrattar nidurfeerslunni.

Pegar 110%-leidin kom til framkveemda ékvad Ibudaldnasjédur ad stydjast vid svokallad
frieignamark sem leekkadi fradrattinn vegna adfararhefra eigna. Ibidalanasjédur midadi
frieignamarkid vi0 tveggja manada radstofunartekjur en adeins ef vidkomandi atti pa
uppheed 4 bankabdk.® Deemi: Ef lantaki hafdi 400 pusund krénur i rddstofunartekjur 4
manudi og 4tti a.m.k. tvofalda pa fjarhaed a bankabdk, nidurferslan midad vid 110% af
verdmeeti fasteignar nam 4,7 m.kr. og adfararheefar eignir 2 m kr., fékk lantaki nidurfeerslu
sem nam 3,5 milljdnum kroéna. Petta er utskyrt i téflu 1.

Ymsir gallar voru vid 110%-leidina. Eftirlitsnefnd um sérteeka skuldaadlégun gagnryndi
medal annars ad urraedid veeri of flokid 1 framkveemd og par af leidandi timafrekt. Einfaldara
hefdi verid ad mida vi0 fasteignamat en ekki markadsverd odyrari eigna, lata adfararhaefar
eignir ekki koma til fradrattar nidurfeerslunni upp ad vissu marki og mida frieignamark
frekar vid fasta fjarhaed heldur en radstofunartekjur.” Auk pess hefur rraedid verid gagnrynt
fyrir ad nidurgreida einkum skuldir peirra sem ekki voru i greidsluvandraedum.®

Tafla4. 81 Synidaemi um hvernig 110% leidin var Gtfaerd hja ibadalanasjodi

Krénur (nema annad

Forsendur deemis sé tekid fram)

Veokrafa fyrir nidurfaerslu 30.000.000
Verdmat fasteignar 23.000.000
110%-leidin
110% af verdmati fasteignar 25.300.000
Nidurfeersla vedkrafna fyrir skerdingu 4.700.000
Adfararheefar eignir 2.000.000
Frieignamark 800.000
Nidurfeersla vedkrafna eftir skerdingu 3.500.000

6. Sama heimild..
7. Sama heimild.
8. Sedlabanki Islands, Fjdgrmalastoouleiki 2011/1, bls. 28.
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Kronur (nema annad

Forsendur deemis sé tekid fram)
Nidurstada
Veokrafa eftir nidurfeerslu 26.500.000
Vedkrafa sem hlutfall af verdmati fyrir nidurfeerslu 130%
Vedkrafa sem hlutfall af verdmati eftir nidurfeerslu 115%

4.B.1.4 Leidir til a0 fresta pvi ad greida

Eftir ad adgerdir gagnvart peim sem heettu ad borga af lanum sinum voru mildadar 4
arunum 2008 til 2010 gat pad gerst ad lantakar fengju ad bua i ibidum sinum i nokkur
&r 4n pess ad borga afborganir af lanum sinum. Ymsir hafa bent 4 6sanngirnina sem 1 pvi
felst ad lantakar komist upp med ad bua ,,0keypis* i ibudum sinum svo longu eftir ad peir
haetta ad borga. Pad er pvi pess virdi ad skoda hvernig petta gat att sér stad.

»Daemi eru um ad folk hafi nytt sér
Almennu innheimtuferli er lyst 4 eftirfarandi hdtt: Mdnudi eftir ad lantaki haettir ad s msguleg arraedi sem skuldurum

borga atborganir af lani feer hann itrekun heim til sin. Bregdist lantaki ekki vid feer hann  standa til boda til ad buia 4fram
greidsludskorun pegar fjorir og halfur manudur er lidinn fra gjalddaga (pessi frestur ~ fasteigninni sinni 4n pess ad virdast
var adur tveir og halfur manudur en var lengdur i oktober 2008). Manudi sidar kemur hafa nokkurn dhuga 4 ad borga af

.. o . . . .. . s . . hdsnaedislanum sinum eda leigu
naudungarsolubeidni sem er einungis afturkollud ef einn pridji vanskilanna er greiddur.

Eftir pad hefst naudungarsoluferlid sjalft sem felst i fyrstu fyrirtoku, byrjun uppbods og
framhaldi uppbods (lokasélu).” A drunum 2009 og 2010 var naudungarséluferlid hins 1;‘tP5:/’Vz:‘“mbl-isl:ffe‘;if“;mle““zo13/05/06’
. . . . . oy . orga_ekkert_og_bua_fritt

vegar lengt timabundid med eftirfarandi breytingum a 16gum um naudungarsélu:

i kjolfar naudungaruppbods””

1. Log nr. 23/2009: Fresta matti akvordun vardandi byrjun uppbods eda radstofun
eignar 4 frjalsum markadi til 31. oktober 2009 (gilti frd 27. mars 2009).

2. Log nr. 108/2009: Fresta matti dkvordun vardandi framhald uppbods fasteignar
eda radstofun hennar a frjalsum markadi til 28. febrtiar 2010 ef eigandi bjo i
fasteigninni og atti par logheimili (gilti fra 6. névember 2009).

3. Lognr. 11/2010: Fresta matti akvéroun vardandi framhald uppbods fasteignar eda
radstofun hennar 4 frjalsum markadi i prja manudi ef eigandi atti par 16gheimili
(var 1 gildi 26. februar til 31. oktéber 2010).

4. Log nr. 129/2010: Frestun skv. 16gum nr. 11/2010 framlengd (var i gildi fra 1.
névember 2010 til 31. mars 2011).

Auk pess var sampykkt med 16gum um midjan jini 2010 ad einstaklingur fengi ad bua i
hisneedi sem selt hefdi verid med naudungarsolu i allt ad tolf manudi gegn pvi ad borga
leigu.'®!" Ef vidkomandi fékk ad bua 1 ibidinni en borgadi ekki leigu hofst utburdarferli
en pad gat verid timafrekt.

Demi um innheimtuferli er synt { t6flu 4.B.3. Lantaki heetti ad borga afborganir
af hisneedislani 1. névember 2008 i kjolfar efnahagskreppunnar. Med adurnefndum
breytingum ték innheimtuferlid eitt og halft ar fra peim tima sem lantaki heetti ad
borga. Eftir naudungarsoluna fékk skuldarinn ad bua i husnzdinu { allt ad 12 manudi
gegn leigugjaldi.

Onnur leid til ad komast hjé afborgunum en fa samt ad bua { ibudinni var med pvi ad
saekja um greidsluadlogun. Ef sétt var um fyrir 1. jali 2011 héfst samstundis timabundin
frestun greidslna (greidsluskjol). Ef umsokn var hafnad var heegt ad kaera pa dkvérdun og
pannig framlengja frestinn. Ef s6tt var um eftir 1. jali 2011 komst umsaekjandi hins vegar
einungis i timabundid greidsluskjol ef umsokn var sampykkt hja umbodsmanni skuldara.

9. Arsskyrsla Ibtidalanasjéds 2009.
10. Log nr. 90/1991, um naudungarsolu.

11. Log nr. 60/2010, um breyting 4 logum um gjaldprotaskipti o.fl., [ogum um naudungarsolu, légum um légmenn og
innheimtuldgum, med sidari breytingum (réttarstada skuldara).
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umbunudu peim sem toku aheettu,
er fordeemisgildio & pa leid ad
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Tafla4.8.3 Dami um innheimtuferli

Dagsetning Vidburdur/adgerd
1. névember 2008 Haettir ad borga
1. desember 2008 ftrekun
15. mars 2009 Greidsluéskorun
15. april 2009 Naudungarsdlubeidni
15. jali 2009 Fyrsta fyrirtaka
15. 4gdst 2009 Byrjun uppbods frestad til 31. oktober
31. oktober 2009 Byrjun uppbods
6. névember 2009 Frestur til 28. febrdar 2010
28. febraar 2010 Frestur framlengdur um prja méanudi
1.juni 2010 Framhald uppbods, en feer ad bda f ibtdinni i allt ad 12 manudi
1. jani 2011 Verdur ad fara Gr ibadinni

4.B.2 Borgar sig ad standa i skilum?

Mikilvaegt er ad huga ad pvi fordeemisgildi sem trradi 4 bord 110% leidina hofou en
pvi hefur verid haldid fram ad med pvi ad afskrifa skuldir & pennan hatt hafi peim verid
umbunad sem hofou tekid lan med héu vedhlutfalli eda jafnvel dkvedid ad haetta ad greida
afborganir af lanum sinum.

4.B.2.1 Hvatar og freistnivandinn

Pegar einstaklingar taka dkvardanir meta peir kostnad og dbata 6likra valméguleika. Hvatar
eru ytri peettir sem hafa dhrif 4 pessar akvardanir. Hvatar eru stundum notadir gagngert
til ad styrkja jakveeda hegdun. Sem deemi um hvata ma nefna ad peir sem standa i skilum
geta frekar veenst lagra vaxta 4 lanum, peir sem eru afkastamiklir fa frekar heerri laun en
afkastalitlir o.s.frv.

Hvatar geta lika styrkt neikvaeda hegdun. Daemi um slikt er pegar einstaklingur ber ekki
fullan kostnad af peirri dheettu sem hann tekur. Hann er pvi i raun hvattur til ad taka meiri
dheettu en hann hefdi annars gert. Petta kallast freistnivandi. Sé pad rétt er liklegra ad
lantaki i dag taki meiri dheettu en hann hefdi gert adur en trreedin voru kynnt pvi hann
gerir rad fyrir ad purfa ekki ad bera kostnadinn af henni og vera jafnvel ,verélaunadur®
fyrir ad taka aheettu.

4.B.2.2 Umbun fyrir éskilvisi og ovarfeerni

Af umfjolluninni hér framar ma sja ad lantakendum stédu ymis urraedi til boda getu
peir ekki stadid i skilum. Ljost er ad lantakar nyttu sér oft fleiri en eitt pessara trraeda.
Dzemi 1 og 2 syna hins vegar glogglega ad kerfid var ekki til pess fallid ad skapa jakveeda
hvata til ad standa i skilum. I eftirfarandi deemum er til einféldunar eingdngu gert rad
fyrir ad reynt hafi verid ad leysa ur skuldavanda lantaka med pvi ad feera vedkrofur peirra
nidur med 110%-leidinni. P6 ma segja ad sama geti gilt um énnur Grraedi sem folu 1 sér
nidurfellingu skulda (t.d. sérteek skuldaadlogun og greidsluadlogun). b6 ber ad taka fram
a0 peir sem fengu nidurfellingu vedskulda samkveemt 110%-leidinni h6fou meira svigram
til ad radstafa fé sinu en til deemis peir sem séttu um greidsluadlogun.

Demi 1 og 2 syna glogglega hvernig 110%-leidin, sem og onnur trredi sem folu i sér
nidurfellingu skulda, budu upp 4 ad peim veeri umbunad sem ho6fdu tekid lan med
hau lanshlutfalli eda akvadu ad heetta ad greida afborganir af lanum. Vanskil voru
med 60rum ordum ,verdlaunud® Ef pessar adgerdir stjérnvalda yta undir ventingar
um ad framtidaradgerdir muni virka & samsvarandi hatt mun pad skapa 4durnefndan
freistnivanda. M4 eetla ad slikt hafi ekki verid markmidid med Grreedunum heldur 6zeskileg
hlidarverkun peirra.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f



Rammagrein 4. 8.1 Daemi 1: Umbun fyrir ad haetta ad borga

Gert er rad fyrir ad prir einstaklingar (A, B og C) hafi tekid 20 milljéna kréna verdtryggt Ian 1. jantar
2008. Lanid var til 40 ara og vextirnir voru 5,75% fyrir Ian sem haegt var ad greida upp an sérstakrar
uppgreidslupéknunar. Tveimur drum sidar, 1. jantar 2010, hzttu B og C ad borga afborganir af
l[anunum en A st6d afram i skilum. Eftir ad peir haettu ad borga héfst innheimtuferli en & medan
fengu peir ad bda 1 hisnadinu. Adili C dkvad hins vegar ad flytja heim til mémmu, leigja 6drum
adila sitt hdsnaedi og piggja af pvi leigutekjur (140 pasund krénur & manudi). Eins og sja mé a toflu
1 var vedkrafa pann 1. jantar 2011 alls 25,7 m.kr. fyrir einstakling A sem st6d i skilum en 27,2 m.kr.
fyrir adila B og C sem ekki stddu f skilum en innifalid f pvi voru &fallnar afborganir, drattarvextir og
innheimtukostnadur. Samkvaemt 110%-leidinni feerdust vedkrofur nidur 24 m.kr. f 6llum tilfellum.
Til einfoldunar er ekki gert réd fyrir adfararhaefum eignum. Nidurfeerslan var pvi meiri fyrir pa sem
ekki st6du i skilum eda 3,2 m.kr. en 1,7 m.kr. fyrir bann sem stdd i skilum. Med pvi ad hzetta ad
borga ménadarlegar afborganir af laninu 1 byrjun ars 2010 gétu adilar B og C ennfremur lagt pann
pening fyrir og nytt i annad (alls 1,68 m.kr.). Ad auki hafdi adili C leigutekjur af hdsnaedi sinu (einnig
1,68 m.kr.) Til einfoldunar er hvorki gert rad fyrir verdbélgu né voxtum & pad fé sem einstaklingar B
og C 18gdu fyrir. Nidurstadan er st ad s& sem alltaf borgadi uppskar ekki betri skuldastédu en peir
sem haettu ad borga. beir sem haettu ad borga eignudust auk pess fé sem sa skilvisi fékk ekki. B
hafdi 1,68 m.kr. & milli handanna pann 1. jandar 2011 og C sem badi auk pess leigutekjur &tti alls
3,36 m.kr. & sama tima.

Tafla1 Daemi um nidurfellingu og eignastodu eftir pvi hvort lantaki borgadi eda ekki

Heetti ad borga

Borgadi Heetti ad borga 1. jandar 2010 og
Krénur skilvislega (A) 1. jandar 2010 (B) padi leigutekjur (C)
Veokrafa 1. jantar 2008 20.000.000 20.000.000 20.000.000
Vedkrafa 1. jantar 2011 25.700.000 27.700.000 27.700.000
110% af verdmati fasteignar 2011 24.000.000 24.000.000 24.000.000
Nidurfeersla vedkrafna 1.700.000 3.700.000 3.700.000
Peningaeign 1. jantiar 2011 - 1.680.000 3.360.000
Eignir alls (fasteign og peningar) 24.000.000 25.680.000 27.360.000

Rammagrein 4.8.2 Daemi 2: Umbun fyrir a0 taka hatt lan

Gert er rad fyrir ad tveir einstaklingar hafi tekid 40 ara verdtryggt |an til kaupa & htsnaedi sem
kostadi 25 m.kr. pann 1. jantar 2008. Vextir voru pa 5,75% an uppgreidslupoknunar. Annar adilinn
tok 20 m.kr. 1&n sem jafngilti 80% af kaupverdi ibGdarinnar. Hinn adilinn lagdi fram meira eigid
fé og ték eingdngu 18,7 m.kr. lan sem jafngilti 75% af kaupverdinu. Eins og sja m4 & toflu 1 st6d
l&n pess sem tok haerra lanid i 25,7 m.kr. eftir tvé ar en lan hins i 24 m.kr. Verdgildi hdsnaedisins
var pa 21,8 m.kr. Samkvaemt 110%-leidinni feerdust vedkrofur pess sem tok heerra lanid { 24 m.kr.
en til einfoldunar er gert rad fyrir ad hvorugir hafi att adfararhafar eignir. Nidurfeersla vedkrofu
hans var pvi 1,7 m.kr. en sa sem tok laegra lanid fékk enga nidurfellingu. betta pydir ad allt pad
sem tekid var ad lani umfram 18,7 m.kr. burfti ekki ad borga til baka. Pad var pvi hagsteedara ad
taka sem haest lan og nota eigid fé f eitthvad annad. Ad pvi gefnu ad badir hafi att jafn mikid
eigid fé pegar lanin voru tekin gat s& sem ték haerra [anid nytt pad f t.d. innbd & medan hinn bjé
f lakara innbti en st6d skuldalega engu framar en hinn begar upp var stadid.

4. Kafli

Med 110%-leidinni var lant6kum
i sumum tilfellum umbunad

fyrir ad hafa heett ad borga
afborganir af lanum

Med 110%-leidinni var lantokum
i sumum tilfellum umbunad
fyrir a0 hafa tekid hatt lan
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Mikilvaegt er ad lanakerfi iLS og
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rétta hvata svo ad lantakar sjai
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og syna almenna raddeildarsemi

162

Tafla1  Dami um nidurfellingu vedkrafna eftir mismunandi lanafyrirkomulagi

Krénur 80% lan 75% lan
Veokrafa 1. névember 2008 20.000.000 18.700.000
Vedkrafa 1. jantar 2011 25.700.000 24.000.000
110% af verdmati fasteignar 2011 24.000.000 24.000.000
Nidurfeersla vedkrafna 1.700.000

1.1.1 Nidurstada

Okosturinn vid trredi 4 bord vid 110%-leidina er pad fordeemi sem pau settu. Gera ma
rad fyrir ad flestir vilji standa i skilum og purfi ekki 4 greidsluerfidleikatirreedum ad halda.
Geri lantaki hins vegar rad fyrir ad sér standi urreaedi 4 bord vid 110%-leidina til boda
komist hann i greidsluvanda hefur pad 4hrif 4 peer dkvardanir sem hann tekur.

Med 110%-urradinu var lantakendum, i sumum tilvikum, hreint at sagt umbunad fyrir
a0 hafa teki0 hétt lan og jafnvel heett afborgunum. Pa er heettan st ad einstaklingur
sem tekur akvordun um ad taka lan i dag geeti hugsad sem svo ad pad borgi sig ekki ad
syna rdddeildarsemi, taka hofleg lan eda standa i skilum pvi vanskilin verdi hvort ed er
nidurgreidd. Pvert 4 moti geeti s4 hinn sami talid ad pad skynsamlega i stodunni veeri ad
taka hatt lan og hafa ekki of miklar dhyggjur af pvi ad geta ekki stadid vid afborganirnar
pvi reynslan syni ad hann purfi ekki ad bera kostnadinn af peirri aheettu. Adrir verdi latnir
bera pann kostnad.

GreiOsluerfidleikatrraedi og nidurfelling skulda eru kostnadarsém trreedi fyrir rikissj6d og
par af leidandi almenning. bvi ttu ldnakerfi [budalanasjods og greidsluerfidleikatrraedi
a0 hvetja til skynsamlegrar lantoku og ad lantakar standi { skilum eftir fremsta megni.
Einn lidur i pvi er ad tryggja ad lantaki beri af pvi kostnadinn, standi hann ekki { skilum.
Mikilveegt er pvi ad lanafyrirkomulag sem og greidsluerfidleikatirraedi skapi rétta hvata
svo ad lantakar hafi hag af pvi ad syna raddeildarsemi. Pannig er liklegra ad studlad sé ad
skilvirku og sanngjérnu samfélagi.
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5. bréun loggjafar

5.1 Stjérnsysluleg stada Husnaedisstofnunar/ibtdalanasjéds

Fyrsta addragandann ad stofnun Husnedisstofnunar rikisins ma finna i logum nr. 44/1946,
um opinbera adstod vid byggingar ibudarhiisa { kaupstodum og kauptinum. I pessari 16ggjof
voru felld saman gildandi 16g um verkamannabustadi, sem fyrst voru sampykkt 4 Alpingi
arid 1929 og 16g um byggingarsamvinnufélg, sem fyrst voru sampykkt 1932, auk pess
sem ny akvaedi um frumkvaedi sveitarfélaga vid utrymingu heilsuspillandi hisnaedis komu
til ségunnar.

[ rauninni var um ad rada log sem toku til sérteekra adgerda, p.e. til byggingar
verkamannabustada, til starfsemi byggingarsamvinnufélaga og til Gtrymingar heilsuspillandi
husnaedis. [ 16gunum var ekki kvedid 4 um neinn sérstakan framkveemdaadila af hélfu
hins opinbera vid ad hrinda peim i framkveemd. Pess ma p6 geta ad petta ar, 1946, fluttu
pingmenn Sésialistaflokksins, eins peirra flokka sem adild attu ad Nyskopunarstjorninni
svonefndu er pa var vid vold, frumvarp um stofnun Byggingarmalastofnunar rikisins.
Sumt { pvi frumvarpi minnir 4 atridi sem sidar birtust i 16ggjof um Husnaedismalastofnun
rikisins og Husnzaedisstofnun rikisins.

Almennar lanveitingar til ibidabygginga eda ibudakaupa voru 4 pessum arum { héndum
Veddeildar Landsbanka Islands en voru ordnar mjég litlar ad umfangi er hér var komid sogu.

Arid 1952 kom svo til sogunnar beinn forveri Hisnaedismalastofnunar rikisins, Lanadeild
smaibuda. Lagadkveedi um hana voru sett sem vidbotardkveedi vid login fra 1946 um
byggingu ibudarhtsnzdis { kaupstodum og kauptinum, sem adur var getid.! Lanadeild
smaibuda veitti m.a. lan til byggingar smaibudahverfisins i Reykjavik en sumarid 1954 var
skipud nefnd er vinna skyldi ad gerd frumvarps um vidteekari adgerdir hins opinbera 4
svidi hisneedismala. Afraksturinn var l6g nr. 55/1955, um hiisnedismdlastjorn, vedldn til
ibiidabygginga og uitrymingu heilsuspillandi ibuida. I athugasemdum med frumvarpinu var
visad til tilvistar sérstakra opinberra stofnana erlendis sem sinntu hisneedismalum. b6 var
einungis lagt til ad stofna husnedismalastjorn en ekki sérstaka stofnun. Frumvarpid gerdi
rad fyrir premur moénnum { hisneedismalastjorn en 1 hinum sampykktu l6gum var kvedid
4 um fimm fulltraa. Stjérnin skyldi skipud af rikisstjorninni til sex ara i senn. Veddeild
Landsbanka Islands, sem starfad hafdi fra 4rinu 1900, var falin hin bankataeknilega hlid
lanveitinganna og kvedid 4 um ad veddeildin 4samt hisneedismalastjorn myndudu saman pad
sem kallad var hid opinbera vedlanakerfi. Einn af stjérnarménnum hdsneedismalastjornar
skyldi vera tilnefndur af veddeildinni. Hélst su skipan allt til arsins 1980. I athugasemd
um 1. grein frumvarpsins sagdi svo:

»Adur er ad pvi vikid, ad hisnaedismalin séu ein pydingarmestu vandamal
bjédfélagsins. I mérgum 6drum 16ndum eru sérstakar opinberar stofnanir, sem
sinna hisneedismalunum. Lagt er til, ad sett verdi 4 stofn sérstok stjorn, skipud
premur ménnum, sem annist petta mal, og nefnist hun husneedismalastjorn. bad
virdist edlilegt, ad rikisstjérnin skipi hisnaedismalastjornina. Gert er rad fyrir,
a0 skipunartimi nefndarmanna sé alllangur eda 6 ar, svo ad sem mest festa megi
verda i storfum hennar. Pad er ssmkomulag vid Landsbanka Islands um pad, ad
einn stjérnarmanna verdi skipadur eftir tilnefningu bankans.“

I raun matti lita 4 hina fyrstu hisnedismélastjorn sem eins konar framkvaemdanefnd um
hisnedisstefnu stjornvalda. Starf hennar beindist fyrst og fremst ad pvi ad tuthluta mjog
takmorkudum lanum og voru pad tveir stjornarmenn sem satu vid pad ad loknum eigin
vinnutima ad taka 4 méti umséknum, raeda vio umseakjendur og tthluta lanum.

1. Log nr. 27/1952. Med vidbétinni um Lanadeild smaibtida voru 16gin sidan gefin ut { einni heild sem 16g nr. 36/1952,
um opinbera adstod vid byggingar ibidarhusnaedis i kaupstodum og kauptinum.



Hinn mjéi visir hisneedismalastjornar byrjadi po fljétt ad vaxa og dafna. Pegar arid 1956
lagdi paverandi vinstri stjorn fram frumvarp til laga um hiisneedismalastofnun, byggingarsjoo
rikisins, sparnad til ibiidabygginga o.fl., sem vard ad logum nr. 42/1957. Login kveda, eins og
nafnid bendir til, 4 um stofnun sérstakrar hisnsdismalastofnunar, stofnun byggingarsj6ds
rikisins og stofnun skyldusparnadarkerfis ungs folks.

Starfsfolk Husneaedismalastofnunar rikisins var ekki margt i byrjun, en pad samanst60
af skrifstofufélki vid lanaafgreidslu, sem fulltriar i husnsedismaélastjérn, nt kjornir af
Alpingi til priggja ara i senn, komu einnig ad i rikum meeli. P4 var stofnud teiknistofa og
somuleidis utheimti skyldusparnadarkerfid mannafla.

Neestu ar og aratugi efldist og styrktist starf Husnaedismadlastofnunar rikisins stodugt og
stada hennar { husnadismélum landsmanna vard @ sterkari. Otviraett mé segja ad betta hafi
verid a kostnad sedstu yfirstjornar husnadismaéla sem var i héndum félagsmalaraduneytisins
sem stofnad hafdi verid formlega arid 1946.” Tilt6lulega liti0 af starfskréftum raduneytisins
for lengst af til pess ad sinna husnedismalum og sneri verksvid pess fyrst og fremst ad
eftirlits- og 16ggjafarhlutverki. Hisneedismalastofnun rikisins (Hisneedisstofnun rikisins
eftir 1980) gegndi 4 hinn béginn st6dugt margpeettara lykilhlutverki vid stefnumétun a svidi
hasnadismala. Par ma nefna framkveemd samkomulaga adila vinnumarkadarins 1964 og
1965, sem folu { sér veigamiklar adgerdir { husnadismalum, og bar par heaest lanveitingar
Byggingarsjods rikisins til byggingar 1.250 {buda i Breidholtshverfi { Reykjavik. Arid 1970
var Byggingarsjédur verkamanna feerdur undir hatt Hisnaedismalastofnunar rikisins og
ma par segja ad sé ad finna upphafid ad stodugum vexti hins félagslega ibudaldnakerfis
neestu dratugina. Sama ar fékk Husneedismalastofnun rikisins einnig heimild til pess
ad veita lan til kaupa almennings 4 eldri ibtdum sem markar upphaf pess ferlis sem a
tiunda aratugnum leiddi til umbreytingar Husnaedisstofnunar ar byggingarlanastofnun
i fasteignaldnastofnun.

Arid 1973 kom til sogunnar 4zetlun opinberra adila um byggingu 1.000 leiguibuda
4 landsbyggdinni og skyldi fjarmognun pess verkefnis vera 4 konnu Byggingarsj6ds
rikisins. P4 ma geta jardeldanna i Vestmannaeyjum er héfust 1973 og koélludu a
lanveitingar Hasnaedismaélastofnunar. Tilkoma verkamannabustadakerfisins i hondum
Husnaedismalastofnunar rikisins, svo og leiguibtidadzetlunin, kélludu 4 sifellt meira
teeknilegt eftirlit af halfu stofnunarinnar, til vidbétar vid starfreekslu teiknistofunnar sem
aour er getio. Pessi hlid 4 starfsemi stofnunarinnar vard sidan til pess ad komid var 4 fot
sérstakri teknideild arid 1974. Loggjofin um starf stofnunarinnar vard einnig stodugt
margpeettari; fyrstu 16gin um Husneaedismalastjérn voru alls 16 greinar en 16g nr. 51/1980,
um Husneedisstofnun rikisins, voru samtals 79 greinar.

[ fyrrgreindum 16gum nr. 51/1980 var pvi einnig { fyrsta sinn slegid fostu, 1 2. gr. laganna,
a0 Husneedisstofnun rikisins veeri sjalfsteed rikisstofnun er lyti sérstakri stjorn, p.e.
hasnadismalastjorn. En pratt fyrir ad vera sjalfsteed rikisstofnun med sérstaka stjorn,
heyrdi stofnunin, samkvaemt sému grein, engu ad sidur undir félagsmalaraduneytid. I
légunum var einnig i fyrsta sinn kvedid 4 um skiptingu stofnunarinnar { prjar deildir,
lanadeild, félagsibuidadeild og teeknideild. Med 16gunum vard einnig st breyting 4 skipan
htsnadismalastjornar ad seta fulltria Veddeildar Landsbankans, sem haldist hafdi allar
gotur fra stofnun htisnedismalastjornar arid 1955, var felld nidur. Hins vegar komu nu inn i
16gin 4kvaedi um tilnefningu tveggja fulltrtia Alpydusambands [slands { husnedismalastjérn.
A neestu drum jukust &hrif verkalydshreyfingarinnar 4 préun htsnediskerfisins sem
birtust ekki sist { mikilli aukningu lana hja Byggingarsj6di verkamanna og vaxandi
byggingastarfsemi 4 vegum stjérna verkamannabustada i fjolda sveitarfélaga.

Starfsgrundvollur Husneedisstofnunar breyttist einnig verulega eftir ad full verdtrygging
huisnaedislana var tekin upp arid 1979 og styrkti mjog st6du hinna tveggja lanasj6da
stofnunarinnar til lengri tima litid. Til skamms tima atti verdtryggingin hins vegar patt
i pvi ad hrina greidsluerfidleika vegna husnedislana reid yfir landsmenn 4 fyrri hluta
niunda ratugarins. Vid pvi var brugdist med pvi ad greida ut vidbotarlan ar Byggingarsjédi

2. Embeetti félagsmélaradherra var p6 komid & fét arid 1939, pegar Stefan Jéhann Stefinsson var fyrstur radherra titladur
svo, en sérstok stjornardeild félagsmalaraduneytisins var ekki stofnsett fyrr en arid 1946. Sja Agnar Kl. Jénsson,
Stjérnarrdd Islands, fyrra bindi, bls. 371-379.
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rikisins vid 6ll lan er veitt h6fdu verid 1982 og 1983. betta reyndist vera upphaf ad enn
einni vidbotinni vid starfssvid Husnaedisstofnunar rikisins, p.e. skipulegri adstod vid
lantakendur i greidsluerfidleikum sem fest var i sessi med stofnun Radgjafarstodvar innan
vébanda Husneedisstofnunar arid 1985.

Niundi dratugurinn einkenndist af pvi ad hisnaedismal urdu mjog dberandi i almennri
pjédfélagsumraedu i landinu. Husneedisvandi fjolmargra fj6lskyldna var i brennidepli
4 hinum svonefndu misgengisarum 4 fyrri hluta dratugarins og krofur um endurbeett
hasneediskerfi hlutu mikinn hljémgrunn.

Pessum krofum var svarad med dhrifarikum heetti af adilum vinnumarkadarins sem
16gdu fram tillogur i kjarasamningum 4rid 1986 um fullskapad nytt htisnedislanakerfi
sem storauka myndi ldnveitingar Husnaedisstofnunar, einkum lan til ibudakaupa 4
almennum fasteignamarkadi. Tillogur adila vinnumarkadarins urdu sidan grundvéllur
stjornarfrumvarps um nytt hisneedislanakerfi sem sampykkt var sem 16g frd Alpingi vorid
1986. I medforum Alpingis beaettist m.a. vid dkveedi um breytta skipan stjérnar pannig
ad samkveemt 1. gr. laga nr. 54/1986 ordadist 1. malsl. 1. mgr. 4. mgr. laga nr. 60/1984,
sbr. 16g nr. 77/1985, bannig: ,,Stjorn Husnaedisstofnunar rikisins, hisnadismalastjorn,
skipa 10 menn, sjo kjornir hlutbundinni kosningu af sameinudu Alpingi ad afstodnum
almennum Alpingiskosningum, tveir skipadir af félagsmalaradherra eftir tilnefningu
Alpydusambands Islands og einn eftir tilnefningu Vinnuveitendasambands Islands.“®
Meirihluti rikisstjornarflokkanna i husnadismalastjorn myndadi traust bakland vid
framkveemd hinna nyju hisnedislaga sem vard enn traustara vid tilvist priggja fulltraua
adila vinnumarkadarins i stjérninni.

Lanakerfid, sem opnad hafdi verid 1986, var hins vegar mjog gagnrynt af stjéornarandstédunni,
einkum ad pvi leyti ad langur bidtimi geeti flj6tlega myndast eftir lanunum og bent var
& brotalamir vid fjarmdgnun kerfisins. Aberandi { hopi gagnrynendanna var Jéhanna
Sigurdardottir, pingmadur Alpyduflokksins. Eftir alpingiskosningarnar vorid 1987 stefndi
fljotlega i pad ad Alpyduflokkurinn myndi setjast i rikisstjorn og komid geeti til togstreitu
milli nyrrar rikisstjornar og husneaedismalastjornar, einkum ef Joéhanna Sigurdardottir yroi
par félagsmalaradherra en félagsmalaraduneytid og Husneedisstofnun h6fdu um nokkurt
skeid verid 6sammala um stjornsyslulega stodu Huisnaedisstofnunar rikisins.

AQ sogn Sigurdar E. Gudmundssonar, er gegndi stodu framkvaemdastjora Husneedisstofnunar
rikisins 1971-1998, taldi hann og htisnaedismalastjorn rétt 4 pessu stigi ad lata gera tttekt
& stjornsyslulegri stddu stofnunarinnar. Var leitad til Lagastofnunar Haskéla Islands um
petta erindi, med bréfi fra hisnedismalastjorn, dags. 9. juni 1987. Lagastofnun skiladi
alitsgerd, dags. 28. agust 1987, sem var send félagsmalaraduneytinu par sem Jéhanna
Sigurdardottir hafoi tekid vid embaetti félagsmalaradherra pann 8. jali s.4. { rikisstjorn
Sjalfstaedisflokks, Framsdknarflokks og Alpyduflokks, undir forystu Porsteins Palssonar.

Meginnidurstada alitsgerdar Lagastofnunar var su, a0 Husneedisstofnun rikisins teldist ad
6llu verulegu leyti til sjalfstaedra stjornsysluhafa. Hin veeri sjalfstaed 1ogpersona og eetti
pvi sjalfsteeda adild ad domsmali. Ekki vaeri um ad raeda venjulegt stjérnsyslusamband
milli ra6herra og Hisnadisstofnunar; hin beeri ekki abyrgd gagnvart rikisstjérninni
i heild og byrfti ekki ad taka vid starfsfyrirmeelum fra fagradherranum en hefdi hins
vegar venjulega upplysingaskyldu gagnvart honum og Alpingi. Venjulegt keerusamband
samkveemt stjornsyslurétti vaeri ekki 4 milli husnadismalastjornar og félagsmalarddherra.
b4 hefdi husnaedismalastjorn ein algert forraedi 4 lanveitingum og endanlegt Grskurdarvald
i peim efnum; sa pattur liktist starfsemi fjarfestingarsj6da og banka. Vegna sjalfstaedis
Husnzdisstofnunar veeri hin pdlitiska abyrgd radherra vegna hennar gagnvart Alpingi mun
takmarkadri en almennt gerdist um stofnanir 4 midstjérnarstigi sem undir hann heyrdu.

3. Detta var rokstutt pannig i nefndaraliti meirihluta félagsmélanefndar Alpingis: ,,Edlilegt pykir ad pessu samkomulagi
sé fylgt eftir med pvi ad breyta nokkud stjorn Husnaedisstofnunar rikisins. Logum samkvemt eru tveir stjornarmenn
tilnefndir af Alpydusambandi Islands en hér er gert rad fyrir ad enn fremur verdi einn skipadur eftir tilnefningu
Vinnuveitendasambands Islands. Pad er gert med hlidsjon af peirri naudsyn ad tryggja verdur undanbragdalausa
adild lifeyrissjé3anna ad htisnaedisldnakerfinu. Ut frd sému forsendum er lika edlilegt ad adilum vinnumarkadarins
verdi gert kleift ad fylgjast med pvi ad framkvaemd laganna verdi i samreemi vid samkomulagid um hisnadismalin.“



Fljétlega eftir ad ny rikisstjorn hafdi sest ad véldum lysti félagsmélaradherra yfir
pvi ad lanakerfio fra 1986 gengi ekki upp og ad pad stefndi i aralangan bidtima eftir
lanum umsekjenda. Hofst fljétt vinna 4 vegum radherra vid ad breyta fyrirkomulagi
almennra hdsnzdislana sem leiddi til pess ad i lok arsins 1989 var husbréfakerfio
tekid upp i stad 1986-kerfisins. Ljost var ad radherra naut ekki studnings meirihluta
fulltrda hisnaedismalastjornar vid pessar breytingar sem m.a. voru gerdar i andst6du
vid pd prja fulltraa fra adilum vinnumarkadarins, héfundum 1986-kerfisins, er seti attu
i husnaedismalastjorn.

bPann 27. jandar 1988 leitadi félagsmdalaraduneytid til Ragnars Adalsteinssonar
haestaréttarlogmanns og dskadi pess ad hann gerdi 16gfreedilega athugun 4 stodu, valdsvidi
dags, 7. mars 1988, til riduneytisins. Meginnidurstada hans var su, likt og Lagastofnunar,
a0 yfirstjorn Hasnaedisstofnunar veeri i hondum hdsnaedismalastjérnar en pé med
vidteekum takmoérkunum sem feelust m.a. i itarlegum lagareglum sem veittu 1itid svigram
svo og dkvaedum reglugerda sem radherra setti. ba hefdi radherra eftirlit med starfraekslu
stofnunarinnar og geeti lagt fyrir stjérnina ad fjalla um mal sem ekki vaeri getid sérstaklega
ilogunum.

Nidurstooum beggja skyrslnanna verdur einnig lyst pannig ad sjélfsteedi Husnaedisstofnunar
veeri verulegt eda mjog mikid og ad pad veeri einungis med setningu laga og reglugerda
sem dhrif radherra keemu fram. Husnaedismalastjorn hefdi hins vegar neer algjort forreedi i
malefnum stofnunarinnar, par med talid vardandi utlan, ad undanskildum vaxtadkvérdunum.

[ framhaldi af pessu voru framangreindar nidurstodur Lagastofnunar Haskélans og Ragnars
Adalsteinssonar sendar Rikisendurskodun. I bréfi hennar, dags. 3. névember 1988, til
félagsmalaradherra segir m.a.: ,,bad er skodun Rikisendurskodunar ad su skipan sem na
gildir sé daeskileg par sem ekki er ndgu tryggt ad saman fari 4 einni hendi vald og 4byrgd sem
er skilyrdi fyrir drangursrikri og skilvirkri stjérnun. bvi telur Rikisendurskodun naudsynlegt
a0 settar séu skyrari reglur sem eydi peim vafaatridum sem upp koma vardandi yfirstjorn
pessa mélaflokks.“ Tveir embeettismenn, Berglind Asgeirsdéttir og Halldér Arnason,
dsamt Ragnari Adalsteinssyni, unnu eftir petta tillogur um breytt fyrirkomulag pessara
mala. Stjérnarfrumvarp byggt 4 vinnu peirra var sidan lagt fram 4 Alpingi i febraar 1991.

Samkveemt frumvarpinu yrdi su breyting 4 ad { stad ordanna ,,sjalfsteed rikisstofnun®
um Husnaedisstofnun steedi eftirleidis adeins ,,rikisstofnun® ba var 16g0 til st breyting
ad fulltrium i hdsnaedismaélastjorn yroi faekkad dr tiu i fimm og allir fulltraar adila
vinnumarkadarins hyrfu ur stjérninni. Af fimm stjérnarménnum skyldu fjorir kosnir
af sameinudu Alpingi ad afstodnum almennum alpingiskosningum og einn skipadur af
félagsmaélaradherra 4n tilnefningar og skyldi hann vera formadur hisnaedismaélastjornar.
Pa skyldi framkvemdastjori Husneadisstofnunar skipadur til 6 ara i senn og einnig
skyldi radherra skipa skrifstofustjéra stofnunarinnar. Um pessar mannarddningar skyldi
raduneytio leita umsagnar hiisnsedismalastjornar. Frumvarpid gerdi einnig rad fyrir pvi ad
brott féllu akveedi gildandi laga um hlutverk hisnaedismalastjornar vid morkun meginstefnu
i malefnum Husnedisstofnunar og byggingarsjédanna tveggja. I athugasemdum vid
frumvarpid sagdi svo:

»Med breytingartillogum pessum er leitast vid ad nd peim markmidum ad gera
stjorn Husneedisstofnunar rikisins skilvirkari, koma i veg fyrir hagsmunadarekstur
i medferd stjérnvaldsins og ad unnt verdi ad radstafa veentanlegum fjarframlogum
ur rikissjooi til hisnaedismala langt fram i timann og binda pannig hendur
fjarveitingavaldsins. Pa er leitast vid ad auka tengsl hisnaedismalastjornar
og félagsmalaradoherra med pvi ad kveda 4 um ad radherra skipi formann
stjornarinnar 4n tilnefningar og skipunartimi formannsins skuli vera starfstimi
radherra. Nyjum radherra er med pessum heetti gert kleift ad skipa nyjan formann
hdsneedismalastjornar i upphafi starfstima sins. Vart verdur um pad deilt ad i raun
bera umraedur 4 Alpingi pad med sér ad pingmenn telja félagsmélaradherra bera
abyrgd 4 framkveemd husnadismalastefnunnar 4 hverjum tima. Peir radherrar,
sem med husnadismal hafa farid, hafa seett gagnryni fyrir framkveemdir 4 pessu
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svidi, sem umdeilanlegt er hvort voru innan valdmarka radherra. Hér er pvi lagt
til ad valdmork radherra og husnaedismalastjornar verdi skyrari en verid hefur
og 16g0 4 pad ahersla ad rétt sé ad valdid sé hja peim sem dbyrgdina bera.“

Frumvarpid vard aldrei utreett og pvi ekki afgreitt sem 16g 4 pinginu 1990-1991 sem var
si@asta ping fyrir alpingiskosningar og ping rofid innan ménadar fra pvi ad pad var lagt
fyrir Alpingi.

Eftir pingkosningar i april 1991 myndudu Sjalfsteedisflokkur og Alpyduflokkur saman
rikisstjorn og gegndi Johanna Sigurdardéttir afram embeetti félagsmalaradherra { hinni
nyju rikisstjorn.

[ desember 1992 var lagt fram & Alpingi frumvarp til breytinga 4 16gum um Husnaedisstofnun
sem var ad mestu samhlj6da framangreindu frumvarpi hvad vardadi tilldgur um breytingar
a stjornsyslulegri stodu stofnunarinnar. Ad auki voru i frumvarpinu tillogur um ad
honnunarhluti teeknideildar stofnunarinnar og skyldusparnadarkerfid yrou 16gd nidur.

Talsvert miklar umraedur urdu um malid 4 Alpingi er pbad kom til lokaafgreidslu i maibyrjun

1993. 1 pingfréttum Morgunbladsins var malflutningur félagsmalaradherra dreginn saman

med eftirfarandi heetti:
»Félagsmalaraoherra sagdi vera ljost ad i gegnum arin hefdi ymis agreiningur
verid vegna sjalfsteedis stofnunarinnar. Radherrann nefndi nokkur deemi, s.s. ad
télagsmalaradherra hefdi ekki verid latinn vita um gjaldtékur hja Hisnaedisstofnun.
Einnig hefdi verid dgreiningur um vaxtabreytingar. Radherra 1ét lika i ljos
vanpoknun 4 pvi ad ,,stjorn einnar rikisstofnunar” sendi fram hja raduneytinu
6skir um vidbétarttgjold svo nemi hundrudum milljéna krona, ad opna nyja
lanaflokka, og beeta kjor & dkvednum lanaflokki. ,, An pess ad gera grein fyrir hvar
eigi ad fa pening i pad og 4n pess ad raduneytid hafi hina minnstu vitneskju um,”
sag0i félagsmalaradherra. Radherrann sagdi einnig ad raduneytid hefdi verid
»hundsad” vegna pess ad pad hefdi dskad eftir upplysingum um kostnad vid ad
opna pennan lanaflokk. Raduneytid hefdi ekki verid virt vidlits heldur send beidni
beint til félagsmalanefndar um ad opna slikan malaflokk. Félagsmalaradherra sagoi
einnig ad pad hefdi gengid erfidlega ad fa upplysingar um hvada péknanir veeru
teknar fyrir ymis nefndarstorf hja Hisnaedisstofnun. ba hefdi gengid erfidlega ad
fa upplysingar hjd stofnuninni til pess ad unnt hefdi verid ad vinna markvisst ad
peim sparnadi sem fjarlog kvaedu 4 um og hefdi purft ad sitja marga fundi med

yfirménnum stofnunarinnar til ad fd samvinnu.* *

Litlar breytingar urdu 4 frumvarpinu i medférum pingsins og veigamest st ad stjdrnarmenn
skyldu vera sjo6 en ekki fimm eins og frumvarpid gerdi rad fyrir (sja 16g nr. 61, 19. mai
1993). A0 pessu sinni nadu fyrirhugadar breytingar a stjérnsyslustodu Husnzedisstofnunar
fram ad ganga, svo og dkvaedin um lokun hénnunardeildar og endalok skyldusparnadarins,
hvort tveggja atridi sem fyrst voru sett i 16g er Husneaedismalastofnun rikisins var stofnsett
arid 1957. bessi umreeddu 16g eru nr. 61 fra 19. mai 1993. Vardandi stjérnsyslulega stodu
stofnunarinnar var gerd st ordalagsbreyting ad i stad: ,,Hisnadisstofnun rikisins er sjalfstaed
rikisstofnun er lytur sérstakri stjérn og heyrir undir félagsmalardduneytid“ (sbr. t.d. 2. gr.
laga nr. 51/1980) kom (sbr. 2. gr. laganna): ,,Hiisnedisstofnun rikisins er rikisstofnun er lytur
sérstakri stjorn og heyrir undir félagsmalaradherra sem fer med yfirstjorn hisnadismala.”
Ny htisnedismalastjorn, sem samanstd0 af sjo manns i stad tiu 4dur, var kosin 4 Alpingi
vorid 1993, p.e. 4 midju kjortimabili. Stodugildum hja Hasneedisstofnun feekkadi um
13,5 eftir breytingarnar 4 deildaskiptingu hennar og vegna pess ad ekki var radid ad nyju
i stodur starfsmanna er heett h6fdu vegna aldurs.®

Hinn 12. agust 1993 voru 16g um Husnaedisstofnun rikisins med ordnum breytingum, m.a.
med logum nr. 61/1993, gefin Gt sem samfelld heildarlog, p.e. 16g nr. 97/1993. Alls voru
greinar laganna ordnar 114, pratt fyrir ad kaflar um skyldusparnad og um hénnunardeild
hefdu horfid r l6gunum fyrr 4 arinu.

4. Morgunbladid, Samstarfsorduleikar félagsmélarddherra og Hisnadisstofnunar, 6. mai 1993. http://timarit.is/view_
page_init.jsp?issId=125531&pageld=1784766&lang=is&q=f%E9lagsm%E1lar%E1%FOherra

5. Arssk)’frsla Husnadisstofnunar rikisins 1993, bls. 10.
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Formlegar breytingar 4 stjornsyslulegri stodu Husnzaedisstofnunar vid lagabreytingarnar
1993 h6fou ad likindum minni pydingu en buast hefdi matt vid. Sa radherra er beitt hafdi
sér fyrir breytingunum, Jéhanna Sigurdardottir, hvarf ur embeetti adeins um einu ari eftir
a0 peer toku gildi. Hvorugur tveggja arftaka hennar Gr rédum pingmanna Alpyduflokksins
atti i neinum atakakenndum samskiptum vid hisnaedismaélastjorn eda Hisnaedisstofnun
rikisins pa samanlagt niu manudi sem embeettistimi peirra vardi.

Hid politiska umhverfi stofnunarinnar breyttist mjég um midjan tiunda dratuginn.
betta kom ekKki sist fram i tidum mannaskiptum {i seeti félagsmalaradherra, pvi Jéhanna
Sigurdardéttir sagdi sig tr rikisstjérn { jini 1994 og vid tok Gudmundur Arni Stefansson
sem sag0i af sér sem radherra i névember s.a. Tok pba Rannveig Gudmundsdoéttir vid
embeetti félagsmalaradherra og gegndi pvi uns Pall Pétursson leysti hana af hélmi i april
1995, eftir ad Framsdknarflokkurinn hafdi myndad rikisstjorn med Sjalfsteedisflokknum
ad afloknum alpingiskosningum fyrr i peim manudi. Pall atti eftir ad sitja lengur { embeetti
télagsmalaradherra en nokkur annar radherra til pessa, samfleytt atta ar.°

Péll bodadi strax peer breytingar, sem festar voru i mélefnasamning nyrrar rikisstjérnar,
ad flytja skyldi hid almenna hdsnzedislanakerfi til bankanna. Ljést var pvi ad biast matti
vid miklum breytingum 4 st60u og starfshattum Hudsneedisstofnunar rikisins.

Afar vidteekt undirbuningsstarf sérfraedinga, embeettismanna og stjornmalamanna leiddi til
pess ad itarlegt frumvarp til laga um hiisncedismdl var ekki lagt fyrir Alpingi fyrr en i mars
1998, neer premur drum eftir stjérnarskiptin 1995. Tvo mikilveegustu atridi frumvarpsins
voru lokun félagslega eignaribuidakerfisins og umbreyting Husnaedisstofnunar rikisins i
nyja lanastofnun, Ibudalanasj6d. Frumvarpid var sampykkt & Alpingi 28. mai 1998 og
toku 16gin, nr. 44/1998, gildi 1. jantar 1999.

Ad nyju var tekid upp akveedi um sjalfsteeda rikisstofnun, sbr. 2. mgr. 4. gr.: ,,[budalanasjédur
er sjalfsteed stofnun i eigu rikisins er lytur sérstakri stjorn og heyrir stjérnarfarslega undir
félagsmalaradherra.“ Um petta sagdi i athugasemd med frumvarpinu sem vard ad logum
nr. 44/1998:

»1il pess ad annast stjorn og framkveemd hisnadismala i umbodi radherra er gert
rad fyrir stofnun Ibudaldnasjéds, sem verdi sjalfstaed rikisstofnun. Med sjalfstaedri
rikisstofnun er visad til peirra almennu reglna sem gilda um samband a0ra og
leegra stjornvalds og um heimildir sedra stjornvalds til afskipta af einstokum malum.
EKKi er gert rdd fyrir ad félagsmaélaradherra hafi afskipti af starfsemi sjédsins, nema
med setningu stjornvaldsfyrirmaela. Pratt fyrir petta felst p6 ekki takmorkun a rétti
télagsmalaradherra sem yfirstjornanda husnaedismala til pess ad krefja sj6dinn
um upplysingar og gogn um malefni sj6dsins, par 4 medal um einsték mal. Sa
stadreynd a0 sjodurinn skuli vera radgefandi fyrir félagsmalarddherra og énnur
stjornvold 1 husnadismalum takmarkast ad sjalfsogdu af pvi sem fram kemur {
einstokum greinum frumvarpsins og peim stjérnvaldsfyrirmelum sem kunna
a0 verda gefin a grundvelli peirra”

Huasneadismalastjorn hafdi fra 1957 verid kjorin 4 Alpingi og sidan skipadi
félagsmalaradherra formann tr hépi stjérnarmanna sem hofou verid a bilinu prir til tiu.
Um stjérn Ibudalanasjods segir i 7. gr. laga nr. 44/1998: , Félagsmalaradherra skipar stjorn
[budalénasjods til fjdgurra ara { senn. Stjérnina skipa fimm menn og jafnmargir til vara.
Félagsmalarddherra skipar formann og varaformann ur hoépi stjérnarmanna en stjérn
sjodsins skiptir ad 60ru leyti med sér verkum. Radherra dkvedur poknun stjérnarmanna®

[ 1. gr. laga nr. 84/2012 um breytingu 4 16gum nr. 44/1998 um hdsnaedismal, med sidari
breytingum (EES-reglur o.fl.) segir: ,,7. gr. laganna ordast svo: Eftir hverjar alpingiskosningar
skipar rddherra fimm fulltria og jafnmarga til vara i stjérn Ibidaldnasjéds til fjogurra
ara i senn. P6 skulu formadur og varaformadur stjérnar, sem radherra skipar ar hépi
stjdrnarmanna, skipadir til jafnlengdar embeettistima pess radherra sem skipar. Radherra
akvedur péknun stjérnarmannal...]“

[ athugasemdum med frumvarpi sem vard ad framangreindum 16gum segir um 1. gr. :

6. Johanna Sigurdardottir 4 p6 lengstan heildartima sem félagsmalarddherra, par sem hun gegndi embzettinu einnig i
rikisstjorn Geirs Haarde, fra mai 2007 til loka jantiar 2009.
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»Lagt er til ad stjorn Ibudalédnasj6ds verdi skipud pegar ad loknum hverjum
alpingiskosningum. Er petta lagt til par sem mikilveegt pykir ad traust riki
milli radherra og stjérnar sjodsins i 1jési hlutverks stjérnarinnar en henni er
medal annars @tlad ad vera radgefandi fyrir rddherra og 6nnur stjérnvold i
htisnzedismalum, sbr. 4. gr. laganna. I pvi sambandi ber einkum ad lita til pess ad
aetla ma ad husnadisstefna stjornvalda 4 hverjum tima verdi edli mals samkveemt
ad vera i samreemi vi0 efnahagsleg markmid hlutadeigandi stjérnvalda sem og
peningastefnu Sedlabanka Islands. Pykir pvi jafnframt mikilvegt ad formadur
stjornarinnar sem og varaformadur séu skipadir til jafnlengdar embeettistima
bess radherra er skipar pa. Ekki eru lagdar til breytingar 4 lengd skipunartima
annarra fulltraa { stjérn Ibudaldnasjéds sem verdur eftir sem adur fjogur ar en
atla md ad slikt fyrirkomulag tryggi dkvedinn stodugleika i stjorn sj6dsins|...]

Athygli vekur ad 16gfest var ad nyju pad, sem gilti ssamkveemt [6gum nr. 61/1993 en hafdi
verid fellt brott med légum nr. 44/1998 um [budalédnasj6d, ad formadur og varaformadur
skuli vera skipadir til jafnlengdar embeettistima pess radherra sem skipar pa.

Hér verda rakin lagadkveedi sem varda grundvallaratridi um stjornsyslulega st6du
Husnedisstofnunar rikisins/Ibudaldnasjéds:

Loég nr. 55/1955, 1. gr.: ,Setja skal 4 stofn husnedismalastjéorn sem heyrir
undir félagsmalaraduneytid.“

Log nr. 42/1957, 1. gr.: ,,Setja skal 4 stofn husnedismalastofnun rikisins. Hin heyrir
undir félagsmalaraduneytid.”

Log nr. 30/1970, 1. gr.: ,Hisnedismalastofnun rikisins heyrir undir félagsmalaraduneytid.
Husneedismalastjorn veitir stofnuninni forstodu.”

Log nr. 51/1980, 2. gr.: ,Htsnadisstofnun rikisins er sjalfsteed rikisstofnun sem lytur
sérstakri stjorn og heyrir undir félagsmalaraduneytid.“
Log nr. 97/1993, 2. gr.: ,,Hsnaedisstofnun rikisins er rikisstofnun er lytur sérstakri stjorn

og heyrir undir félagsmalaradherra sem fer med yfirstjorn hisnaedismala.“

Log nr. 44/1998, 4. gr.: ,,Ibudalanasjédur er sjilfsteed stofnun { eigu rikisins er lytur sérstakri
stjorn og heyrir stjornarfarslega undir radherra.“

Taflas.1  Yfirlit um préun stofnunar hisnaedismala 1955-2012

Hisneedis- Hisnzedis- Hasneedis- Hasnaedis- Hisnzedis- ] )
Stofnun malastjorn malastofnun malastofnun stofnun stofnun Ibadalanasjodur Ibadalanasjodur
Ar 1955 1957 1970 1980 1993 1999 2012
Log nr. 55/1955 42/1957 30/1970 51/1980 97/1993 44/1998 84/2012

Sameinudu Alpingi  Sameinudu  Sameinudu Alpingi  Alpingi, eftir hverjar Radherra, eftir

Stiérn kosin/skipud af Rikisstjorn (4) Alpingi (7)  ad afst. kosn. (7) kosningar Radherra hverjar alpkosn.
Kjor-/ski - ) )

bl /.S Eon / 6 ar 3ar 4 &r Mest 4 ar Obreytt 4 ar Obreytt
timabil stjérnar
Fioldi stiornarmanna 5 (1 Vd. Li) 5 (1 Vd. L) 8(1vd. Li) 9(2 AS) 7 5 Gbreytt
skv. l6gunum

Félagsmélarh. ad Obreytt
. fengnum tillogum (forstj. f stad
Hver skipar hisn.mélastjs Obreytt Obreytt Félagsmrh Stiom, til 5éra framkvaemdast])
famRyEmdastorat Gsn.malastjérnar rey reyt glagsmrh. jorn, til 5 ara framkveemdast;.

. Radherra,
Skipun formanns .

. S Radherra, formadur formadur og
hisnaedismalastj./ . )
stjérnar og varaform. fylgja varaform. fylgja
PP Radherra Radherra Radherra emb.tima radherra Radherra emb.tima radherra
Ibadalanasjods

Heyrir undir Undir stjérn Sjélfsteed Sjélfsteed stofnun
félagsmélaraduneyti  htsnaedismélast;. Obreytt rikisstofnun Rikisstofnun i eigu rikisins Obreytt
Lytur sérstakri
Stiornsysluleg stada Heyrir undir stjorn, undir
félagsmalaraduneyti  Obreytt  félagsmélardduneyti Obreytt Obreytt Obreytt
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5.2 L6g um hasnaedismal nr. 44/1998

Stjérnarfrumvarp til laga um hiisnaedismal var lagt fram 4 Alpingi 3. mars 1998. Pad var
sampykkt, med dverulegum breytingum, 28. mai s.a. sem 16g er urdu nr. 44/1998. Pau téku
gildi 1. jantiar 1999 og féllu pa jafnframt 16g nr. 97/1993, um Husnaedisstofnun rikisins,
ur gildi ad meginefni.

Akveedi 1. gr. laganna hélst efnislega 6breytt fra 16gum nr. 97/1993:

»lilgangur laga pessara er ad studla ad pvi med lanveitingum og skipulagi
hisneedismala ad landsmenn geti buid vid oryggi og jafnrétti { husnedismalum
og ad fjsormunum verdi sérstaklega varid til pess ad auka moguleika folks til ad
eignast eda leigja husneedi 4 vidradanlegum kjorum.“

[ athugasemdum med frumvarpinu, sem vard ad logum nr. 44/1998, segir m.a. um
markmid ad pad sé ,,ad einfalda og samrema skipulag husneedismala til lengri tima og
tryggja rétt peirra sem purfa 4 félagslegri adstod ad halda vid 6flun hisneedis.“ Pess er
getid ad fram hafi komid verulegir gallar a félagslega husnzdiskerfinu og hafi dregid ur
eftirspurn eftir félagslegum eignaribidum,; peer hafi stadio audar i nokkrum sveitarfélogum
og naudungarsala peirra hafi aukist. Pydingarmikio sé ad einfalda og samreema betur
gildandi husnadisloggjof. Hér 4 eftir verda ad 60ru leyti tilgreind nokkur meginatridi
athugasemdanna:

»[...] hefur verid gagnrynt hversu kostnadarsamt er ad halda uppi rekstri Hisnaedisstofnunar
rikisins og einstakra hisnadisnefnda. Med pvi ad einfalda og samraema betur opinber
afskipti af lanveitingum til hiisnaedismala feest gleggri mynd af réttindum og skyldum
manna { peim efnum.“

»Staersta breytingin, sem felst i frumvarpinu, lytur ad félagslega ibudakerfinu. Er st
grundvallarbreyting 16gd til ad byggingu og kaupum a félagslegum eignaribudum
verdi heett og i stad pess tekid upp nytt félagslegt ibudalanakerfi. ,[...] Helstu breytingar
frumvarpsins ma ad 63ru leyti greina { prjd peetti. I fyrsta lagi luta peer ad félagslegri
adstod vid einstaklinga. [ 6dru lagi ad patttdku sveitarfélaga i slikri adstod og { pridja lagi
a0 breytingum sem snerta uppbyggingu og skipulag husnadismala.”

Félagsleg adstod til einstaklinga.

»a. Nuverandi félagslegu huisnaediskerfi verdur lokad fra og med gildistoku laganna. Vid
tekur nytt og breytt kerfil...]

b. Félagsleg adstod (jofnun) verdur annars vegar i formi 65-70% husbréfalans og hins
vegar 20-25% vidbotarlans.

c. Félagsleg jofnun verdur framkvemd med vaxtabotakerfi]...]

d. Einstaklingar geta valid ur 6llum ibidum 4 markadi en ekki fyrir fram dkvednum
fjolda ibuda.“

batttaka sveitarfélaga.

»a. Kaupskylda sveitarfélaga 4 nuverandi félagslegum eignaribadum verdur afnumin
vid endurs6lu]...]

b. Sveitarfélogum verdur heimilad ad breyta félagslegum eignaribidum, sem koma til
innlausnar, i leiguibadir til frambudar.

¢. Svonefndum framkvamdarldnveitingum verdur heett.
d. Sveitarfélogum verdur heimilad ad stofna fél6g um rekstur leiguibtida sinna [...]

e. Sveitarfélog greida 1 varasjod framlag sem beetir tjon Ibudaldnasj6ds vegna tapadra
vidbdtarlana og kostnad vegna peirra.”

Skipulag htisneedismala.

»a. Husnaedisstofnun rikisins verdur 16gd nidur. Vid tekur sjalfstaed rikisstofnun,
Ibudaldnasjodur, sem hefur & ad skipa sérstakri fimm manna stjorn sem
télagsmalaradherra skipar.
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b. Byggingarsjodur rikisins og Byggingarsjodur verkamanna verda sameinadir og tekur
[budalénasjédur vid hlutverki peirra.

c. Ibudaldnasjodur hefur pad meginhlutverk ad veita einstaklingum, sveitarfélogum og
félagasamtokum lan til ibidakaupa samkvaemt nénari reglum.

d. Stofnadur verdur sérstakur varasjédur til ad beta tjon [bidalanasjéds vegna
tapadra vidbotarlanal...]

e. Tryggingarsjodur vegna byggingargalla verdur lagdur nidur.

f. Komid verdur a sérstakri keerunefnd hisnadismala sem skjota ma til dgreiningsmalum
er upp kunna ad koma og tengjast ibdalanveitingum og medferd 4 ibudum sveitarfélaga.

g. Sjalfstaed 16g verda sett um byggingar- og htisnadissamvinnufélog.

h. Heimilt verdur ad stofna frjals fél6g um rekstur leiguibuda ad uppfylltum
dkvednum skilyroum.“

Log nr. 97/1993, um Husnaedisstofnun rikisins, féllu r gildi vid gildistoku laga nr. 44/1998,
sbr. 52. gr., en allmorg dkveedi peirra héldu po gildi sinu og var félagsmalarddherra gert
skylt ad gefa pau at. Medal peirra eru dkveedi um félagslegar ibdir sem eru pannig
skilgreindar: 1. Kaupleiguibudir. 2. Félagslegar eignaribudir. 3. Félagslegar leiguibudir. 4.
Ibudir { verkamannabustodum, leiguibudir sveitarfélaga og félagasamtaka, sem byggdar
voru { ti0 eldri laga, svo og ibudir sem byggdar voru a vegum framkvemdanefndar
byggingardeetlunar og budir samkveemt [6gum nr. 58/1973 og nr. 38/1976.

5.3 Breytingar & légum nr. 44/1998

Log nr. 84/1998

Fjdrmélaeftirlitid kemur { stad bankaeftirlits Sedlabanka Islands.

Log nr. 157/1998

Breyting 4 16gum um stimpilgjald. Gjaldfrelsi hisbréfa og htisneaedisbréfa.
Lognr. 121/1999

Breyting 4 16gum um Stjérnarrddid. Adsetur Ibudalanasjéds i Reykjavik nema radherra
akvedi annad.

Log nr. 32/2000
»Bandormur*® vegna tilkomu rafreennar eignarskraningar a verdbréfum.
Log nr. 77/2001

»Helstu breytingar sem felast i frumvarpinu varda valdsvid keerunefndar husnaedismala,
heimildir [btidalanasjods til ad afskrifa vedlan, fjdlgun urreda folks sem er { vanskilum vid
[btidalanasjéd og heimild sveitarfélaga til ad yfirtaka dhvilandi lén 4 innleystum {budum
sem breytt er { leiguibudir.“ (Ur athugasemdum med frumvarpinu).

Lég nr. 155/2001

,Stjorn Ibudaldnasjéds er heimilt ... ad semja vid sveitarfélag um afskrift 4 hluta af skuldum
pess vid sj6dinn gegn greidslu 4 eftirstédvum vanskila og hluta skulda, enda séu fjarmal
vidkomandi sveitarfélags til medferdar hja eftirlitsnefnd med fjarmélum sveitarfélagal... ]

Log nr. 86/2002
Akvaedi um Varasj6d htisnedisméla.
Log nr. 163/2002

Hlidstaed breyting vid breytingu samkvemt 16gum nr. 155/2001 en heimildin tekur til
félaga eda félagasamtaka i stad sveitarfélaga.

Log nr. 57/2004



Sja hér a eftir.
Lo6g nr. 120/2004
Sja hér 4 eftir.
Log nr. 137/2005

Breyting 4 utreikningi rekstrarframlaga til sveitarfélaga vegna hallareksturs a félagslega
ibudakerfinu og rikisframlag i varasjod husnadismala framlengt.

Log nr. 125/2008

»Neydarlogin.“ ,[...] heimildir [budaldnasjéds samkvemt 16gum um hasnedismal
verdi rymkadar|...]

Log nr. 138/2008

Vegna skuldavanda heimila: ,Meginmarkmid med frumvarpinu er ad lanstimi
skuldbreytingaldna, sem Ibidaldnasjédi er heimilt ad veita lénpegum sinum vegna
timabundinna greidsluerfidleika, verdi lengdur Gr 15 drum { 30 ar. Jafnframt er lagt
til ad Ibdalédnasjédi verdi heimilt ad lengja upphaflegan lénstima léna sj6dsins vegna
greidsluerfidleika um (svo) allt ad 30 4r i stad 15 4ra. I frumvarpinu er einnig lagt til ad
[btidalénasj6di verdi veitt heimild til ad stunda eda fela $3rum med samningi ad annast
leigumidlun med ibtidarhtisnaedi sem [budalanasjédur hefur yfirtekid 4 naudungaruppbodi.
(Ur athugasemdum med frumvarpinu).

Log nr. 87/2009
Breyting 4 16gum um kjararad. Kjararad dkvedur starfskjor framkveemdastjora Ibudalédnasjods.
Log nr. 107/2009

L6g um adgerdir i pagu einstaklinga, heimila og fyrirtekja vegna banka- og
gjaldeyrishrunsins. Ibudaldnasjodur feer heimild til ad ,,[...] semja vid einstaklinga um
nidurfellingu 4 hluta af skuldum peirra vid sjédinn gegn greidslu 4 eftirstodvum vanskila
[...]“ogtil ,[...] ad fresta greidslum timabundid { heild eda ad hluta, t.d. pannig ad lanpegi
greidi eingéngu vexti og verdbeetur vegna vaxtal...]“

Log nr. 120/2009

[btdaldnasjodi heimilad ad veita sveitarfélogum lan vegna hjukrunarheimila.
Lég nr. 66/2010

Breyting 4 husaleiguldgum. Vardar [budaldnasjéd ekki efnislega.

Log nr. 152/2010

Breyting 4 1ogum um malefni fatladra. Overuleg efnisleg breyting.

Log nr. 162/2010

Breytingar sem leidir af sameiningum raduneyta.

Log nr. 29/2011

»110%-leidin. ,,Ibidaldnasjédi er heimilt ad feera nidur vedkrofur sjédsins 4 hendur
einstaklingum ad uppfylltum skilyrdum akvedis pessa enda sé uppreiknud stada vedkrafna
1. januar 2011 umfram 110% af verdmeeti fasteignar [...]“

Log nr. 126/2011
Breytingar 4 ymsum 16gum vegna heildarendurskodunar 4 16gum um Stjérnarrad Islands.
Log nr. 134/2011

Overdtryggd lan heimilud. ,,ILS-vedbréf getur verid verdtryggt med visitdlu neysluverds,
sbr. 16g um visitolu neysluverds, eda dverdtryggt|...]

Log nr. 180/2011
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Breytingar & ymsum l6gum vegna samkomulags rikis og sveitarfélaga um
eflingu tonlistarnams.

Log nr. 84/2012

Sja hér a eftir.

Log nr. 57, 7. jini 2004 um breytingu 4 16gum um htisnadismal, nr. 44/1998, med sidari
breytingum. Odludust gildi 1. juli 2004 ad fratoldu dkveedi til bradabirgda I sem 6dladist
begar gildi en ad meginefni er par kvedid 4 um ad [budaldnasjodi sé heimilt ad hefja ttgéfu
og solu ibudabréfa fyrir 1. juli 2004.

Med 16gum nr. 76/1989, um breytingu 4 16gum nr. 86/1988, um Husnaedisstofnun rikisins,
sbr. 16g nr. 109/1988, hafdi husbréfakerfid verid tekid upp. Fasteignavedbréf gefid ut af
kaupanda og afthent seljanda. Husneedisstofnun kaupir fasteignavedbréfid og greidir fyrir
pad med rikistryggoum og markadsheefum husbréfum. Seljandi getur sidan latid husbréfin
ganga afram i neestu ibudakaup, att pau eda selt & markadi. Greidslumat gert ad skilyroi
fyrir skuldabréfakaupum. Sérstok husbréfadeild.

[ stad tveggja tegunda verdbréfa, p.e. hisbréfa og htisnadisbréfa, gefi hann einungis tt
eina tegund, {budabréf; verdtryggd jafngreidslubréf. Hid nyja heiti, ILS-vedbréf, kemur i
stad fasteignavedbréfa, skiptanlegra fyrir husbréf. Skipti 4 hiisbréfum og husnaedisbréfum
fyrir ibudabréf i skiptitbodum. I stad pess ad Ibidalanasjédur afhendi léntakendum
markadsverdbréf i skiptum fyrir fasteignavedbréf verdi ibidabréf bodin 1t 4 markadi og
lantakendur fai andvirdi [LS-vedbréfsins (fasteignavedbréfsins) greitt t { peningum. Sja
9. gr. um breytingu 4 19. gr. laganna: ,,1. mgr. ordast svo: Lin Ibudalénasj6ds eru greidd ut
{ peningum. Adur en kemur til ttgreidslu léns skal lantaki gefa ut ILS-vedbréf og pinglysa
pvi. ILS-vedbréf skal vera verdtryggt][...]

[ athugasemdum med frumvarpinu, sem vard ad pessum l6gum, segir um dhaettustyringu ad
[budalanasjédur muni ekki hafa heimild til innkdllunar 4 ibudabréfum 4 méti uppgreiddum
lanum og sé pad hluti af peirri stefnumadtun ad gera ibidabréfin adgengilegri 4 markadi.
Nefnd um endurskipulagningu verdbréfattgifu Ibudaldnasjéds hafi lagt til ad brugdist
yrdi vid pessum vanda med pvi ad skuldara, sem nytti sér uppgreidsluheimild, yrdi gert ad
greida ad fullu pann vaxtamun sem hlytist af uppgreioslu lans fyrir lokagjalddaga. St leid sé
pé talin hafa i for med sér ymis vandkveedi, enda geti hin mogulega sett ibudakaupendur
erfida stodu, torveldad s6lu fasteigna vegna dhvilandi lana og veikt samkeppnisstodu banka i
utlanum til husneediskaupa. bvi sé gert rad fyrir peirri meginreglu ad almenn vaxtadkvordun
[btidaldnasjods taki mid af dhrifum uppgreidslna 4 fjsrmagnskostnad sjédsins. Einnig sé
talid naudsynlegt ad kveda 4 um moguleika sj6dsins til ad askilja ad uppgreidsla verdi
adeins heimil gegn greidslu poknunar en pa eingdngu sem neydarurreedi pegar adrar leidir
neegi ekki til ad verja eiginfjérstodu sjodsins. Jafnframt skyldu Ibidalanasjéds til ad setja
a fot aheettustyringarkerfi sé naudsynlegt ad sj6durinn hafi heimild til ad eiga vidskipti
med verdbréf og beita hefdbundnum adferdum vid dhaettustyringu med pad fyrir augum
a0 dreifa dhaettu hans.

I16. gr. er akveedi um opinbert eftirlit, sbr. sidar.
L6g nr. 120, 3. desember 2004

Pad er meginefni pessarar lagabreytingar ad kvedid var 4 um ad 2. mgr. 19. gr. laga nr.
44/1998 skyldi ordast svo: ,,Lanveiting samkveemt ILS-vedbréfi getur numid allt ad 90%
af matsverdi ibudar. Taka ber tillit til framar dhvilandi ldna pannig ad ILS-vedbréfid sé
innan pessara marka. Radherra getur med reglugerd 4kvedid hamarksfjarhaed [LS-vedbréfa
sem midast vid ad vedbréfid hvili 4 fyrsta vedrétti. Ella skulu uppferd, framar ahvilandi
lan koma til fradrattar hdmarksfjarheed. Tilvitnud malsgrein hafdi hljédad svo: ,,Skipta
m4 fasteignavedbréfi og huisbréfum fyrir fjarhaed sem nemur allt ad 70% af matsverdi
ibudar, ef umsaekjandi er ad kaupa eda byggja sina fyrstu ibuid, en annars allt ad 65% af
matsverdi ibudar. Taka ber tillit til ahvilandi vedskulda pannig ad fasteignavedbréfio sé

«

innan pessara markal]...]



Einnig skal hér getid pess nymeelis ad félagsmalarddherra geti heimilad Ibtidaldnasjédi med
reglugerd, { samraemi vid almennar lagaheimildir 4 hverjum tima, ad bj6da skuldurum ILS-
vedbréfa ad afsala sér rétti til pess ad greida an poknunar upp lan eda greida aukaafborganir,
gegn leegra vaxtaalagi.

Log nr. 84, 29. jini 2012

[ greinargerd med lagafrumvarpinu segir: ,,[...] Megintilgangur frumvarps pess sem hér
er lagt fram er ad gera naudsynlegar breytingar 4 16gum um husnaedismal til ad koma til
mots vid framangreind tilmeeli Eftirlitsstofnunar EFTA og tryggja ad veiting rikisadstodar
til Ibudalanasjods verdi { betra samreemi vid rikisadstodarreglur samningsins um Evrépska
efnahagssvaedid. Samhlida peim breytingum eru lagdar til breytingar er snerta eftirlit
Fjarmalaeftirlitsins med starfsemi sjodsins en naudsynlegt pykir ad skyra betur hlutverk
Fjdrmélaeftirlitsins { eftirliti med [budalanasjodi. Fjdrmalaeftirlitinu hefur pegar verid falid
eftirlit med starfsemi [budalanasjods, sbr. 27. gr. laganna, en med frumvarpi pessu eru settar
ndnari reglur um starfsemi sj6dsins sem Fjarmalaeftirlitid hefur sidan eftirlit med. Flest
pessara akvaeda eiga sér fyrirmyndir i 16gum nr. 161/2002 um fjarmaélafyrirteeki en hafa
verid 16gud ad starfsemi og markmidi [budaldnasj6ds sem er afmarkadra en hefdbundin
starfsemi annarra fjarmalafyrirtaekja.”

Helstu efnisatridi laganna:

o Breytingar 4 starfsemi [budalanasj6ds og eftirliti med starfseminni til
samreemingar vid krofur sem gerdar eru til fjarmalafyrirtaekja samkveemt 1ogum
um starfsemi peirra.

o Lanveitingar [budalanasjods til endurbéta, byggingar eda kaupa 4 {budarhtisneaedi
takmarkast vid almenn lan til einstaklinga. Petta er gert til samreemis vid
athugasemdir um ad lanastarfsemi til fyrirteekja, svo sem byggingaverktaka,
samraemist ekki hlutverki [budalédnasj6ds.

o Logfest ad almenn ldnveiting Ibudaldnasjéds geti numid allt ad 80% af matsverdi
ibtidar i stad 90% samkveemt pvi sem adur gilti. Breytingin hefur p6 ekki ad svo
stoddu ahrif 4 lanveitingar sj6dsins par sem peer hafa midast vid 80% samkveemt
reglugerd. Enn fremur er afram gert rad fyrir ad hamarkslan sj6dsins verdi 20
m.kr., sbr. reglugerd nr. 540/2006 um lénshlutfall og fjarheed ILS-vedbréfa.

o Oheimilt ad veita lan til kaupa 4 ibudarhtisnadi pegar hamarksfjarhaed ILS-
vedbréfa er laegri en 40% af fasteignamati ibudarhtisnaedis. Samkveaemt pvi
mun sjodurinn ekki veita lan til eigna par sem fasteignamat er yfir 50 m.kr. en
radherra endurskodi annad hvert ar hvort breyta purfi hlutfalli hamarksfjarhaedar
ILS-vedbréfa af fasteignamati {budarhtisnadis med tilliti til breytinga 4
lanamoérkudum, préunar verdlags og pjodhagsforsendna. Samkveemt pvi
sem segir i greinargerdinni er deetlad ad pessar takmarkanir leidi til pess ad
[budaldnasjodi verdi heimilt ad veita l4n til kaupa 4 96,3% {budarhusneedis
sem medaltal fyrir allt landid. Vid mat & hdmarkinu hafi verid tekio tillit til
stodunnar a fasteignamarkadi og évissu um adkomu islenskra fjarmalafyrirtaekja
a0 fasteignaldnamarkadi til framtidar.

o Lanveitingar til sveitarfélaga, félaga og félagasamtaka vegna byggingar eda
kaupa 4 leiguibadum eru skilyrtar pvi ad félogin séu ekki rekin i hagnadarskyni
og hafi pad sem langtimamarkmid ad byggja, eiga og hafa umsjén med rekstri
leiguhtisneedis. Pessar krofur eru taldar samremast reglum Eftirlitsstofnunar
EFTA um rikisadstod og geta midad ad pvi ad auka frambod af leiguhtsneedi
a vidradanlegum kjorum. Med pessu moti verda lanveitingar vegna leiguibuda
og félagslegra lanveitinga feerdar i einn flokk.

o Eitt af verkefnum Ibudaldnasjéds verdi ad eiga og reka leigufélag med
ibudarhtsneedi sem sjodurinn hefur yfirtekid 4 naudungarsolu en rekstur pess
verdi adskilinn hefdbundnum rekstri sjddsins.

o Starfsheiti framkvaemdastjora breytist { forstjéra. Akvaedi eru um heefi hans og
stjérnarmanna, baedi almenn og vid afgreidslu einstakra méla.

o Kvedid er n @ um pad i 1. mgr. 7. gr. ad eftir hverjar alpingiskosningar skipi
radherra fimm fulltria og jafnmarga til vara i stjérn Ibudalédnasj6ds til fjdgurra
ara i senn. Po skuli formadur og varaformadur stjornar, sem radherra skipi ur

Skyrsla rannséknamefndar Alpingis um [bidalanasjod o.fl
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hopi stjérnarmanna, skipadir til jafnlengdar embeettistima pess radherra sem
skipi.  athugasemd vid ékvaedid segir: ,,Lagt er til ad stjorn Ibtidalanasjéds verdi
skipud pegar ad loknum hverjum alpingiskosningum. Er petta lagt til par sem
mikilvaegt pykir ad traust riki milli rd8herra og stjornar sj6dsins i 1josi hlutverks
stjérnarinnar en henni er medal annars tlad ad vera radgefandi fyrir radherra
og énnur stjéornvold { hisnaedismélum, sbr. 4. gr. laganna. I pvi sambandi ber
einkum ad lita til pess ad etla md ad htisnedisstefna stjérnvalda a hverjum
tima verdi edli mals samkveemt ad vera { samreemi vi0 efnahagsleg markmid
vidkomandi stjérnvalda sem og peningastefnu Sedlabanka Islands. Pykir pvi
jafnframt mikilvaegt ad formadur stjérnarinnar sem og varaformadur séu skipadir
til jafnlengdar embeettistima pess radherra er skipar p4[...]“

o Nymeli er { 8. gr. a sem lytur ad kréfum til stjérnarmanna og forstjéra um
menntun og heefni: ,,Stjérnarmenn og forstjori skulu vera fjarhagslega sjalfsteedir
og hafa lokid haskodlaprofi sem nytist i starfi. Fjarmalaeftirlitid getur veitt
undanpagu fra menntunarkréfum skv. 1. malsl. 4 grundvelli reynslu og pekkingar
vidkomandi. Jafnframt skulu stjérnarmenn og forstjori baa yfir neegilegri
pekkingu og starfsreynslu til ad geta gegnt sto0u sinni 4 tilhlydilegan hatt, medal
annars hafa pekkingu 4 peirri starfsemi sem Ibudaldnasjédur stundar. Peir mega
ekki hafa synt af sér hattsemi sem gefur tilefni til ad ,,draga i efa heefni peirra til
a0 standa fyrir traustum og heilbrigdum rekstri eda ad peir muni hugsanlega
misnota adstodu sina eda skada sjodinn“ (svo). Fjarmalaeftirlitid setur reglur
um fjéarhagslegt sjalfstaedi stjornarmanna og forstjora.“

5.4 Opinbert eftirlit

Samkvaemt 32. gr. laga nr. 97/1993, um Husnaedisstofnun rikisins, skyldi Bankaeftirlit
Sedlabanka Islands hafa eftirlit med vidskiptum med husbréf. Med 23. gr. laga nr. 84/1998,
sem toku gildi 1. jantiar 1999 eda sama dag og huisnaedislog nr. 44/1998, var eftirlit med
husbréfavidskiptum feert { hendur Fjarmalaeftirlitinu. I 16. gr. laga nr. 57/2004, sem gildir
enn ad stofni til, er kvedid 4 um ad Fjarmalaeftirlitid skuli hafa eftirlit med pvi ad ,,starfsemi
[btdalédnasjéds sé { samreemi vid dkvaedi laga pessara og reglugerda settra samkvaemt peim.“

Samkvaemt 16gum nr. 87/1998, um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, er med
eftirlitsskyldum adilum att vid adila sem eftirlit Fjarmalaeftirlits tekur til. Peir eru annars
vegar fjarmalafyrirteki og hins vegar peir sem hafa med hondum adra starfsemi sem
Fjarmalaeftirlitinu er falid ad hafa eftirlit med samkvaemt sérstokum l6gum eda einstaklingar
og logadilar sem heyra undir eftirlitid samkvaemt akvedum sérlaga. [budalédnasjédur
heyrir til pessum sidartalda hopi en hinar somu reglur gilda { meginatridum um eftirlitio
i 6llum tilvikum. Pannig segir i 1. mgr. 8. gr. laga nr. 87/1998 ad Fjarmalaeftirlitio skuli
fylgjast med a0 starfsemi eftirlitsskyldra adila sé i samremi vid 16g, reglugerdir, reglur
eda sampykktir sem um starfsemina gilda og ad starfsemin sé ad 60ru leyti i samraemi
vid heilbrigda og edlilega vidskiptahetti. [ 3. mgr. tilvitnadrar greinar segir ad akvaedi
laganna eigi, eftir pvi sem vid eigi, vid um eftirlit Fjarmalaeftirlitsins samkveemt dkveedum
sérlaga: ,,Er Fjarmalaeftirlitinu heimilt ad beita eftirlitsirreedum pessara laga vid eftirlit
og onnur verkefni gagnvart einstaklingum og 16gadilum sem pvi er falid ad framkveema
a grundvelli sérlaga og annarra reglna]...]“ Med 7. gr. laga nr. 125/2008, ,,neydarlaganna®,
baettist ny malsgrein, 4. mgr., vid lagagrein pessa, svohljédandi: ,,Lendi eftirlitsskyldur
adili, annar en fjarmalafyrirtaeki, { sérstokum fjarhags- og/eda rekstrarerfidleikum pannig
ad Fjarmalaeftirlitid telur porf & ad gripa til sérstakra radstafana i pvi skyni ad takmarka
tjon eda heettu 4 tjoni a fjarmdlamarkadi gilda dkvaedi 100. gr. a laga um fjarmalafyrirteeki
um heimildir Fjarmaélaeftirlitsins til inngrips i starfsemina.®

[ kafla X { 16gum nr. 161/2002 um fjdrmélafyrirteki eru akveedi um ,laust fé og eigid
fé“ I upphafi 1. mgr. 84. gr. segir: ,,Eiginfjargrunnur fjarmélafyrirtekis eins og hann er
skilgreindur { 4. mgr. skal & hverjum tima nema ad lagmarki 8% af ahettugrunnil...]
[ lagagrein pessari er sidan kvedid 4 um vidteekar heimildir Fjarmaélaeftirlitsins til
eftirlits ad pessu leyti, eftirfylgni og vidbragda. Par segir m.a.: ,,Til ad fylgja eftir krofum
Fjarmalaeftirlitsins er pvi heimilt ad meela fyrir um: a. heerri eiginfjargrunn en sem nemur
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8% af aheettugrunni, b. endurbeetur 4 innri ferlum, c. nidurfeerslu 4 eignum vid utreikning
a eiginfjargrunni, d. hémlur a eda takmoérkun 4 starfsemi fjarmalafyrirteekis, e. ad dregid
sé ur dheettum sem starfsemi fjarmalafyrirteekis felur i sér.”

I reglugerd nr. 544/2004 um fjarhag og dheettustyringu Ibudalanasjods, sem var sett
med heimild i 11. gr. laga nr. 44/1998 um husneaedismal, segir i 7. gr. um eiginfjarhlutfall
[budalanasjods: ,,[budaldnasjédur skal hafa sem langtimamarkmid ad halda eiginfjarhlutfalli
sj6dsins yfir 5%, midad vid reglur Fjarmalaeftirlitsins um eigid fé og eiginfjarhlutfall
fjarmalafyrirteekja, til ad tryggja ad sjédurinn geti meett skuldbindingum sinum. Ef
eiginfjarhlutfall sj6dsins stefnir nidur fyrir 4% skal stjorn sjodsins vekja athygli radherra
a pvi og auka tioni skyrslugjafar, sbr. 6. gr., og skila skyrslum manadarlega. Jafnframt skal
stjornin leggja fram tillogur um leidir til ad nd langtimamarkmidi um eiginfjarhlutfall, par
med talid hvort porf sé 4 ad heekka vaxtaalag skv. 28. gr. laga um htisnadismal eda nyta
heimildir 2. mgr. 23. gr. laganna. Ef synt pykir ad hefdbundnar aheettustyringaradferdir og
svigrim sjédsins vid vaxtadkvordun naegi ekki til ad verja hag sjodsins skal radherra, ad
fenginni umsogn stjornar [budaldnasj6ds um naudsynlegar adgerdir, gefa ut reglugerd um
greidslu poknunar fyrir aukaafborganir og uppgreidslu ILS-vedbréfa. Skal su péknun vega
upp ad hluta eda 6llu leyti mismuninn & uppgreidsluverdi ILS-vedbréfs og sambeerilegs
ibudabréfs.”

Fullyrda m4 ad sjonarmida um skilvirkt eftirlit geetir mun sidur um [budaldnasjéd en
fjarmalafyrirtaeki samkveemt skilgreiningu laga nr. 161/2002 en sjédurinn heyrir ekki
undir pau.

5. Kafli
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6. Stjornarhettir og stjornsysluleg
stada Ibudalanasjods

Samantekt

[ pessum kafla er lagt mat 4 stjérnsyslulega stodu Ibtidalanasjéds og stjornarheetti
hans 4 timabilinu 1999-2011. A medal peirra patta sem métudu stjornarhzettina
var 6ljos skilgreining & pvi hvad f6lst 1 stjornsyslulegri stodu [budaldnasjéds
sem sjalfstaedrar stofnunar sem og politisk afskipti. Feerd eru fyrir pvi rok ad
illa skilgreint hlutverk stjérnar Ibtidaldnasjéds og 6nég pekking stjérnarmanna
a starfsemi hans sem utlanastofnunar hafi ryrt eftirlitsgetu stjérnarinnar. Petta
leiddi til pess ad ahrif stjornenda og sérfreedinga stofnunarinnar urdu meiri en
ella. bratt fyrir ad innri endurskodun hafi verid komid 4 laggirnar a sjounda
starfsari stofnunarinnar virdist stjornin ekki hafa nytt sér hana. Hvorki stjorn
né framkvamdastjori gatu gefid haldbaerar skyringar a t6fum 4 innleidingu
innra eftirlits sem stodu yfir i um aratug pratt fyrir margitrekadar adfinnslur
Rikisendurskodunar. Skortur & innra eftirliti kom sér sérstaklega illa i ljosi
umfangsmikilla breytinga sem urdu i rekstri stofnunarinnar 4 arunum 2003-2005
med innleidingu 90%-lananna og upptoku ibudabréfakerfisins.

6.1 Inngangur

[ 14.1id pingsélyktunar um rannsékn & Ibudalanasj6di o.fl. segir ad rannséknarnefndinni
sé eetlad ad skoda: ,,Annad sem rannsoknarnefnd kann ad komast ad vid rannsékn sina og
telur asteedu til ad upplysa Alpingi um.“ Mat rannséknarnefndarinnar er ad hér undir falli
umfjollun pessa kafla, enda verdi ad gefa gaum ad peim mikilvaega peetti { rekstri flestra
skipulagsheilda sem lytur ad stjérnun og stjérnarhattum fyrirtaekja og stofnana. Fram
kemur 1 skyrslu pessari ad samspil stjornmala og stjérnarhatta var og er mikid i starfsemi
[btidalanasjéds enda er hér um ad reeda stofnun innan hinnar lydradislegu umbodskedju.

Hér 4 eftir verdur leitast vid ad svara peirri spurningu hvada dhrif stjérnarheettir og
stjornsysluleg stada sj6dsins hafi haft 4 stefnumétun og dkvardanir stofnunarinnar 4
starfstima hennar, sérstaklega 4 arinu 2004. Feerd verda rok fyrir pvi ad illa skilgreind stada
og hlutverk sj6dsins, veik stada stjornar gagnvart stjornendum og 6fullnzegjandi stjérnun,
sem leiddi m.a. til gridarlegra tafa vid innleidingu verklagsreglna og eftirlits, hafi att patt
i peim illa igrundudu akvordunum sem fjallad er um annars stadar i rannséknarskyrslunni.

Skyrsla rannséknamefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.fl



[ umfjéllun pessa kafla verdur varpad ljési 4 prennt: 1) stjérnsyslulega stédu Ibudalénasjéds
med tilliti til sjalfsteedis stofnunarinnar, hlutverks og tilgangs, 2) hlutverk og st6du stjérnar
sj60sins med hlidsjon af verkefnum, vali 4 stjornarmonnum, eftirlitshlutverki og almennum
stjornarhattum, 3) skipulag stofnunarinnar og st6du og hlutverk framkveemdastjora (sidar
forstjéra) med sérstakri aherslu 4 addraganda stofnunar Ibtidalénasjéds og radningu
framkvemdastjora.'

6.2 Stjornsysluleg stada IbGdalanasjods

Ibudalanasjédur er opinber stofnun sem starfar 4 grundvelli laga nr. 44/1998, um
husnaedismadl. Likt og gildir um adrar stofnanir framkvemdarvaldsins starfar
[budalanasjédur i opinberu lagaumhverfi en stofnunin flokkast sem C-hluta stofnun
samkvaemt 16gum um fjarreidur rikisins, nr. 88/1997.> Ordrétt segir um C-hluta stofnanir
i ordskyringum a vef fjsrméla- og efnahagsraduneytisins:
Til C-hluta heyra lanastofnanir rikisins sem yfirleitt starfa nokkud sjalfsteett. Rikid
abyrgist skuldbindingar sumra peirra en ekki allra. Deemi: Lanasjodur islenskra
ndmsmanna og [bdaldnasjédur.?

Skilgreiningin gefur i skyn ad venja sé fyrir pvi ad C-hluta stofnanir séu ,,nokkud“
sjalfsteedar. Erfitt er ad henda reidur 4 ndkveema merkingu pessa ordalags en oftast geta
16g um vidkomandi stofnanir leitt meira i [jés. Ibidalanasjédur er ad 16gum sjalfsteed
stofnun med sérstaka stjorn. I 2. mgr. 4. gr. laga um husnadismal segir:

Ibuidaldnasjodur er sjalfstaed stofnun i eigu rikisins er lytur sérstakri stjorn og
heyrir stjérnarfarslega undir radherra.

Almennt er talad um ad annad tveggja skilyrda purfi ad vera fyrir hendi til ad stofnanir
teljist sjalfsteedar: hid fyrra er ad stofnunin hafi sjalfsteedan rekstrargrundvoll en sidara
skilyrdid er ad eftirlitshlutverk hennar kalli 4 6tvirett 6hedi* frd bodvaldi radherra. I
tilviki Ibudaldnasjéds er pad fyrri forsendan sem liggur til grundvallar en um rekstrarlegt
sjalfstaedi stofnunarinnar er fjallad i fyrrgreindum l6gum. Bent hefur verid 4 ad ekki eigi
a0 koma 4 fot sjalfstaedum stofnunum nema { undantekningatilvikum og pa eingéngu ef
kostir umraedds sjalfstaedis vega upp dkostina sem pvi fylgja.®

Arid 1979 var dkveedi um sjalfsteedi Husnaedisstofnunar rikisins sampykkt & Alpingi og
tok pad gildi 4rid 1980. I greinargerd um breytinguna var haldid uppi pvi sjonarmidi ad
med pvi ad skilgreina Huisnadisstofnun sjalfsteeda i logum veeri verid ad ,,koma 4 gloggri
verkaskiptingu 4 milli rdduneytis og stofnunar“ sem veri i samreemi vid préun mala i
malaflokknum. Arid 1987 f6r paverandi hisnadismélastjorn pess 4 leit vid Lagastofnun
Héskola Islands ad hun gerdi 16gfredilega athugun 4 st6du Husnaedisstofnunar, en eins
og nefnt hefur verid hafdi Hasnedisstofnun rikisins (eins og Ibudalanasjédur sidar) verid
skilgreind sem sjélfsteed stofnun. I dlitsgerdinni var sjalfsteedi hennar skilgreint nénar.
Par voru m.a. feerd rok fyrir pvi ad bodvald rikisstjornar og fagradherra takmarkadist
vid upplysingaskyldu gagnvart peim og Alpingi en ekki veri kaerusamband upp 4 vid i
raduneytid, p.e. dkvardanir stofnunarinnar veeru ekki keeranlegar til adra stjérnvalds.”
Einnig var 1itid svo 4 ad ekki veeri um ad raeda hefobundid stjérnsyslusamband i anda
hinnar lydreedislegu umbodskedju. Vegna skilgreinds sjalfstaedis vaeri politisk abyrgd
radherra 6ljésari en hins vegar veeri stefnumotunarvald 16ggjafans dskorad, m.a. med
laga- og reglugerdaheimildum. Ad 6dru leyti er skilgreining 4 st6du sjalfsteedra stofnana
pessi i umraeddri litsgerd:

—_

. Starfsheiti dsta yfirmanns Ibidalédnasj6ds var lengst af framkveemdastjéri en fra 2010 forstjori. Stéduheitid
forstodumadur er einnig notad hér pegar fjarreidu- og starfsmannalog eru m.a. til umfjéllunar.

. Til deemis stjornsyslulog, upplysingalog og 16g um réttindi og skyldur starfsmanna rikisins.

. Fjarmala- og efnahagsraduneytid, Rikiskassinn — ordskyringar. http://www.rikiskassinn.is/ordskyringar/

. Ordid 6heedi, i merkingunni: vera 6hadur.
. Forsaetisraduneytid, Starfsskilyrdi stjornvalda, bls. 86.

. Frumvarp til laga um Husnaedismalastofnun rikisins 4 pskj. 17, 17. mal 4 102. 16ggjafarpingi 1979, bls. 37, http://
www.althingi.is/altext/102/s/pdf/0017.pdf,
7. Oftast eru til stadar afryjunar- eda urskurdarnefndir pegar svo ber undir en pad er p¢6 ekki algild regla.

A U R W N
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Pessir stjornsysluhafar eru svo sjalfsteedir og hafa pad mikla sérstédu ad almennt
eru peir ekki flokkadir med stjérnsysluh6fum sem heyra undir raduneyti og eru
pvi oft settir til hlidar vid raduneytin i stjérnsyslukerfinu. Pegar sagt er ad pessar
stofnanir séu sjalfsteedar felst i pvi ad hvorki rikisstjornin sem heild eda einstakir
radherrar hafa yfirleitt heimild til ad gefa peim fyrirmeeli frekar en 16gin beinlinis
kveda 4 um.®

[ 4rsbyrjun 1988 for félagsmélaraduneytid pess 4 leit vid Ragnar Adalsteinsson hrl. ad
hann gerdi athugun 4 aliti Lagastofnunar. Tok Ragnar undir meginnidurstédur héfunda
alitsins um stjérnsyslulega stodu Husneedisstofnunar.” Svo virdist sem i framhaldi af
framangreindum tilkunum logfreedinga hafi farid fram mat 4 fysileika pess 16gformlega
sjélfsteedis sem Husnedisstofnun var s6gd njota. Alitin tvé voru send Rikisendurskodun
til nanari umfj6llunar. Rikisendurskodun skiladi nidurst6du til radherra { névember 1988
par sem m.a. kom fram:

Pad er skodun Rikisendurskodunar ad su skipan sem nu gildir sé 6zeskileg par
sem ekki er nogu tryggt ad saman fari a einni hendi vald og abyrgd sem er skilyrdi
fyrir drangursrikri og skilvirkri stjornun. bvi telur Rikisendurskodun naudsynlegt
ad settar séu skyrari reglur sem eydi peim vafaatridum sem upp koma vardandi
yfirstjorn pessa malaflokks."

I kjolfarid var hafist handa vid ad breyta husnadisloggjofinni, m.a. med tilliti til
fyrrgreinds alits um sjalfstaedi stofnunarinnar. Frumvarp med ymsum breytingum 4
stodu Hasnaedisstofnunar var lagt fram 1991 en ekki nadist ad afgreida pad fyrr en arid
1993. Fréa peim tima til stofnunar Ibudaldnasj6ds var Husnadisstofnun ekki sjalfsteed.

[ athugasemdum vid frumvarp til laga um htsnadismal 4rid 1998 kemur eftirfarandi m.a.
fram um hina nyju stofnun Ibudalédnasj6d:

Til pess ad annast stjorn og framkvaemd hasnadismala { umbodi radherra er gert
rad fyrir stofnun Ibudaldnasjéds, sem verdi sjalfsteed rikisstofnun. Med sjalfsteedri
rikisstofnun er visad til peirra almennu reglna sem gilda um samband edra og
leegra stjornvalds og um heimildir eedra stjornvalds til afskipta af einstokum malum.
EKkKi er gert rad fyrir ad félagsmalaradherra hafi afskipti af starfsemi sj6dsins, nema
med setningu stjornvaldsfyrirmeela. bratt fyrir petta felst p6 ekki takmorkun 4 rétti
félagsmalaradherra sem yfirstjornanda huisnadismala til pess ad krefja sj6dinn
um upplysingar og gégn um malefni sj6dsins, par 4 medal um einstok mal. St
stadreynd a0 sjédurinn skuli vera radgefandi fyrir félagsmalaradherra og 6nnur
stjornvold 1 hisnedismalum takmarkast ad sjalfsogdu af pvi sem fram kemur 1
einstokum greinum frumvarpsins og peim stjérnvaldsfyrirmaelum sem kunna
a0 verda gefin 4 grundvelli peirra."

Logformlega skilgreindu sjalfsteedi [btidaldnasjéds'? ber ad taka med vissum fyrirvara
enda eru ahrif radherra og pings 4 stefnumétun, starfsemi og stodu stofnunarinnar téluverd.
Ahrifanna getir fyrst og fremst { reglugerdar- og lagasetningarvaldi sem { tilviki
[btidaldnasj6ds birtist m.a. { almennri politiskri stefnumétun { husnaedismalum, auk pess
sem sérstok keerunefnd fjallar um dkvardanir stofnunarinnar. Bent hefur verid 4 ad
stjornendur i raduneytum telji sig og vidkomandi raduneyti oft hafa litlar forsendur til ad
styra stofnunum med skilgreint sjélfstaedi og pvi sé radherraabyrgd 6ljos."” Pessi tulkun
stenst illa skodun med tilliti til stefnumétunarvalds pings og radherra. Abyrgd og vold
stjérnar Ibudaldnasjéds hafa verid toluverd pott 16g hafi fram til drsins 2012 verid 6skyr
vardandi abyrgdar- og valdmork. Pritt fyrir stefnumétunarfrumkveedi radherra ber stjorn
vidkomandi stofnunar, { pessu tilfelli stjorn Ibidaldnasj6ds, ad sinna radgefandi hlutverki

8. Lagastofnun Héskdla Islands, Alitsgerd um stjérnsyslulega stodu Hiisnaedisstofnunar, bls. 11.

9. Ragnar Adalsteinsson, Logfreedileg athugun og dlit d stodu, valdsvidi og dbyrgd Hiisnaedisstofnunar rikisins og
Huisneedismdlastjornar, bls. 19-20.

10. Bréf fra Rikisendurskodun til félagsmalarddherra, 3. névember 1988.

11. Frumvarp til laga um htisnaedismal, pskj. 877, 507. mal 4 122. 16ggjafarpingi 1997-1998,
http://www.althingi.is/altext/122/s/0877.html.

12. Med ordunum ,,l6gformlega skilgreint sjalfstdi’, eda ,,skilgreint sjélfsteedi’, er att vid hid askilda sjélfsteedi samkvaemt
1. malsl. 2. mgr. 4. gr. laga nr. 44/1998.

13. Forsetisraduneytid, Samhent stjérnsysla - skyrsla nefndar um endurskodun laga um Stjérnarrad Islands, kafli 6.3.
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og vera umsagnaradili um laga- og reglugerdardrog sem og énnur tilmeeli raduneytisins.
Eins og nanar verdur fjallad um sidar virdist sem meginhlutverk stjérnarinnar hafi ad
akvednu leyti verid 6ljost og a reiki allt fra upphafi.

Eins og fram hefur komid skilgreindu 16gfraedingar stjornsyslulega stoou Husnaedisstofnunar
4 pann veg a0 sjalfsteedi hennar viki henni ad hluta undan bodvaldi radherra. Mat hofunda
alitsgerdarinnar um Huasneedisstofnun fra arinu 1987 var t.d. ad stofnunin veeri utan
bodvalds rdduneytis og radherra. Af pvi maetti draga pd alyktun ad lagaleg abyrgd radherra
veeri i lagmarki og hin politiska ad sama skapi minni en ella. Prétt fyrir skilgreint sjalfsteedi
md velta peirri spurningu upp hvort pad geti i reynd 4tt vid um stofnun 4 bord vid
Ibudalanasjod. I pvi tilliti verdur ad hafa tvennt { huga pegar lagt er almennt mat 4 forsendur
fyrir sjalfsteedi stofnana annars vegar og hins vegar Ibudaldnasj6ds, med tilliti til hlutverks
og politisks vaegis huisnedismala:

1. Husneedismal eru og hafa verid fyrirferdarmikill politiskur malaflokkur.

2. Sjélfstedi stofnana a helst vid pegar hlutverk stofnunar er pess edlis ad 6hae0i fra
politisku bodvaldi er @skilegt vegna eftirlits- og tirskurdarhlutverks.

Rétt er jafnframt ad hafa { huga ad enda pétt Ibidalanasjédur starfi sem stofnun i par til
gerdu lagaumhverfi 4 hann margt ssmmerkt med fyrirteeki 4 samkeppnismarkadi. bjonustan
sem honum ber lI6gum samkvemt ad veita og markadsumhverfid sem hann starfar i ber
sterk einkenni samkeppnisumhverfis, sér i lagi eftir ad islenskir bankar og sparisj6dir
foru ad bjoda samkeppnisheef hiisnadislan arid 2004. Nanar er fjallad um pad i kafla 9.9.

6.2.1 ibadalanasjodur er hluti hinnar lydraedislegu umbodskedju

[ lydreedisrikjum er framsali valds oft lyst i svonefndri umbodskedju. I gréfum drattum &
sér stad framsal valds fra kjosendum til pings og annarra kjorinna fulltrtia sem svo framselja
dkvedin vold 4fram. I hverjum hlekk ma finna umbjédendur og fulltria peirra par sem
umbjoédendur framselja vald sitt til fulltraa. Neerteekasta deemid er ad kjosendur kjosa
pingmenn sem svo ,,kjésa“ rikisstjérn sem aftur styrir rdduneytum og svo koll af kolli.

Mynd 6.1 Hefdbundin umbodskedja stofnana i pingbundnum Iydreedisrikjum
‘ Kjosendur H Pingmenn H Rikisstjorn H Radherra H Raduneyti HStgtrcf)ig?nni{lg’

vynd6.2 Stada sjalfsteedra stofnana gagnvart &dra settu stjérnvaldi skv. aliti
Lagastofnunar 1987

Kjosendur bingmenn Rikisstjorn Réadherra Raduneyti Hefdbundin s_Eofnun/
leegra sett stiornvald

Sjalfsteed

stofnun

[ umhverfi radherrastjérnsyslu, eins og vidhofd er hér 4 landi, er pad gefin forsenda ad
raduneyti lati valdi radherra og stofnanir fylgi peirri stefnu sem rikisstjorn og raduneyti
mota. Hér er att vio pa stadreynd ad pott radherra hlutist sjaldnast til um einstok mal
viokomandi stofnunar ber hann lagalega og/eda politiska abyrgd a pvi sem raduneyti og
stofnanir gera, m.a. med sinum eigin athdfnum eda athafnaleysi.' Radherra einn stendur
skil 4 peim gerdum gagnvart Alpingi.

14. Sja m.a. 16g nr. 4/1963, um radherraabyrgd, og Gunnar Helgi Kristinsson, ,,Lydradisleg abyrgd og rekstrarform
stjornsyslu, bls 230.
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6. Kafli

Stjérnarheettir og stjornsysluleg
stada Ibddaldnasjods

Stofnunin utan bodvalds radherra?

Hin lydreaedislega umbodskedja

181



6. Kafli
Stjornarheettir og stjérnsysluleg
stada Ibadalénasj6ds

Oljésar forsendur sjalfsteedis

Hisnaeoismal: félagsleg
malefni hins opinbera
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Mynd63  Stjérnsysla rikisins

( Raodherra
‘ raouneyti

Sveitarfélog

Sjalfstaedar Sjalfsteedar

Leegra sett
stjornvold

stjornsyslunefndir . o
Sveitarstjornir
O Almennar eftirlitsheimildir

|:| Eftirlitsheimildir sem verda ad byggja 4 lagafyrirmaelum

rikisstofnanir

[ aliti Lagastofnunar Haskdla Islands fr4 4rinu 1987 var bent 4 ad i tilfelli stofnana sem
hafi skilgreint sjalfstaedi i Ilogum geti radherraabyrgd fallid nidur i sama meeli og vald
radherrans yfir vidkomandi stofnun.'® Asteda er til ad efast um pessa tulkun enda voru
radherrar m.a. dregnir til pdlitiskrar dbyrgdar vegna sjalfsteedra eftirlitsstofnana i kjolfar
bankahrunsins haustid 2008. Eins og fram hefur komid telst Ibudaldnasjodur sjalfsteed
stofnun med sérstaka stjorn. Forsendan fyrir sjélfsteedi Ibudaldnasjods verdur ad teljast
6ljos enda krafan um slikt sjalfsteedi byggd 4 veikum grunni med tilliti til hlutverks
stofnunarinnar. Husneedismadl hafa verid fyrirferdarmikill mélaflokkur i islenskum
stjornmalum. Stofnunin hefur { reynd verid mjog virkt pdlitiskt og efnahagslegt stjorntaeki
sem almennt 4 ekki ad eiga vid um sjélfstaedar stofnanir. Hér er visad i pad markmid med
sjalfsteedinu ad vidhalda vissri fjarlegd fra bodvaldi radherra, m.a. ef um eftirlits- og
urskurdarvald viokomandi stofnunar er ad raeeda par sem 6hedi er grunnforsenda. bétt
lagasetningarvaldid sé i héndum Alpingis eru ahrif viokomandi rd6herra og raduneytis
mikil. Frumvorp til laga sem varda hiisnaedismal og allar meirihattar breytingar 4 l6gum
um hdsnaedismal, nr. 44/1998, sidan pau téku gildi 1. jantar 1999 hafa verid unnar i
rdaduneytinu og lagdar fram sem stjérnarfrumvorp. Pegar tekid hefur verid tillit til pessa
verdur abyrgd radherra ad teljast meiri en setla ma ad felist { takmarkadri radherraabyrgd,
sbr. pad sem adur sagdi um sjalfstaedi stofnana og talkun Lagastofnunar & pvi. bad er pvi
langsott ad meta stodu stofnunarinnar pannig ad hun sé jafnsett raduneyti (og par med
radherra) i umbodskedjunni 4 medan laga- og reglusetningarvald er { hondum loggjafar-
og framkveemdarvalds og beiting pess er jafn tid og politisk og raun ber vitni. Allt fra
setningu fyrstu laga um hiisnadismal hafa pau verid flokkud sem félagsleg mélefni hins
opinbera. Eins og fjallad er um i 3. kafla lagu fyrir pvi sterk rok 48ur fyrr ad malaflokkurinn
teldist félagslegur og heyrdi pvi undir radherra félagsmala (frd arinu 2011 radherra
velferdarmala). Eins og komid verdur ndnar inn & hér 4 eftir og vidar i skyrslunni hefur
stada Husneedisstofnunar og sidar [budalanasjods gjorbreyst. Pvi hefdi att ad endurskilgreina
[budaldnasjod fré pvi ad teljast félagsleg pjonustustofnun { ad flokkast sem fjarmalastofnun
enda bar starfsemin flest merki fjarmalafyrirteekis 4 htisnaedislanamarkadi.

Erfitt er ad feera rok fyrir pvi ad stofnun sem m.a. er beitt sem politisku stjornteeki hafi
logformlegt sjalfstaedi fra bodvaldi radherra. Jafnvel pott rok séu feerd fyrir umreeddu
sjalfsteedi er ekki haegt ad fallast 4 pad sjonarmid ad lagaleg og politisk abyrgd radherra
sé minni sokum pess. Pegar mat er lagt 4 pad hvad felst i sjalfstaedi stofnunar verdur m.a.
a0 leggja mat 4 tilgang hennar og hlutverk { samfélaginu. Efast ma um réttmeeti pess ad
pjénustustofnun & bord vid [bidaldnasjod eigi ad hafa 16gformlegt sjélfsteedi, enda 4 krafan
um Oheedi varla vid par.

6.3 Tilgangur og hlutverk [bGdalanasjéds

Eins og fram hefur komid er hlutverk Ibtidaldnasjéds pess edlis ad réttmeeti sjalfstedis
stofnunarinnar mé draga i efa. Hlutverk Ibudalanasj6ds er ad uppfylla meginmarkmid
laga nr. 44/1998 en i 1. gr. laganna segir um tilgang peirra:

15. Lagastofnun Héskéla Islands, Alitsgerd um stjérnsyslulega stodu Hiisnaedisstofnunar, bls. 11.
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Tilgangur laga pessara er ad studla ad pvi med lanveitingum og skipulagi
htsnaedismala ad landsmenn geti buiid vid 6ryggi og jafnrétti { husneedismalum
og a0 fjarmunum verdi sérstaklega varid til pess ad auka moguleika f6lks til ad
eignast eda leigja husneedi a vidradanlegum kjorum.

Ut fra 1. gr. ma leggja mat 4 markmid laganna en par er ekki tilgreint hvernig pau skuli
utferd. Um pad er fjallad nanar i 4. gr. laganna sem var upprunalega svona og hefur litid
breyst sidan:

Stofna skal sérstakan ldnasjod er nefnist Ibudalédnasjodur. [budaldnasjodur
skal annast stjorn og framkveemd htsnadisméla samkveemt [6gum pessum.
Skal sjodurinn vera rdadgefandi fyrir félagsmalaradherra og 6nnur stjérnvold
i husnaedismalum og fara med pau verkefni sem getid er i logum pessum og
radherra felur honum med reglugerd. Félagsmalarddherra getur krafid stjorn
[budalénasj6ds um gdgn og upplysingar sem snerta mélefni sjédsins.

[btidalénasjodur er sjalfstaed stofnun i eigu rikisins er lytur sérstakri stjorn
og heyrir stjornarfarslega undir félagsmalaradherra.

[ upphaflegu 16gunum fra 1998 voru verkefni Ibudalanasjods tilgreind i atta télulidum en
beir eru nu taldir 11 (par af einn ur gildi fallinn). [ upphaflegri gerd 9. gr. laganna segir
ordrétt um verkefni sjédsins:

Verkefni Ibudaldnasjéds eru:

1. AQ annast lanveitingar og sinna husbréfavidskiptum i samreemi vid
akveedi laga pessara.

2. AJ annast lanveitingar til sveitarfélaga, félaga og félagasamtaka til
byggingar eda kaupa a leiguhtisnaedi.

3. Ad hafa umsjén med fjarhag, rekstri og annarri starfsemi [btidalanasj6ds
og geeta pess ad sjodurinn starfi { samreemi vid gildandi 16g og reglugerdir.

4. A0 gera fjarhagsdeetlun fyrir sj6dinn { samreemi vio akveedi fjarlaga par
sem fram komi sundurlidadur aeetladur rekstrarkostnadur.

5. A0 koma 4 framfeeri vi0 almenning upplysingum um hlutverk og
pjénustu Ibudalénasjods.

6. A studla ad tekninyjungum og 6drum umbotum i byggingaridonadi, m.a.
med veitingu lana eda styrkja samkvemt nanari akvaedum i reglugerd sem
radherra setur.

7. AQ fylgjast med ibudaporf i landinu og deetlanagerd sveitarfélaga um porf
4 ibudarhtisnaedi.

8. Ad sinna 60rum verkefnum sem radherra felur sjddnum med reglugerd a
svidi hisnsedismala.

Framangreind verkefni, sem skilgreind eru { 9. gr. laganna héldust { grundvallaratridum
Obreytt fra 1999 til 2008 en pd og arid 2012 var beett vid verkefnum er lutu ad {budarhtisneedi
i eigu stofnunarinnar og medferd peirra eigna, s.s. med utleigu ibidarhtisnadis og yfirtoku
og rekstri leigufélaga vegna pess.'s Pessar breytingar skyrast af pvi ad aukist hefur mjog
fra bankahruni ad {btidarhtsnedi sé i eigu Ibudalanasjéds.

Tilgangur laga um husnaedismal, nr. 44/1998, er skyr, svo og hlutverk [budalanasjéds sem fer
med framkveemd laganna. Hins vegar hafa breytingar 4 fjarmalakerfi Islands 4 undanférnum
aratugum samhlida 6drum samfélagslegum breytingum vakid aleitnar spurningar um pad
hvort opinber stofnun 4 pessu svidi sé jafn naudsynleg og adur. Meginforsenda opinberra
afskipta eda rekstrar er st ad markadsbrestur sé til stadar 4 tilteknu svidi, p.e. ad um
sé ad rada vidfangsefni sem frjals markadur geti ekki sinnt. [ pessu sambandi skiptir

16. 1. gr. laga nr. 138/2008 og 4. gr. laga nr. 84/2012, um breytingar 4 16gum nr. 44/1998, um huisnaedismal.
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6. Kafli
Stjérnarhettir og stjérnsysluleg
stada |btidalanasjods

.... a0 landsmenn geti buid
vid Gryggi og jafnrétti i
hGsnaedismalum...”

»[...] mér fannst svo skritid vidhorfid
hj4 starfsménnum Ibtdaldnasjéds.
Peir t6ludu og reyndar las ég greinar
eftir p4 i bl6dum og mér fannst svo
skritid ad sja af hverju petta sem ég var
ad tala um 4dan, parna, var eiginlega
bara pdlitisk stofnun. Peir voru
eiginlega bara ad taka afstodu med
politikinni. Peir voru bara ad tala fyrir
kosningalofordi Framsoknarflokksins
sem ad tryggdi peim aframhaldandi setu
i rikisstjorn med Sjalfsteedisflokknum.*

Ur skyrslu Grétars Juniusar Gudmundssonar
fyrir ranns6knarnefndinni.

,Ad sinna 6drum verkefnum
sem raherra felur sjodnum...”

Ekki lengur markadsbrestur
a hasnadislanamarkadi?

183



6. Kafli
Stjornarheettir og stjérnsysluleg
stada Ibadalénasj6ds

Rammagrein 6.1 Ib@alanasjodur, félagsleg pjonustustofnun
eda fjarmalafyrirtaeki?

Sidan l6g nr. 44/1998, um hasnaedismal, téku gildi f arsbyrjun 1999 hafa baedi innlendur
hisnaedislanamarkadur og starfsemi fbtidalénasjods tekid miklum breytingum. Dregid hefur dr veegi
félagslegs hlutverks fbtidalénasjéds en adkoma stofnunarinnar ad samkeppnismarkadi htisnadisléna
hefur storaukist. Starfsemi og hlutverk fbidalénasjods eru um margt likari bankastarfsemi en rekstri
félagslegrar pjénustustofnunar. pvi virdist full steeda til ad endurskoda stjérnsyslulega stodu
ibudalanasjods. Sterk rok hniga ad pvi ad sjédurinn heyri undir fjarmala- og efnahagsraduneytid.
Rikisabyrgdir heyra undir bad raduneyti og sjédurinn hefur einnig verid i stéru hlutverki i efnahagslifi
landsins pétt pad hafi minnkad & sidari arum. Eins og bent er & vida i skyrslu bessari virdist skilgreiningin
4 Ibidalanasjodi sem félagslegri stofnun m.a. hafa studlad ad pvi ad eftirlit med stofnuninni var annad
hvort éskilvirkt, illa skilgreint eda alls ekki til stadar. Asteeda er il ad zetla ad umraeddir vankantar
4 eftirlitinu hefdu ekki ordid med pessum hzetti ef stada Ibidalanasjéds i stjérnsyslunni hefdi tekio
mid af starfsemi fjarmalafyrirtaekis en ekki félagslegrar pjénustustofnunar.

akvordun Eftirlitsstofnunar EFTA (ESA) frd 8. jali 2011 mali. En samkvemt henni var
islenskum stjérnvéldum falid ad adlaga starfsemi Ibudaldnasjéds ad rikisadstodarreglum
EES-samningsins og pvi tti sjodurinn ekki ad stunda starfsemi af vidskiptalegum toga
heldur heldur einbeita sér ad almannapjénustu. Sja frekari umfj6llun i 6. vidauka.

Likt og fjallad var um hér ad framan, er timabeert, ef Ibidalénasjédur starfar afram {
svipadri mynd, ad fram fari endurskodun & stjérnsyslulegri st6du sj6dsins sem stofnunar

Er iLS fijarmalastofnun frekar ) ] )
i malaflokki félagsmala, enda hefur stofnunin meiri einkenni fjarmalafyrirteekis i

en félagsmalastofnun?
samkeppnisrekstri 4 htisnadislanamarkadi en pjonustustofnunar a svidi félagsmala.

Ennfremur m4 feera rok fyrir pvi ad vegna peirrar rétgrénu venju ad fella Ibidalanasj6d
undir mélaflokk félagsmala hafi eftirliti med rekstri stofnunarinnar verid dbotavant.

Mynd6.4 Starfsumhverfi [bidalénasjéds

Eftirlit

(Alpingi)

Lifeyrissj6dir og
aorir innlendir og
erlendir fjarfestar

Rikisendur-

Réduneyti skodun

Ibadalanasjéour Samkeppnis-

adilar

Heimili

Heimild: Rannséknarnefnd Alpingis um » :
ibadalanasiod o.fl og lgadilar
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Rammagrein 62 Mlarkadshrestur eda opinber samkeppnisrekstur

Almennt er pad mat freedimanna ad starfsemi opinberra stofnana hafi I6gmaeti begar akvedin ytri
skilyrdi eru fyrir hendi. Daemi um slik skilyrdi eru markadsbrestur," jafnreediskrafa, porf fyrir hlutlaust
opinbert eftirlit (I6ggeesla og eftirlitsstofnanir) eda svokallud vidhorfsrok, b.e. ad almenn sétt sé um
bad i samfélaginu ad umreedd starfsemi sé i hondum hins opinbera (t.d. &fengis- og tébakssala).?
[ tilfelli hisnaedislana 4 [slandi mé zetla ad orsokin sé tvipeett. [ fyrsta lagi eru ségulegar astaedur
fyrir tilvist ibtdalanasjods, sem eiga reetur ad rekja til markadsbrests & htisnaedislanamarkadi fram
eftir 20. oldinni. [ annan stad virdist hafa verid toluverd plitisk og samfélagsleg satt um ad hid
opinbera saei um pessa starfsemi eins og fram kemur m.a. { ordum Péls Péturssonar sidar i kaflanum.

Litill vafi leikur & pvi ad koma rikisvaldsins inn & innlendan ibidalanamarkad hafi & sinum tima
verid landsmonnum naudsynleg svo ad almenningur hefdi adgang ad lansfé til fjarfestingar i eigin
htisnaedi. A petta sérstaklega vid & fyrstu aratugunum eftir seinna strid. Med tilkomu fjarméalamarkada
& sidasta aratug aldarinnar og sidan einkavaedingu bankanna vard gjorbreyting & pvi umhverfi sem
Huisnaedisstofnun og sidar ibtdalanasjodur storfudu i. Edlilegt var ad st spurning yrdi dleitnari hvort
starfsemi sérstakrar stofnunar & hisnadislanamarkadi etti enn vid  dbreyttri mynd. Segja mé ad
fyrri steedan, sem nefnd var hér ad framan, hafi glatad veegi sinu ad stérum hluta og jafnframt
hafi hrikt f stodum peirrar sdari. beir sem voru fylgjandi aframhaldandi sterkri stodu bidalanasjods
bentu & ad markadsbrestsforsendan veeri e.t.v. adeins timabundid Gr sogunni.

Vid kynningu & breytingum & hdsnaediskerfinu 7 febrdar 1998 lagdi baverandi félagsmélaradherra,
Pall Pétursson, aherslu & hlutverk hins opinbera & hisnaedislanamarkadi. Sagdi Pall m.a. ad rekstur
opinberrar ldnastofnunar htisnaedismala veeri hluti af samfélagslegum skyldum vid landsmenn. |
umfjollun Morgunbladsins 27. febriar 1998 segir:

Adspurdur af hverju ekki hefdi verid gengid alla leid og ibtidalanakerfid flutt til bankakerfisins
eins og oft hefdu verid uppi hugmyndir um, sagdist Pall lita svo 4 ad samfélagid hefdi skyldur
vid folkid i landinu f hdsnaedismalum og pad sé edlilegt ad einhver opinber adili komi ad og
sinni pessum mélaflokki.”3

Margir hefdu talid pad timabeert & peim timapunkti ad huga ad innkomu bankanna &
htisnaedislanamarkadinn. | leidara sama télublads Morgunbladsins toku ritstjérar bladsins petta
mal upp, en par sagdi m.a.:

,Vid undirblining frumvarpsins var talsvert um pad reett, ad um leid og Hisnaedisstofnun yrdi
16gd nidur myndi bankakerfid taka vid lanveitingum til hisnaedismala. [...] Hins vegar hefdi
verid aeskilegt ad nota petta teekifeeri til pess ad fela bankakerfinu afgreidslu ibtidalana. Na
hefdi verid haegt ad leggja nidur eina rikisstofnun.”

pétt ekki sé efast um rokin med adkomu rikisvaldsins ad markadi hisnadislana likt og morgum
6drum svidum samfélagsins er alitamal hvernig si adkoma eigi ad vera. Fraeedimenn hafa bent &
leidir & bord vid stofnanir, opinber hlutaféldg og efnahagslega eda félagslega reglun® sem moguleg
stjorntaeki i malaflokknum.® Zskilegt er ad edli vidfangsefnisins radi pvi hvada stjérnteeki sé beitt
af halfu hins opinbera. Eflaust ma finna sterk rok fyrir rekstri opinberrar stofnunar vegna félagslegs
hluta htisnaedisméla. Hins vegar voru maguleikar & annars konar rekstrarformi, likt og hlutafjarveedingu
stofnunar, efnahagslegri reglusetningu og opinberu eftirliti ordnir raunhaefari um sidustu aldamét
i breyttu vidskipta- og fjarmalaumhverfi likt og leidarahsfundar Morgunbladsins bentu 4. Adurnefnd
vidhorfsrok voru poé rikjandi og urdu ofan &, samanber fyrrgreind ord Pals Péturssonar, paverandi
félagsmaélaradherra.

Fraedimenn sem adhyllast svokalladar almannavalskenningar (e. public choice theory) hafa m.a.
bent & naudsyn pess ad rikisvaldid hafi naid eftirlit med stofnunum sinum med I6gum, reglum og
eftirliti par sem rik tilhneiging sé medal stjérnenda til ad penja Gt starfsemi peirra. Samkvaamt
kenningunni, sem byggist & grunni skynsemiskenninga (e. rational choice theory) og kom fyrst fram
& sjounda aratug sidustu aldar, er pad i edli mannsins og par med opinberra stjornenda ad hamarka
ahrif sin, virdingu og vold, pannig ad peir reyni ad penja Gt starfsemi skipulagsheilda sem peir veita
forst6du, i pessu tilfelli opinberra stofnana. Hér er & ferdinni ein birtingarmynd umbodsvanda par

6. Kafli

»[...] pa fannst peim nu svona ad
edlilegast veeri nti ad bankarnir
bara yfirteekju pessa starfsemi.
Landsbankinn hafdi unnid 4 vegum
byggingarsjodanna eda 4 vegum
Husnadisstofnunar og veddeild
Landsbankans annadist heilmikla
pjonustu fyrir Hisnadisstofnun og
seldi hana dkaflega dyru verdi. Og
mér gedjadist ekki ad pessu [...]“

Ur skyrslu Pals Péturssonar fyrir
rannsoknarnefndinni.
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6. Kafli

»Peir toku algjorlega fyrri leidina, peir
etludu ad prauka og peir @tludu ad
koma bénkunum ut ar pessu systemi,
pannig skildi ég petta. Peir hofou
réttleetid sin megin. Og peir h6fdu
nattirulega sdguna a bakvid sig, ad
sko, husnaedismal eru fyrir okkur

4 vegum hins opinbera og hvernig

talar folk i dag? Ja gudi sé lof fyrir
[btidaldnasj6d, menn tala svona. Sko,
sem er algjort bull. Pad sem ég hefdi
viljad sjd, ja petta er algjort bull segi ég
bvi Ibudalénasjédur er einn, ad minu
mati, einn af mestu sokuddélgunum a
pvi hvernig fasteignamarkadurinn vard.
Hann er einn af mestu sékudélgunum
fyrir pvi hvad er btid ad byggja mikid
upp i Ulfarsfelli, Képavogi, ef pid farid
inn 4 fasteignir.is eda mbl.is og skodid
fasteignir og skodid 6ll radhusin,
parhusin sem verktakar hafa verid ad
byggja og standa fokheld og standa
nidna eda liggja nuna fyrir skemmdum.
Petta var allt af pvi ad pad var verid

ad ota lansfé ad folki, verktokum og
almenningi. [...] [bidalanasjédur, hann
akvad a0 taka slaginn, i stadinn fyrir ad
segja bara ,,nt bara békkum vid 1t og
leyfum bara bonkunum ad gera petta®
Pannig hefdi ég viljad sja [bidalanasjéd
bregdast vid. P4 hefdi hann ekki

purft 40 milljarda. Innspytingu.*

Ur skyrslu Grétars Junfusar Gudmundssonar
fyrir ranns6knarnefndinni.
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sem rokrétt (skynsamlegt) atferli getur leitt til kostnadar eda taps (6skynsamlegra afleidinga) fyrir
alla & tilteknum markadi. Bandariski hagfraedingurinn William Niskanen benti 4 ad i raun sé atferli
stjornenda hja einkafyrirtaeki sambaerilegt vid hegdun stjérnenda hja hinu opinbera, nema f stad
h&mdrkunar hagnadar verdi markmidid hamérkun opinberra fjarveitinga. Hid sidarnefnda hefur hins
vegar adrar og neikveedari afleidingar  fér med sér en hid fyrmefnda. Adrir freedimenn hafa bent &
ad oft sé personulegur avinningur hinna opinberu stjérnenda 6lj6s, pratt fyrir ad vidurkennt sé ad
menn hneigist til ad auka fjarveitingu stjérnvalda.’

Vid medferd félagsmalanefndar Alpingis & frumvarpi um breytingar & logum um hisnaedismal i
névember 2004 (220. mali 4 131. |6ggjafarpingi) birtust alpekktar hugmyndir almannavalskenninga
i umsdgn og afstédu stjérnenda Ibidalanasjéds. | svérum sjédsins vid niu spurningum Johénnu
Sigurdardéttur, paverandi nefndarmanns 7 félagsmalanefnd, ma finna deemi sem stydja pad
stofnanaatferli sem almannavalssinnar benda m.a. &. Fyrsta spurning Jéhdnnu var eftirfarandi:

Hvada ahrif ma eetla ad pad hafi fyrir bidalanasjod ef einungis verdur heimilt ad lana ad
hémarki 13 millj. kr. og 90% af matsverdi eignar & sama tima og bankar lana allt ad 100% og
nénast an paks 4 lansfjarhaed?®

Svar Ibidalanasj6ds var & pessa leid (stytt):

,bad er mjog mikilvaegt fyrir ibtdaldnasjéd, eigi hann afram ad vera 6flug stofnun &
ibtidaldnamarkadi og feer um ad sinna sinum l6gbundnu skyldum, ad hid fyrsta verdi lokid
afgreidslu 4 lagabreytingu peirri sem n liggur fyrir Alpingi og heimilar [bidalénasj6di ad veita
lan allt ad 90% af matsverdi (kaup- eda kostnadarverdi) ibddar. Pad er einnig ljost ad miklu
skiptir ad samhlida pvi, eda svo fljott sem verda ma, verdi hamarkslan sjodsins haekkad pannig
ad vidmidunin sé 90% af ,héflegu fbudarhdsnaedi” eins og segir i greinargerd frv. og sé pa
midad vid fbidaverd 4 hofudborgarsveedinu. A medan petta hefur ekki n4d fram ad ganga er
ibudalanasjodi ad verulegu leyti vikid af ibudalanamarkadi eins og hann hefur préast ad
undanférnu. bad mun veikja sj6dinn, draga dr verdmeeti hans og gera hann sidur feeran um ad
sinna sinu hlutverki."®

Eins og fram kemur  svarinu byggjast rok ibtidalanasjéds & peim forsendum ad stofnunin verdi ad
vera samkeppnisheef vid innlenda banka & ibidaldnamarkadi. Athygli vekur ad opinber stofnun
skuli & jafn afdrattarlausan hatt leggja aherslu @ samkeppni & frjalsum markadi vid einkafyrirtaeki.
Med tilkomu aukinnar samkeppni & hisnadislanamarkadi var fyrri markadsbrestur ekki lengur til
stadar og pvi edlilegra f nafni gédra stjérnarhétta og abyrgs rikisrekstrar ad endurskilgreina hlutverk
sjodsins 1 att ad hreinna félagslegu og byggdastefnulegu hlutverki. | umreeddri umségn birtist
gagnrynislaust skylaus &hersla & ad halda hlutdeild & samkeppnismarkadi og vidhalda rekstrarlegu
umfangi Ibidalanasjéds, b.e. opinberrar stofnunar & samkeppnismarkadi. Umsdgn og afstada
stjérnenda [btdalénasjods endurspeglar bad sem almannavalssinnar benda & og vara vid: opinberar
stofnanir séu afar dliklegar til ad leggja pad til ad umfang (hlutverk og/eda fjarveitingar) peirra
minnki prétt fyrir ad breytingar 4 ytri skilyrdum gefi tilefni til pess.

1. Markadsbrestur nefnist pad pegar framleidsla & voru eda pjonustu & markadi er ekki skilvirk. Med pvi er att vid ad
hagkveemara sé ad skipuleggja framleidsluna med 6drum heetti. Sem deemi um markadsbresti ma nefna: einokunar- og
fakeppnismarkadi, samgeedi og ytri &hrif. begar markadsbrestur er til stadar getur inngrip hins opinbera studlad ad
hagkveemari Gtkomu en ella. Einnig geta markadsbrestir verid notadir sem réttleeting a inngripi hins opinbera.

2. Sja t.d. Salamon, The tools of government: a guide to the new governance, bls. 61-62.

3. Morgunbladid, ,Ekki verid ad minnka félagslega adstod”, 27. febrdar 1998.
http://www.mbl.is/greinasafn/grein/385173/.

4. Morgunbladid, ,Ny félagsleg hisnaedislan” 27. febrdar 1998.
http://www.mbl.is/greinasafn/grein/385222/?item num=83&dags=1998-02-27.

5. Hugtakid reglun & vid um laga- eda reglugerdasetningu an pess ad opinber stofnun komi par ad.
6. Sja t.d. Salamon, The Tools of Government: A Guide to the New Governance.
7. Frederickson o.fl., The Public Administration Theory Primer, bls. 188-190.

8. Fyrirspurnir J6hdnnu Sigurdardgttur vegna frumvarps til laga um breytingu & logum nr. 44/1998, um hdsnzedismal, til
Ibidalanasjéds, 11. névember 2004. http://www.althingi.is/pdf/erindi/?Ithing=131&dbnr=157

9. Svar [btdalanasj6ds vid fyrirspurnum Jéhonnu Sigurdarddttur vegna frumvarps til laga um breytingu & lgum nr. 44/1998,
um hisnzedismal, erindi nr. 131/157, 19. névember 2004.


http://www.althingi.is/pdf/erindi/?lthing=131&dbnr=157

6.4 Hlutverk stjornar [bddaldnasjods

6.4.1 Abyrgd og hlutverk stjorna hja opinberum stofnunum.

Stjornir stofnana og fyrirtaekja hins opinbera hafa verid vid lydi um langa hrid. bratt fyrir
pad hefur 1itid verid gert til pess ad setja fram almenn vidmid um goda stjornarheetti i pessu
sambandi. Til pessa hefur slik vinna bedi reynst brotakennd og émarkviss. I pessum kafla
verdur varpad ljosi 4 bau vidmid sem fyrirfinnast um hlutverk stjérna opinberra fyrirteekja
og stofnana og skilgreiningar 4 helstu tegundum peirra og verkefnum.

6.4.1.1 Viomid um verkefni og meginhlutverk stjorna stofnana

Stjérnir opinberra stofnana 4 Islandi eru ad vissu leyti 6skilgreint fyrirbeeri med tilliti til
hlutverks og krafna sem til peirra eru gerdar. P6tt um helmingur rikisstofnana hafi sérstaka
stjorn eru hvorki til almennar reglur né vidmid um hvort stofnun skuli hafa sérstaka stjorn,
né heldur hvert hlutverk stjérnar sé. I langflestum tilfellum m4 p6 finna nénari skilgreiningu
a hlutverki 1 16gum um vidkomandi stofnun. Bent hefur verid 4 tvenns konar vandamal
sem geta komid upp pegar stjérn er skipud yfir stofnun. I fyrsta lagi getur verkaskipting
stjornar og forstédumanns reynst 6ljés ef 16g eru 6skyr um pad atridi. [ 63ru lagi geta
abyrgoartengsl 4 milli raBherra, stjornar og forstodumanns ordid flokin pegar sa fyrstnefndi
skipar pau sidarnefndu en vid slikar adsteedur verdur bodvaldid og umbodskedjan 6ljos."”
Petta er b6 ekki tilfellid hj4 Ibudaldnasj6di par sem forstddumadurinn er rddinn
millilidalaust af stjérn.

Fjarmaélardduneytid hefur 4 undanférnum arum gefid ut eigandastefnu fyrir félog i
rikiseigu, baedi fyrir fjarmalafyrirtaeki og fyrir hlutafélog og sameignarfélog. I meginreglum
stefnunnar fyrir fjarmélafyrirteeki segir: ,,Stjornir og bankarad skulu vera sjalfsteed gagnvart
stjornendum og framkvaemdastjérn fyrirteekjanna.“'* I almennu stefnunni segir um
stjorn félags ad han skuli ,,hafa yfirsyn yfir starfsemina og veita stjéornendum edlilegt
adhald.“" Um félog i rikiseigu sem starfa 4 samkeppnismarkadi er talid mikilveegt ad ,,611
dkvardanataka stjorna og stjérnenda [...] byggist 4 jafnreedi og hlutleegni og midi ad pvi
a0 efla eins og kostur er samkeppni 4 peim svidum sem pad starfar vid.“*

I 4liti nefndar frd 4rinu 2000, sem ber heitid Abyrgd, valdsvid og stjérnunarumbod
forstédumanna rikisstofnana, kom fram ad mjog faar almennar reglur veeru til um stodu
og hlutverk stjérna rikisstofnana.” Par er bent 4 ad 4 peim tima (og lengi vel 4 eftir) hafi
einu almennu dkveedin verid ad finna i 16gum um fjarreidur rikisins, nr. 88/1997, par sem
»forstddumenn og stjornir rikisadila“ eru gerd abyrg fyrir pvi ad fjarhagsrddstafanir séu
i samreemi vid heimildir. Talkunin var almennt st ad pessari dbyrgd deildu stjérnir med
forstodumonnum umreeddra stofnana.

[ 4liti nefndarinnar var gerd sérstok athugun & dkveedum sérlaga um abyrgd og hlutverk
stjérna stofnana. I 16gunum var ad finna fjélbreytt safn dkvaeda sem voru allt frd pvi ad
vera tiltdlulega ndkveem til pess ad vera almenns edlis en einnig voru deemi um ad 16gin
veeru pogul um hlutverk tiltekinnar stjérnar. Athugunin leiddi i 1j6s ad stjorn hefdi med
hondum eitt eda fleiri eftirtalinna verkefna:

o Umsjon og eftirlit.

e Radgjof og umsagnir.

o Hefnismat.

e Stefnumétun.

e Skipulag.

e Yfirstjorn og dkvardanir.

o Starfsaeetlun.

17. Arnar Pér Mésson og Indridi H. Indridason, ,,Enginn kann tveimur herrum ad pjéna: Stofnanir, stjérnir og halli®,
bls. 513-523.

18. Eigandastefna rikisins — Fjarmaélafyrirteeki (2009), bls. 6.

19.Almenn eigandastefna rikisins (2012), bls. 8.

20. Sama heimild, bls. 6.

21. Fjarmélaraduneytid, Abyrgd, valdsvid og stjornunarumbod forstédumanna rikisstofnana - nefndardlit, bls. 65-69.
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o Fjarhagsaeetlun.
e Radning starfsfolks.
o Urskurdir.

Rammagrein 6.3 Prjil meginhlutverk stjorna

Engar almennar, formlegar reglur eru til um verkefni og starfsheetti stjérna stofnana og fyrirteekja
hins opinbera. Oftast neer er kvedid & um hlutverk slikra stjérna  [6gum um vidkomandi starfsemi,
hvort heldur um er ad reeda stofnun eda hlutafélag. | kafla 6.4.1.1. er m.a. fjallad um skilgreiningu
& tegundum stjérna stofnana f aliti nefndar & vegum fjarmalardduneytisins fré arinu 2000, en par
voru prjt meginhlutverk afmérkud Gt fré tiu mismunandi verkefnum: umsjénar-, yfirstjérnar- og
Grskurdarhlutverk. Hér fyrir nedan hafa pessi verkefni og hlutverk verid borin saman vid vidfangsefni
stjérnar Ibtidalénasjods samkvaemt greiningu fundargerda 1999-2011. | t&flunni er merkt med krossi
hvada verkefni einkenna hinar prjar tegundir stjérna stofnana hins opinbera. Graeni liturinn téknar
hins vegar pau verkefni sem einkenndu starfsheetti stjérnar [btdalanasjods.

Tafla1 Greining & vidfangsefnum stjornar ibidalanasjods 1999-2010

Hlutverk
Verkefni Umsjon Yfirstjorn Urskurdir
Umsjon / eftirlit X
Radgjof, umsagnir X
Heefnismat X
Stefnumétun’ X X
Skipulag? X X
Yfirstjorn X X
Starfsédatlun® X X
Fjarhagsaaetlun* X X
Radning starfsfolks X X
Urskurair X

Flokkunin er byggd & samanburdi vidfangsefna, samkvaemt greiningu fundargerda 1999-2011, vid bau prjd meginhlutverk stjorna
sem fram koma  nefndaraliti fjdrmélaraduneytisins fra 2001 (umsjénar-, yfirstjérnar- og trskurdarhlutverk).

1. bétt stjorn btdaldnasj6ds hafi komid lauslega ad stefnumétunarstarfi var pad bundid vid afmarkada peetti starfseminnar
sjalfrar en ekki hisneedismala sem mélaflokks.

2. Skipulag sjédsins var l6gum samkveemt sett i reglugerd af halfu rédherra sem var borin undir stjérn til umsagnar.
3. Starfsaeetlun var borin undir stjérn til sampykktar en ekki unnin af henni.

4. Likt og starfsazetlun fbtdalanasj6ds var fiarhagsazetiun um rekstur borin undir stjorn til sampykktar en ekki unnin
af henni.

Eins og sja ma er skdrun & milli umsjénar- og yfirstjornarhlutverka annars vegar og yfirstjérnar- og
Grskurdarhlutverka hins vegar. Midad vid skilgreininguna eetti venjulega ekki ad vera skérun & milli
fyrstu og pridju tegundarinnar. Af fundargerdum stjérnar Ibidalanasjéds sést pé ad hin hefur haft
med héndum verkefni sem falla undir allar prjar megintegundirnar. Pegar mat er lagt & veegi drskurda
i fundargerdum stjérnarinnar ma draga pé alyktun ad trskurdarhlutverkid hafi fylgt fra fyrri tid en
stjornin hafi pegar 4 leid tekid a sig skipulagshlutverki yfirstjérna og eftirlits- og radgjafarhlutverk
svokalladra umsjonarstjorna. Pott ekki hafi verid um almennt virkt stefnumétunarhlutverk ad reeda ma
finna merki um ad stefnumétunarvinna af hélfu stjornar hafi farid fram, pé ekki med reglubundnum
haetti. Einnig var formadur stjérmar btdalénasjods fulltrii  starfs- og undirbtningshépum raduneytisins
vegna undirbdnings 90%-lananna o.fl. begar tillit er tekid til afar 6ljéss hlutverks stjérnarinnar
[6gum stofnunarinnar virdist sem &kvedin 6vissa hafi verid um raunverulegt hlutverk hennar. Af
fundargerdum mé réda ad verksvid stjdrnarinnar hafi tilheyrt 6/lum premur hlutverkunum, sem virdist



nokkud & skjén vid pad sem almennt gerist um ldgbundin verkefni stjérna stofnana. Sérstaka athygli
vekur f pessu samhengi mikill fjoldi mala sem telja verdur til minnihattar afgreidslumala sem ekki
feest sé3 ad hefdu att ad vera & bordi yfirstjérnar stofnunar & bord vid Ibtdalanasj6d.

Liklega m4 rekja hlutverkaskdrun og 6lj6st meginhlutverk stjérnar ibidalanasjéds til pess ad
skilgreining & hlutverki stofnunarinnar sjalfrar hafi verid a reiki. Eins og fjallad hefur verid um eru
skyldur stjorna stofnana og fyrirteekja mismunandi eftir hlutverki og edli. Stjém ibidalénasjéds hefur
verid f umsjonar-, yfirstjornar- og trskurdarhlutverki & sama tima en pad verdur ad teljast dvenjulegt
midad vid almenn hlutverk stjorna opinberra stofnana, sbr. umraett nefndaralit.

Ut fr4 pessum verkefnum var stjornum stofnana skipt { prjar tegundir med tilliti til hlutverka:
1. Umsjon.
2. Yfirstjérn.
3. Urskurdir.

Afar misjafnt var hversu morg verkefni voru tilgreind i 16gum en i 17% tilvika voru engin
akveedi um verkefni stjérnar.”? Hafa verdur i huga ad su tegund starfsemi sem 4 sér stad i
hverri stofnun getur radid miklu um pad hvernig verksvid og skyldur stjérnar préast og
verda. Nénar verdur vikid ad hinum premur meginhlutverkum stjérnar Ibudaldnasjéds
med tilliti til verkefna hennar 1t fra framangreindum skilgreiningum nefndaralitsins.

6.4.1.2 Onnur vidmid um stjérnarheetti

Eins og adur segir er litid um ad gefin hafi verid ut vidmid af halfu hins opinbera um
starfsheetti stjornarmanna opinberra stofnana og fyrirtakja { eigu pess. Ad fyrrgreindu
nefndaraliti fratdldu md nefna ymis vidmid og leiObeiningar sem ut hafa komid hja
Rikisendurskodun fra arinu 1998 en pau na pé einungis til hluta peirra verkefna sem
almennt falla undir stjérnir stofnana og opinberra fyrirteekja.”

Arid 2005 gaf Efnahags- og framfarastofnunin (OECD) ut leidbeiningar og vidmid um
gbd0a stjornarheetti opinberra fyrirteekja i riti sem 4 frummalinu heitir OECD Guidelines on
Corporate Governance of State-owned Enterprise.** Premur arum sidar gafu Vidskiptarad
Islands, Nasdaqg OMX Island og Samtok atvinnulifsins ut leidbeiningar um stjérnarhaetti
opinberra fyrirtakja. Héfundar peirra seekja efnivid sinn ad stérum hluta til ymissa utgafna
OECD um gd0da stjérnarheetti, m.a. adurnefnds rits. Jafnvel p6tt meginvidfangsefni beggja
rita séu opinber fyrirteeki, fremur en stofnanir, verdur ekki fram hja pvi litid ad margt i
hlutverki, tilgangi og starfsemi Ibidalanasjéds 4 meira skylt vid rekstur umfangsmikils
fjarmalafyrirteekis en opinberrar stofnunar sem skilgreind er sem félagslegt stjornteeki.
Logd er ahersla 4 ad abyrgd stjorna eigi ad vera til jafns vid dbyrgd stjorna fyrirteekja i
einkaeigu og skyldur beirra skuli vera skyrt afmarkadar i eigendastefnu eda 16ggjof.>* Einnig
er kvedid 4 um ad verja beri stjornarmenn gegn pdlitiskum hagsmunum, skilgreina, meta
og vidhalda skilvirkni stjérnarstarfa og vidhalda fjolbreytileika i stjorn en ad sama skapi
dkvarda meelikvarda 4 naudsynlega kunnattu og reynslu einstaklinga til ad tryggja umreedda
skilvirkni stjornarinnar.? [ samantekt {slensku leidbeininganna eru dregin saman sjé atridi
sem byggjast 4 somu atridum og leidbeiningar OECD fra 2005, en pau eru:

1. Ahrif akvardana eigi ad efla samkeppni og raska henni sem minnst.

2. Laga- og reglugerdarumhverfio skuli vera skilvirkt og tryggja jafna samkeppnisstodu.

3. Hid opinbera eigi a0 koma fram sem upplystur og virkur eigandi og koma & skyrri
eigendastefnu til ad tryggja gagnsaeja, faglega og skilvirka stjérnun.

4. Hid opinbera eigi ad virda rétt eigenda (hluthafa) og tryggja sanngjarna medferd
og jafnan adgang peirra ad upplysingum.

22. Sama heimild, bls. 71-72.

23. Sja 4 heimasidu Rikisendurskodunar ymsar leidbeiningar til rikisadila, m.a. um innra eftirlit, innri endurskodun,
sidareglur { opinberri stjornsyslu, gédar fundarvenjur o.fl.:
http://www.rikisendurskodun.is/de/utgefid-efni/leidbeiningar-fyrir-rikisadila.html.
24. Sja t.d. http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceofstate-ownedenterprises/34803211.pdf.
25. Vidskiptarad Islands o.fl, Stjérnarhettir opinberra fyrirteekja - leidbeiningar, bls. 24.

26. Sama heimild, bls. 25.
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Naudsynlegt umbod, haefni
og hlutleegni stjorna

»Pad er natturulega ju, audvitad er pad
margt, pad er margs ad minnast fra
pessu, pessu timabili, petta er ordid
langur timi og hérna, og raunar ma
segja, sko. Petta for nu raunar vel af
stad og gekk raunar vel allan timann,
sko, sem ég var parna. Audvitad
lentum vid { miklum erfidleikum
parna i kringum hrunid og allt pad

og, og erfidum akvordunum, sko.*

Ur skyrslu Hakonar Hakonarsonar
fyrir rannséknarnefndinni.

»[...] vid kolludum b4 jélafundi pvi pa
[4 8. 0g 9. aratug sidustu aldar] komu
stjornarmenn med einhver dkvedin
mal frd sinum skjolstaedingum, oft a
tidum voru pad fra ménnum sem h6fou
fengid synjun fra okkur starfsménnum
um pad ad peir fengju ekki lan til ad
byggja nytt hus vegna pess ad peir
hefdu fengid ldn & sidastlionum fimm
arum eda byggdu of stort. Parna voru
akvednar reglur i gangi, ad menn mattu
byggja dkvedna staerd en menn byggdu
steerra en pad og sidan var 6skad eftir
ad fa undanpagu fra reglum. Stundum
var pad jafnvel pannig ad vid vorum
buin ad synja pessum ménnum tvisvar
um ad fa ldn og pa leitudu peir til

sins manns i stjérninni og 4 pessum
svokolludu jolafundum sem voru, pa,
ba ma segja ad hver stjérnarmadur
hafi komid med nokkur svona m4l.

Ur skyrslu Hilmars bérissonar
fyrir rannsoknarnefndinni.
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5. Eigendastefna hins opinbera eigi ad vidurkenna ad fullu abyrgd
gagnvart hagsmunadilum.

6. Fylgja skuli strongum st60lum um gagnsaei og upplysingagjof.

7. Stjoérnir opinberra fyrirteekja (og stofnana) eigi ad hafa naudsynlegt umbod, heefni
og hlutlaegni til ad sinna peim starfsskyldum sinum ad veita skipulagsheildinni

forystu og sinna virku eftirliti med stjéornendum. Heilindi og abyrgd eigi ad
einkenna storf stjorna.”

Eins og 48ur segir eru pessi vidmid um géda stjérnarheetti fyrst og fremst snidin ad
fyrirteekjum i opinberri eigu. Hins vegar eiga pau flest einnig vid um goda stjornarhaetti
i samkeppnisumhverfi enda mikilveegt ad undirstrika abyrgd rikisvaldsins gagnvart pvi
a0 vidhalda heilbrigdum samkeppnismarkadi par sem vio a.

6.4.2 Starfsemi stjornar ibadalanasjods

Eins og 40ur sagdi m4 skipta ma hlutverkum stjorna stofnana a vegum rikisins i prja
meginflokka: Umsjén, yfirstjiérn og trskurdi. [ pessum kafla um stjérn Ibidalanasjods
verdur tekid mid af pessum skilgreindu hlutverkum og mat lagt 4 storf stjérnarinnar.
Fjallad verdur um prju helstu meginhlutverk stjérnar & grunni peirra hlutverka sem
skilgreind voru og fjallad var um i sidasta kafla, p.e. rekstrarhlutverk (umsjén),
eftirlitshlutverk (yfirstjorn) og radgjafar- og umsagnarhlutverk (trskurdir). Umf{jéllunin
er byggd & upplysingum ur fundargerdum stjornar Ibudaldnasjéds og skyrslum
stjdrnarmanna stofnunarinnar fyrir rannséknarnefndinni en allar fundargerdir stjérnarinnar
1999-2011 voru flokkadar eftir umfjéllunarefnum.

Eins og fjallad hefur verid um er edli og hlutverk stjérna opinberra stofnana misjafnt enda
eru 16g um vidkomandi stofnanir misjafnlega greinag6d um hlutverk peirra, skyldur og
&byrgd. Leida ma likur ad pvi ad préun verkefna stjérnar Ibudaldnasjéds eigi sér beedi
sogulega skyringu og sé tilkomin vegna dskyrrar skilgreiningar 1 16gum um htisnaedismal.
Hvad sogulega pattinn vardar parf ad lita til laga nr. 55/1955, um husneedismalastjérn,
vedlan til ibudabygginga og utrymingu heilsuspillandi ibuda. Eins og fjallad er ndnar um
i kafla 5 var husneedismalastjorn fimm til sjo manna stjorn og var helsta verksvid hennar
a0 sinna smeerri malum eins og ad tthluta mjog takmorkudum gedum, p.e. htisnaedislanum,
til umsaekjenda. Fram kemur i 15. kafla rannséknarskyrslunnar ad umraedd tthlutun hafi
m.a. einkennst af fyrirgreidslu vid utvalda flokksmenn, en 6. aratugur sidustu aldar hefur
verid kalladur bldmaskeid svokalladra fyrirgreidslustjornmala. Hafa skal { huga ad engin
formleg skipulagsheild var undir hisnaedismalastjorn 1955-1957 og pvi md etla ad ahrif
stjérnarmanna hafi verid meiri en ella. I 8. gr. laga nr. 44/1998 er ad finna akvaedi um
6skorad vald stjérnar Ibtidaldnasj6ds til rddningar forstddumanns, en upphaflega var
greinin svohljédandi:*®

Stjérn Ibudalanasjéds redur framkvemdastjéra til fimm 4ra { senn.
Framkvaemdastjori reedur annad starfsfélk. Hann annast daglegan rekstur skrifstofu
sj00sins, fjarreidur og reikningsskil. Framkveemdastjéri framfylgir dkvérounum
stjérnar Ibudalénasjods.
Akveedid tekur af allan vafa um stodu stjérnar gagnvart framkvamdastjéra par sem hann
er ekki skipadur af radherra. Bodvaldid er pvi skyrt. Pratt fyrir petta gefa 16gin mjog 6ljésa
mynd af verkaskiptingu peirra 4 milli. Samt sem adur er i l6gunum kvedid 4 um ymis
hlutverk og dkvérdunarvald stjérnarinnar.

Onnur akveedi { 1dgum nr. 44/1998 um verksvid og vald stjérnarinnar skiptast { prja
meginflokka: Oskorad vald par sem stjérnin ein getur tekid endanlega dkvérdun, skilyrt
vald par sem stadfestingar radherra er porf og ad lokum umsagnarvald en samkvemt
nokkrum lagagreinum ber radherra ad f& umsdgn eda radgjof stjornar Ibudalanasjods
adur en akvordun er tekin. Hér 4 eftir ma sja hvernig fyrirkomulagi verkaskiptingar 4 milli
stjornar og radherra var héttad fra stofnun Ibudaldnasjéds fram til 4rsins 2009. Breytingar
samkveemt 16gum nr. 57/2004 eru sérstaklega merktar.

27. Sama heimild, bls. 7.

28. Pott hér sé notad 16gformlega heitid ,,forstodumadur er hér visad til stodu framkvaemdastjora, sidar forstjora.
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Ml par sem stjorn hefur ein dkvérdunarvald:
Rédning framkveemdastjora/forstjora.
Setning vidmidunarreglna um vedhaefni fasteigna.
Veiting lana til byggingar leiguibuda og akvordun. greidslukjara.
Heimild til ad hafna lansumsoknum vegna dgalla hiisnadis.
Heimild til gjaldfellingar lana til leiguhtsnedis vid vanefndir.
Heimild til afskrifta 1ana vid naudungarsélu og tjons a fasteign (16g nr. 57/2004).
Heimild til ad veita greidsluerfidleikalan o.fl.
Akvordun vaxta [LS-vedbréfa (16g nr. 57/2004).

Kjor 4 utgafu og solu ibudabréfa (16g nr. 57/2004).

Stadfestingar rddherra krafist
Vardveisla og avoxtun fjar.
Innheimta ldna.
Stofnun nyrra lanaflokka.
Samningar vid fjarmalastofnanir um gerd greidslumats.
Reglur um matsverd fasteigna.
Greidslukjor lana.

Samningar vid adila 4 markadi um afgreidslu og innheimtu ldna (16g nr. 57/2004).

Umsagnar stjérnar eda tillogu krafist
Reglugerd um skipulag [budaldnasjods.

Akvordun vaxtadlags og annarra greidslukjara, m.a. vegna rekstrarkostnadar (16g nr.
57/2004).

Akvérdun um skilyrdi fyrir lanveitingu.

Setning reglugerdar um framkveemd innheimtu krafna.
Setning reglna vegna greidsluerfidleika.

Setning reglugerdar um innheimtugjold lana.

Umsogn um reglugerd um aheettustyringu (16g nr. 57/2004).
Setning uppgreidslugjalds.

Framangreind dkveedi laga gefa dgaeta mynd af verkaskiptingu 4 milli stjérnar og radherra.
Samkvemt 16gunum var gert rad fyrir stadfestingu radherra { veigameiri pattum
starfseminnar ad frataldri radningu framkveemdastjora. P6 vaxa ahrif og hlutverk stjérnar
med breytingunum 4rid 2004 tr husbréfakerfi { ibudabréfakerfi . Akvordunarvald i smeerri
afgreioslumélum var i flestum tilvikum 6skorad a bordi stjérnar en einnig var gert rad
fyrir pvi ad hun hefdi radgjafar- og umsagnarhlutverk gagnvart radherra vid setningu
ymissa reglna og reglugerda auk akvordunar vaxtaalags lana.

[ 1josi skilyrdingar dkvordunarvalds stjornar vid sampykki radherra mé draga pa alyktun
a0 sjalfsteedi stjérnar og par med stofnunarinnar sé ekki jafn mikid { reynd og 1 fyrstu ma
@tla. Verkaskipting stjornar og radherra eins og hudn er sett fram { 16gum nr. 44/1998 er
flékin og svo virdist sem forsendur ad baki henni séu ad miklu leyti & huldu. Petta
tyrirkomulag hefur einnig valdio misskilningi eins og sést m.a. 4 domi Heestaréttar 10.
mai 2012 { méli nr. 539/2011 par sem [budalanasjédur var deemdur til greidslu skadabdta
vegna pess ad éheimilt hefdi verid ad krefjast bankaabyrgdar til tryggingar 4 greidslu
tiltekinna ldna par sem ekki hefdi verid kvedid 4 um bankadbyrgdir i reglugerd fra radherra
heldur einungis med sampykkt stjornar.”

29. Hrd. 10. mai 2012, mél nr. 539/2011.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.f
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Stadfesting raoherra & veigameiri
pattum starfseminnar

Sjafsteedio kannski
ekki mikid i reynd
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6. Kafli
Stjérngrhatﬁr og stjornsysluleg
stada |btidalanasjods

20. jandar 1999

20. agust 1998
Undirbdningshépur metur
Gudmund Bjarnason

_ 1.jandar 1999

Ibtidalanasjodur tekur
1. jantar 1999
Log nr. 44/1998

28. mai 1998
Log nr. 44/1998 um

Gunnar S. Bjornsson settur

Mynd 65 Stjérmnendur og stjornarhaettir fbidalénasjods 1999-2010

Mai 1999
Gudmundur Bjarnason tekur

Mai | Jani | Juli | Ag.' | Sept.l Okt. | Név. | Des.

Jan. | Feb. | Mars | April | M.ai | Jani | Juli |Agl’lst| Septl Okt. | Nov. | Des. | Jan. | Feb. | l\'/Iars

10. jiini 1998

Undirbdningshopur um

28. agust 1998
bingflokkur Framsdknar-
flokksins fer fram & pad

1. mars 2004
Kaupholl Islands birt nytt skipurit

20. oktober 2003
Bréf Fjarmalaeftirlitsins um innri

15. jiani 2005
Samningur um innri

27. april 2006

Fyrstu starfsreglur

1. névember 2010
Stjorn sampykkir med fjorum atkvaedum gegn

1. november 2010

29. oktéhe!' 2010

29. oktober 2010

2004 | 2005 2006

2007

2008 2009 2010
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2. febraar 2006
Fyrsta innri
endurskodunar-

8. desember 2006
Tilkynnt um undirritun

1. juli 2010
Asta H. Bragadattir tekur

1.jili 2010
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6.4.2.1 Rekstrarhlutverk

Helsta verkefni flestra stjorna stofnana og fyrirteekja er ad hafa yfirumsjon med rekstri
vidkomandi skipulagsheilda. Eitt helsta verkefni peirra i rekstrarlegu tilliti er radning
stjornenda. Oftast fellur pad i hlut stjérnar ad rada forstodumann eda framkvamdastjora
vidkomandi skipulagsheildar en stundum adra yfirmenn rekstrarins. Stjorn [bidaldnasj6ds
reedur forstodumann (forstjora fra 2012 en 4dur framkveemdastjéra). Fra 2012 hefur
stjorninni einnig borid ad rada innri endurskodanda.*

Samkvemt 16gum um htsnaedismal ber forstodumadur abyrgd 4 daglegum rekstri en
pad fellur { hlut stjérnarinnar ad vera upplyst um daglegar dkvardanir hans og pvi ad hafa
eftirlit med honum. Pvi md segja ad rekstrar- og eftirlitshlutverkid haldist i hendur enda
framselur stjornin rekstrarvaldio i hendur forstddumanns.

Onnur akvaedi laganna um adkomu stjornar ad rekstri eru m.a. i 11. gr., um vérslu og
avoxtun fjar sjodsins, og 12. gr. par sem getid er heimildar rddherra til ad dkveda med
reglugerd skipulag stofnunarinnar ad fenginni umségn stjérnar. Med 16gum nr. 57/2004
tékk stjorn p6 auknar heimildir til &kvordunar vaxtaalags og annarra lanskjara, m.a. vegna
rekstrarlegra parfa, p6 med stadfestingu radherra. Login gera einnig rad fyrir pvi ad hlutverk
stjornar sé ad stofna nyja lanaflokka, semja vid fjarmalastofnanir um mat 4 vedhaefni og
setja vidmidunarreglur. Af framangreindu ma alykta ad staerstan hluta rekstrarvalds sins
hafi stjérn Ibidaldnasjods framselt { hendur forstddumanni stofnunarinnar. Pess { stad
sinnir stjérnin eftirliti med adstu yfirmoénnum og peim rekstrarlegu akvérdunum sem
teknar eru. Vid slikt framsal valds verdur eftirlitshlutverkid veigameira en ella.

6.4.2.2 Eftirlitshlutverk

Eitt af meginhlutverkum stjérna fyrirtekja og stofnana er ad peer eiga i umbodi eigenda
sinna ad hafa eftirlit med stjornendum og starfsemi vidkomandi skipulagsheildar. Petta
eftirlit getur att vid um embeettisfaerslur @dstu yfirmanna en einnig hvilir si abyrgd a
stjorninni ad vera upplyst um rekstrar- og fjarhagsstodu viokomandi skipulagsheildar.
Stjorn Ibudalanasjéds barust reglulega upplysingar um rekstrar- og fjarhagsstodu fra
stjornendum og ytri endurskodendum en henni virdast hins vegar ekki hafa stadid til boda
sérstok trreedi til pess ad stunda eftirlit ad eigin frumkveedi. Slikt Grreedi veeri m.a. innri
endurskodun sem heyrdi beint undir stjérn. Pegar ad auki er litid til pess ad menntun
stjérnarmanna var a heildina litid takméorkud, likt og fjallad er um sidar i kaflanum, ma
draga pa alyktun ad bjargir hennar til ad viohafa virkt eftirlitshlutverk med rekstri
stofnunarinnar hafi verid takmarkadar.

[ vidmidum OECD um stjérnarhetti opinberra fyrirteekja er medal annars kvedid 4 um pa
skyldu stjérna a0 hafa eftirlit med stjérnendum sem undir peim eru. Pau teeki sem stjornir
geta Deitt til pess ad sinna pessu eftirliti markast m.a. af innri og ytri endurskodun. Vid
lestur fundargerda stjérnar Ibudaldnasjéds ma vissulega sja ad yfirlit og upplysingar um
rekstur sjodsins voru reglulega lagdar fyrir stjornina. Petta 4 sér i lagi vid fra midju ari
2006 pegar pessi upplysingagjof vard formfastari og reglulegri en fra peim timapunkti voru
helstu lykilupplysingar um reksturinn lagdar fyrir stjorn ad jafnadi einu sinni i manudi.*!

A sidustu drum hefur pad fyrirkomulag verid ad festast { sessi innan steerri fyrirtaekja ad
koma 4 6flugra eftirliti innan skipulagsheildanna. Petta hefur verid utfeert med innleidingu
innri endurskodunar sem ymist hefur verid keypt af endurskodunarfyrirteekjum eda med
radningu innri endurskodanda. Hja Ibtidaldnasj6di var ytri endurskodun eina 6hada
eftirlitstaekid fyrir stjorn stofnunarinnar. Sidla ars 2003 hafdi farid fram vinna vid ad efla
innra eftirlit stofnunarinnar med tilliti til dheettugreiningar en KPMG hafdi komid par ad
asamt Rikisendurskodun. Nytt skipurit var kynnt i mars 2004 par sem gert var rad fyrir
innri endurskodun sem sett var undir stjérn [budalédnasjéds. Pad tok 15 ménudi ad innleida
hana til fulls med samningi vid Rikisendurskodun.

30. 11. gr. a laga um husnadismal, nr. 44/1998, sbr. 16g nr. 84/2012.

31. Pessar upplysingar voru t.a.m. stada uppgreidslna, fjoldi itldna, birgdastada uppbodsibtida, umséknir um fyrirgreidslu
vegna greidsluerfioleika o.fl.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.f
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Stjérnarheettir og stjérnsysluleg
stada Ibddalanasjods

»[...] ekki annad en pad, sko, ad svo
begar litid er yfir, horft um 6xl eftir
pennan tima, p4, pa kannski svona,
er pad eftirminnilegast ad pad tokst
raunar ad bua til petta fyrirteki sem
okkur var «tlad og reka og tokst
raunar vel { alla stadi, ad minu mati.
Audvitad er pad svo eins og pt og pid
6l skiljid, svolitid matskennt en vid
nattdrulega vorum bara ad framfylgja
hér 16gum sem voru sett um pessa
starfsemi og teljum okkur hafa svona
allajafna stadid okkur pokkalega i pvi.*

Ur skyrslu Hékonar Hékonarsonar
fyrir rannsoknarnefndinni.

Eftirlit er meginhlutverk stjornar

»Pad 4 ekki ad vera til deild sem heitir
innra eftirlit sem slikt og i rauninni,
pegar akvedid var ad stofna pessa deild
og Gudmundur reddi vid mig ad ég
teeki vid pessu starfi, pa taladi hann
um bpetta sem innri endurskodun. En
sidan pegar pad er stofnad, pa heitir
petta innra eftirlit sem er allt annad
heldur en innri endurskodun.*

Ur skyrslu Sigurdar Geirssonar
fyrir ranns6knarnefndinni.

Innri endurskodun innleidd 2005
med samningi vio Rikisendurskodun
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Rammagrein 6.4 Innra eftirlit og innri endurskodun, reglur og framfylgd

Asteeda er til pess ad adgreina og skilgreina hugtokin innra eftirlit og innri endurskodun, par sem ekki
er 6algengt ad hugtokunum tveimur sé ruglad saman og farid med pau sem einn og sama hlutinn. |
stuttu mali er innra eftirlit innleiding reglna og verkferla hja skipulagsheildum en innri endurskodun
gengur Ut & ad fylgjast med og tryggja ad umraeddum reglum og verkferlum sé framfylgt. Nanar er
fjallad um petta i 5. vidauka.

Innra eftirlit

f leidbeiningum Rikisendurskodunar fra 1998 er komid inn & helstu peetti g6ds innra eftirlits. bar
segir m.a. ad innra eftirliti sé atlad ad vera teeki til ad hjélpa fyrirtaekjum og stofnunum ad na
markmidum sinum. Umraedd markmid eru m.a.

e Reksturinn sé &rangursrikur og skilvirkur, par med talin radstofun tima og fjarmuna.
e Semja &reidanleg reikningsskil.

e Fylgja Idgum og reglum sem gilda um starfsemina.

e Tryggja rekstraréryggi upplysingakerfa, areidanleika og leynd gagna.!

i gréfum drattum parf ad fara fram athugun og mat & helstu pattum starfsemi vidkomandi
skipulagsheildar med tilliti til m.a. heidarleika og heilinda, haefni starfsmanna, vidhorfs stjérnenda,
skipurits, framsals valds og abyrgdar og starfsmannastefnu. [ leidbeiningum Rikisendurskodunar er
lagt til ad gétlisti sé notadur vid petta mat.2

Eftir innleidingu regina og verkferla er f leidbeiningunum bent & pa pzetti sem takmarkad geta
innra eftirlit en par eru nefnd mannleg mistok, fravik stjérnenda fra reglum, sammaeli um ad brjéta
reglurnar og dhersla & ad kostnadur vid reglurnar skuli ekki fara fram ar peim &vinningi sem i pvi
felst ad fara eftir peim. Ad lokum er fjallad um pau teeki sem nytast vid ad fylgjast med og mela
eftirfylgni vid innra eftirlit, en pad eru innri og ytri endurskodun.®

Innri endurskodun

Auk ytri endurskodunar hefur innri endurskodun ordid algengari hja steerri fyrirtaekjum. Pétt uppruna
innri endurskodunar megi rekja til Bandarikjanna & fyrri hluta sidustu aldar bar ekki mikid & pessari
starfsemi hérlendis fyrr en & sidustu aratugum 20. aldar. Einkenni innri endurskodunar og pad sem
adskilur hana fra annarri eftirlitsstarfsemi er tvennt. [ fyrsta lagi er hin 6had starfseining i peim
skilningi ad hin er ekki hluti af eiginlegri starfsemi vidkomandi skipulagsheildar. [ annan stad er
hiin f nanum tengslum vid stjér og aedstu stjorendur.* [ skipuritum er hana venjulega ad finna sem
stoddeild undir annadhvort stjorn eda forstjora/framkveemdastjora, oftast naer & sidari timum undir
stjérn enda er pess almennt krafist ad (ttektarsvidid ndi til allra starfsmanna skipulagsheildarinnar.
Til vitnis um petta ma benda & préun innri endurskodunar Orkuveitu Reykjavikur.®  gréfum drattum
er hlutverk innri endurskodunar ad fylgjast med pvi ad reglum vidkomandi skipulagsheildar & svidi
innra eftirlits sé framfylgt og meta skilvirkni. Einnig sinnir innri endurskodun stadfestingar- og
radgjafarverkefnum fyrir adstu stjérnendur. A heimasidu Alpjédasamtaka um innri endurskodun
(e. The institute of internal auditors) er skilgreining pessa starfs sem hér segir:

Innri endurskodun er sjalfstaed, hlutleeg stadfestingar- og radgjafarstarfsemi og rédgefandi
starfsemi sem honnud er sem virdisaukandi framlag til starfsemi skipulagsheilda. Markmid
hennar er ad studla ad pvi ad skipulagsheildir nai markmidum sinum med kerfisbundinni og
agadri nalgun til ad meta og baeta skilvirkni & svidi dhaettustyringar og stjérnunarferla.®

1. Rikisendurskodun, /nnra eftirlit, bls. 7.

2. Sama heimild, bls. 39.

3. Sama heimild, bls. 41-46.

4. Sama heimild, bls. 7.

5. Margrét Pétursdéttir o.fl., Skyrsla dttektarnefndar um Orkuveitu Reykjavikur, bls. 58—59.

6. The institute of internal auditors, , Definition of Internal Auditing”. https://na.theiia.org/standards-guidance/mandatory-
guidance/Pages/Definition-of-Internal-Auditing.aspx



https://na.theiia.org/standards-guidance/mandatory-guidance/Pages/Definition-of-Internal-Auditing.aspx
https://na.theiia.org/standards-guidance/mandatory-guidance/Pages/Definition-of-Internal-Auditing.aspx

15. jini 2005 var undirritadur samningur vid Rikisendurskodun um innri endurskodun
Ibtdaldnasjods og sinnti Rikisendurskodun henni neestu fimm 4rin. I 2. gr. samningsins
segir eftirfarandi um helstu markmid verkefnisins:

Med innri endurskodun samkveemt samningi pessum er stefnt ad pvi ad lata i té
beedi sjalfsteett og hlutleegt alit og radgjof i pvi skyni ad beaeta starfsemi verkkaupa
og auka pannig gildi hennar. Henni er etlad ad studla ad pvi ad sjodurinn nai
peim markmidum sem hann hefur sett sér, med pvi ad koma 4 kerfisbundnum
og 6gudum vinnubrogdum vid ad meta og efla dheattustjorn, stjérnun og

eftirlitsadgerdir hans.™

[ samningnum er pess ekki getid hver skuli vera tengilidur verkkaupa og ekki er minnst
& rétt stjornar til ad beita Rikisendurskodun vid tttektir 4 starfsemi Ibudaldnasjéds, en
fyrir hond sj6dsins ritadi paverandi framkvaemdastjori undir samninginn. P6tt fram komi
i samningnum ad stjorn og framkveemdastjora skuli birtar endurskodunarskyrslur virdist
sem verksvid Rikisendurskodunar hafi verid fyrirfram dkvedid i 3. gr. samningsins, en
ekki hafi verid gert rad fyrir pvi ad stjérn Ibudalanasjéds myndi geta beitt Rikisendurskodun
fyrir sig sem eftirlitsteeki. A9 s6gn Gunnars S. Bjornssonar, paverandi stjornarformanns
[btdalénasjéds, voru samskipti stofnunarinnar vid innri endurskodendur 4vallt { gegnum
framkvemdastjérann, Gudmund Bjarnason, en ekki stjorn.” betta gengur i berhogg vid
pau sjénarmid sem 16gd voru til grundvallar i tilmeelum Fjarmalaeftirlitsins 20. névember
2005 um almennar bjargir til handa stjérn ad reekta eftirlitshlutverk sitt.** bétt innri
endurskodun Ibudaldnasjéds hafi med samningnum loksins verid fundinn fastur farvegur
ma efast um ad hun hafi verid i takti vid umfang, edli og almenna porf stofnunarinnar en
um 250 vinnustundir voru keypta 4 ari af Rikisendurskodun til ad sinna innri endurskodun.*
Vinna vid innri endurskodun var m.a. innt af hendi af Hilmari Périssyni, fyrrverandi
adstodarforstjora Hisnadisstofnunar, sem arid 1998 var medal umsaekjenda um stodu
framkveemdastjora [bidalanasj6ds.*

Eins og nanar er fjallad um { rekstraruttekt i 5. vidauka rannsoknarskyrslunnar einkenndist
innleiding innra eftirlits og skraning verklags og vinnureglna af gridarlegum seinkunum
og outskyrdum toéfum. Ordalag innri endurskodunarskyrsina Rikisendurskodunar 2005-
2007 og 2009-2010 bendir til pess ad vinnubrégdum hafi verid stérlega abotavant.
skyrslunni frd 2005 var 16g0d dhersla 4 ad ljika innleidingunni en par sagdi m.a.:

Innleiding margra eftirlitsadgerda hefur ekki komist til framkveemda vegna pess
a0 pad vantar verklagsreglur og verkferla. Lg0 er 4 pad ahersla ad pegar pessari
vinnu verdi lokid pa verdi aheettugreiningin, dheettumatio, verklagsreglur og
verkferlar lagdir fyrir stjorn sjodsins til sampykktar.?”

I skyrslunni fyrir 4rid 2006 er aréttad ad ljuka skuli innleidingunni:

Vinna vi0 gerd verklagsreglna og verkferla hefur ekki gengid eins hratt og gert var
rad fyrir. Ekki hefur enn verid gengid fra heildsteedu yfirliti yfir verklagsreglur og

verkferla sem liggja fyrir og hvada reglur naudsynlegt er ad gera.*®

[innri endurskodunarskyrslu vegna arsins 2007 sagdi m.a. ad pé6tt drog ad verklagsreglum
leegju fyrir hja fjArmalasvidi veeri innleidingu mjog dbdtavant:

Fram hefur a0ur komid { pessari skyrslu ad vinna vid gerd verklagsreglna og
verkferla hefur ekki gengid eins hratt og veentingar stédu til. [...] Enn og aftur
itrekar Rikisendurskodun athugasemdir sinar i fyrri skyrslum og, eins og fram
hefur komid adur { pessari skyrslu, ad vinnu vid petta verk verdi hradad og virkilega
sett 4 oddinn. Vakin er athygli 4 pvi ad p6 forstodumadur ,,Innra eftirlits“ styri

32. Samningur milli [budaldnasjéds og Rikisendurskodunar um vinnu vid innri endurskodun, 15. jini 2005.
33. Skyrsla Gunnars S. Bjornssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudaldnasjod o.fl.

34. Fundargerd stjérnar Ibidaldnasj6ds 20. névember 2003.

35. Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudaldnasjod o.fl.

36. Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibtdaldnasj6d o.fl.

37. Rikisendurskodun, innri endurskodunarskyrsla 2005, bls. 7.

38. Rikisendurskodun, innri endurskodunarskyrsla 2006, bls. 24.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalénasj6d o.f

6. Kafli
Stjérnarhettir og stjérnsysluleg
stada Ibidalanasjods

»0g pad tel ég mig hafa reynt ad

gera allan timann, eiga mj6g gott
samstarf vid pessar eftirlitsstofnanir,
Rikisendurskodun og Fjarmalaeftirlitid,
ekki sist Rikisendurskodun og,

og vid Sigurdur [Pordarson fyrrv.
rikisendurskodandi] vorum samméla
um pad ad pad veeri bara rétt ad

semja vid Rikisendurskodun sjalfa.”

Ur skyrslu Gudmundar Bjarnasonar
fyrir rannséknarnefndinni.

,»Vid h6fdum nattarlega enga burdi,
Rikisendurskodun, til pess ad kafa
ofan i mal alveg ofan i kj6linn pvi
vid fengum 250 tima 4 ari.”

Ur skyrslu Hilmars Périssonar
fyrir rannséknarnefndinni.

»J4, ég Gskadi eftir pvi vid Sigurd pegar
ég kom parna og sagdi ad ég vildi
gjarnan ekki f4 nein mélefni 4 mitt bord
sem snertu [bdalanasj6d vegna bess ad
ég hefdi nu eiginlega farid halfpartinn

i fussi pannig lagad og pad borgadi sig
ekkert ad ég veeri ad vinna neitt { peim
malum [...] Sidan gerist pad 2005, ad pa
dkvedur Tbtidaldnasjédur ad vera med
innri endurskodun og uthysa pvi og peir
6Oska eftir pvi vid Rikisendurskodun ad
hun taki verkefnid ad sér. Vid gerum
samning vid [bidaldnasj6d um ad sjé
um innri endurskodun 4 sjédnum og
starfseminni og gerum samning sem
gilti { prju 4r minnir mig, til 2007, svo
gerdum vid annan og svo pann pridja
sem gilti bara i eitt ar fyrir 2011.

Ur skyrslu Hilmars Périssonar
fyrir ranns6knarnefndinni.

,»Eg veit eiginlega ekki hvad olli pvi

[...] en pvi midur pa bara var pad bara
einhvern veginn pannig ad pad var
vodalega erfitt ad fa starfsfolkio til ad
vinna ad pessum hlutum til ad na pessu
fram og kannski héfum vid ekki verid,
hvorki ég né framkvaemdastjérinn, ekki
verid négu hardir ad yta hreinlega eftir
pvi ad koma pessu ad, ég held bara ad
pad hafi verid orsokin pvi midur.“

Ur skyrslu Gunnars S. Bjdrnssonar spurdur um
astedu tafa vid inneidingu innra eftirlits.
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6. Kafli
Stjérnarhzettir og stjérnsysluleg
stada Ibdidaldnasjods

,»Pad var ad minnsta kosti ekki fyrir
tregdu neina, heldur p4 fremur fyrir
pad ad pad veri svona eitthvert
andvaraleysi eda malin ekki sett i
nzegan forgang. En alls ekki ad pad
veeri fyrir pad ... fyrir, sidur en svo,
fyrir einhvern 6vilja eda tregdu um
pad ad, ad taka slikt eftirlit upp. Petta
er, petta verdur frekar ad skodast
sem sinnuleysi eda trassagangur.

Ur skyrslu Gudmundar Bjarnasonar
spurdur um dstedur tafa vid innleidingu
innra eftirlits hja [budaldnasjédi.

,»En pad sem sneri kannski beint ad
bokhaldinu, reikningshaldinu, pad

var algjorlega { hondum KPMG sem
ytri endurskodanda. Pannig ad vid
possudum okkur a pvi ad verkefnin
myndu ekki skarast en samt var peim
alltaf kunnugt um pad hvad vid vorum
ad gera. Svo get ég kannski adeins beett
vid ad vid komum ad einhverjum fleiri
malum sem voru ekki inni i pessum
endurskodunarsamningi. Til demis
b4 unnum vid einhverja skyrslu sem er
opinber, sem ég og Ranar vitum um,

pad var parna pegar vandamal kom upp

4rid 2005, ad [budaldnasjédur fylltist
af peningum, uppborgun ldna, og pa
gerdu peir samninga vid lanastofnanir
a0 kaupa alls konar ldnasofn.

Ur skyrslu Hilmars bérissonar
fyrir rannséknarnefndinni.
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pessu verki pa byr hann ekki til drog ad pessum verklagsreglum. Pad hlutverk
hlytur ad vera 4 kénnu forstédumanna svidanna. Brynt er ad framkvaemdastjori
sjai til pess ad peir setji kraft 1 pessa vinnu.*

[ neestu innri endurskodunarskyrslu, sem ut kom i desember 2009 segir*:

Eins og fram kemur i skyrslum Rikisendurskodunar fra névember 2006 og oktéber
2007 hefur pessi innleiding alls ekki gengid eftir eins og veentingar stoédu til
og lagdi Rikisendurskodun punga dherslu 4 ad pessari vinnu veri hradad og
skipulagdri skraningu verklags- og vinnureglna lokid 4 drinu 2007 og gengid verdi
fra heildsteedu yfirliti um peer. Enn er pessari vinnu ekki lokio en henni hefur p6
midad afram og er nu stefnt ad pvi ad henni ljuki fyrir n.k. aramat."

I skyrslu fyrir 4rid 2010 er petta enn og aftur itrekad:

Nt fimm drum seinna hefur sjodnum ekki enn tekist ad ljuka verkinu og enn 4
ny leggur pvi Rikisendurskodun enn og aftur dherslu 4 ad pvi ljiki sem allra fyrst.
Stjérnendur sjodsins verda ad taka petta mal fastari tokum, bretta upp ermar og
ljuka pessari innleidingu hid fyrsta.

Ad lokum er sagt i skyrslu arsins 2011:

Rikisendurskodun hefur i skyrslum sinum um innri endurskodun hja
Ibudalanasj6di margitrekad athugasemdir sinar vegna seinagangs. Vinna vid
skipulagningu innra eftirlits og innleidingu verkferla og eftirlitsadgerda i starfsemi
sj00sins hofst med skipulogdum heetti i névember 2000, teplega tveimur arum
eftir stofnun sj6dsins, eda fyrir ellefu drum. Pad er med 6likindum hvad petta
hefur tekid langan tima.

Veruleg porf er fyrir fastmétadar vinnureglur hja 6llum steerri skipulagsheildum. Storfelldar
og 6utskyranlegar tafir 4 innleidingu innra eftirlits hja Ibudaldnasjédi hljota pvi ad teljast
forkastanlegar, einkum pegar hafdar eru til hlidsjénar siendurteknar dbendingar
Rikisendurskodunar sem virdast ekki hafa vakid nein viobrogd forrddamanna
[btdalénasjéds. Enn fremur vekur pad furdu ad Rikisendurskodun hafi ekki adhafst meira
i pessu mali sem helsta eftirlitsstofnun Alpingis med stofnunum framkvemdarvaldsins
en efast ma um ad hdn hafi virt hlutverk sitt og skyldur gagnvart pinginu sem skyldi. Hinn
21. juli 2005, rtaimum ménudi eftir ad samningur um innri endurskodun Ibudaldnasjéds
var undirritadur, fékk félagsmalanefnd Alpingis Rikisendurskodun til ad gera uttekt a
dheettustyringu [bidalanasj6ds. Athygli vekur ad einn starfsmanna Rikisendurskodunar
sem kom ad gerd peirrar skyrslu sinnti einnig innri endurskodun Ibudalanasjéds.*

6.4.2.3 Radgjafar- og umsagnarhlutverk

Eitt verkefna stjérna stofnana, sér { lagi sjalfstaedra stofnana, er ad veita stjornvoldum
radgjof og umsdgn, m.a. um stefnumaétun en einnig formlega umsogn um lagafrumvorp er
tengjast starfsemi vidkomandi stofnunar. Pegar litid er 4 starfsemi og stodu stofnunarinnar
ma feera sterk rok fyrir pvi ad radgefandi hlutverk stjornar [bidaldnasj6ds hafi att ad vera
eitt af meginhlutverkum hennar. A drunum 1999-2012 komu 4 bord stjérnar {jélmorg
erindi par sem kynnt voru ny lagafrumvorp eda reglugerdardrog. Af fundargerdum
stjornarinnar er ekki haegt ad sja hvort umfjéllunin hafi leitt til tillagna um breytingar
eda annarra athugasemda vid 4durnefnd drog. Samkveemt a.m.k. tveimur fyrrverandi
stjérnarménnum mun p6 hafa verid algengt ad stjorn legdi til breytingar 4 drogum ad
16gum eda reglugerdum.* [ addraganda 90% lana sj6dsins 2003-2004 var stjérninni haldid
upplystri um gang mala. Ekki feest sé0 4 fundargerdum hennar ad miklar athugasemdir hafi
komid fra stjérn en Gunnar S. Bjornsson stjérnarformadur sat m.a. i undirbiningsnefnd
4 vegum félagsmaélaraduneytisins og einnig var Hallur Magnusson, svidsstjori prounar- og
almannatengslasvids, ,,lanadur® { halft ar til rdduneytisins til ad styra vinnu starfshops i
tengslum vid pessar breytingar.

39. Rikisendurskodun, innri endurskodunarskyrsla 2007, bls. 27.

40. Engin skyrsla var gerd vegna arsins 2008.

41. Rikisendurskodun, innri endurskodunarskyrsla 2009, bls. 14.

42. Skyrsla Hilmars bérissonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibidaldnasjéd o.fl.

43. Badi Gunnar S. Bjornsson, stjérnarmadur 1999-2011 og Kristjan Pélsson, stjérnarmadur 2001-2011, tjadu
rannsoknarnefndinni ad stjérnin hefdi { fjolmorgum tilfellum lagt til breytingar 4 drégum ad lagabreytingum eda
reglugerdum.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.fl



Til ad stjorn stofnunar geti sinnt radgjafar- og umsagnarhlutverki sinu, baedi gagnvart
stofnun og raduneyti, parf hin ad hafa til pess naudsynleg rraedi, m.a. menntun, reynslu
og stjornteeki innan og utan stofnunar. Hlutverk stjornar raedst m.a. af hlutverki vidkomandi
stofnunar en pa reynir oft 4 ad pekking (menntun og/eda reynsla) peirra einstaklinga sem
stjérnina skipa sé naegjanleg svo ad peir geti sinnt hlutverki sinu 4 fullnsegjandi hatt. Ekki
hafa verid gerdar neinar kréfur um menntun stjérnarmanna hji Ibudalanasj6di en eftir
alpingiskosningar { april 2013 toku gildi ny heefisskilyrdi um ad stjornarmadur skuli hafa
haskélamenntun sem nytist i starfi eda reynslu sem ad mati Fjarmalaeftirlitsins pykir
fullneegjandi svo stjornarmadur geti talist haefur.* Pegar liti0 er til pess ad rekstur
[btdalénasjéds telst badi flokinn og umsvifamikill reynir 4 ad baedi pekking (eda menntun)
og reynsla stjornarmanna sé fullnsegjandi. Eins og fram kemur hér 4 eftir voru um 19%
stjornarmanna med haskolaprof 4 timabilinu 1999-2013 og bott reynsla peirra flestra geti
talist vidteek ma draga i efa ad peir uppfylltu pau hefisskilyrdi sem nu hafa tekid gildi.

6.4.3 Starfsreglur stjornar ibidalanasjods

Hér ad framan hefur verid farid yfir almennar skilgreiningar 4 hlutverki stjérna
stofnana og skodad sérstaklega hvernig hvert hinna priggja meginhlutverka fellur ad
stjorn Ibtidaldnasjods. Neest verdur fjallad ndnar um vidfangsefni stjérnarinnar ut fra
umraeddum skilgreiningum og vidmidum. Vid mat 4 starfshattum stjérnar [bidalénasjéds
og peim reglum sem um hana hafa gilt verdur prennt haft til hlidsjonar: I fyrsta lagi 16g
um hdsnedismal, nr. 44/1998, { annan stad starfsreglur sem stjérnin setti sér vorid 2006
og 1 pridja lagi adurnefnd vidmid OECD um starfsheetti stjorna. Nanar verdur fjallad um
fyrri tvo vidmidin hér i framhaldinu.

Préun regluumhverfis stjérnar Ibudaldnasjéds mé skipta { prju timabil og eru tvo peirra
til umfjollunar i pessum kafla. Fyrsta timabilid markast af stofnun sj6dsins og stendur til
april 2006 en pa setti stjérnin sér starfsreglur. Oljést er hvada vidmid voru notud vid ad
dkvarda hlutverk og verkefni hennar 4 pessu timabili. Annad timabilid neer fram ad peim
lagabreytingum sem gerdar voru a Alpingi sumarid 2012, en pa voru i fyrsta sinn lagdar
nakveemar linur um hlutverk og heefi stjérnar stofnunarinnar. Pridja timabilid m4 svo
segja a0 hefjist med gildistoku peirra breytinga.

Af fundargerdum stjérnar Ibudaldnasj6ds 1999-2006 mé draga almennar dlyktanir um
verkefni hennar.** Um pridjung mala 4 dagskra hennar m4 flokka sem lanamal. Hér ber helst
a0 nefna ttgafu skuldabréfaflokka, vaxtamal, leiguibidalan, vanskil og greidsluerfidleika.
Um fjérdungur mala flokkast sem smeerri mal einstaklinga og logadila. Hér flokkast almenn
afgreidslumal par sem fjarheedir voru i smeerra lagi. Nanar verdur fjallad um pennan flokk
mala sidar { kaflanum. Riflega 10% malanna snerust um almennan rekstur [budalanasjéds,
s.s. birtingu milliuppgjora, skipulag sj6dsins, afgreidslu vinnureglna, styrkveitingar til
ymissa verkefna o.fl. Rédningarvald stjérnar nddi eingéngu til framkveemdastjora og voru
adrar umraedur um starfsmannamal pvi af almennum toga. Af 60rum malum ma nefna
samskipti vi0 raduneyti og adra opinbera adila, umraedur um skyrslur og rannsoknir a
innlendum lana- og husnedismarkadi.

[ april 4rid 2006 setti stjorn sér { fyrsta sinn starfsreglur, eftir dbendingar 1 innri
endurskodunarskyrslu Rikisendurskodunar fyrir arid 2005, sem Gt kom premur manudum
40ur.* I starfsreglunum mé m.a. finna skilgreiningu 4 verksvidi stjornarinnar { eftirfarandi
fimm atridum:

2.1.  Stjorn fer med @dsta vald i malefnum sjodsins og skal sja um ad skipulag
§j00sins og starfsemi séu jafnan { gédu horfi og i samraemi vid 16g og reglur

sem gilda um sj6dinn.

44. 8. gr. a. laga nr. 44/1998, um husnaedismal, sbr. 16g nr. 84/2012.

45. Asteeda er til ad ztla ad ordalag fundargerda stjérnar Ibtidaldnasjéds hafi verid 6ljést vegna peirrar stadreyndar ad paer
voru adgengilegar starfsménnum stofnunarinnar. Bent er 4 petta i innri endurskodunarskyrslu Rikisendurskodunar
frd arinu 2006 par sem hvatt var til pess ad minnka umraett adgengi.

46. Rikisendurskodun, innri endurskodunarskyrsla 2005, bls. 9-10.
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6. Kafli
Stjérnarheettir og stjérnsysluleg
stada Ibddaldnasjods

Umsvifamikill og flokinn rekstur
ILS kallar & haefa stjornarmenn

»Eg minnist pess ad ég spurdi eitt
sinn Porvald Gardar Kristjansson,
sem var forseti Alpingis en hafdi
verid stjornarmadur hja okkur i
herrans morg ar, hvort pad veeri
etlast til pess ad embeettismadurinn,
framkvemdastjérinn, myndi semja
pessar umsagnir. Hvort ad petta settu
ad vera embzettislegar umsagnir sem
pinginu yrdu sendar eda hvort petta
attu ad vera umsagnir sem kaemu

fra husnaedismalastjorn sem veeri i
raun og veru politiskt skipud eins og
meirihlutinn 4 Alpingi pannig ad pad
veeri bara eins og speglun 4 pvi sem
stjornarmeirihlutinn vildi. Hann velti
pessu svolitid fyrir sér og sagdi: ,,Pu
verdur ad bidja hisnaedismalastjornina
ad tjd sig um petta. Pad er ekki

verid ad bidja um embeettislega
umsogn heldur, ja, pdlitiska umsogn
fra husnedismélastjorninni.“ Eg
benti honum audvitad a petta, ad

pad veeri bara stjornarmeirihlutinn

4 pinginu ad framkalla umségn

fra stjornarmeirihlutanum i
hdsnaedismalastjorn svo pad

veeri kannski ekki tilgangsmikid.
Hann jatadi pvi en sagdi samt

ad svona etti pad ad vera.“

Ur skyrslu Sigurdar E. Gudmundssonar
fyrir rannséknarnefndinni.

Fyrstu starfsreglur stjornar
i april 2006 eftir abendingu
innri endurskodunar
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6. Kafli
Stjérnarhzettir og stjérnsysluleg
stada Ibdidaldnasjods

. 1 Ollum malum sem teljast
6venjuleg eda mikils hattar...”

M@&rg smamal & bordi stjornar

»[...] petta voru nattirulega bara
mal sem komu inn 4 okkar bord og

4 peim tima fannst mér petta ekkert
6edlilegt en ef madur hugsar til baka,
pé audvitad eru petta kannski mal
sem hefdu svona i raun verid full litid
fyrir stjérnina, ég myndi kannski
ekki segja 6merkileg en kannski

ekki svona beint stjornarmal [...]“

Ur skyrslu Arna Gunnarsonar fyrir
rannsoknarnefndinni spurdur um vaegi smeerri
afgreidslumala 4 stjérnarfundum [budalénasjéds.
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2.2. Stjoérn skal sjda um ad naegilegt eftirlit sé haft med reikningshaldi og
medferd fjdrmuna sjédsins. [ pessu sambandi skal stjérnin kveda & um
skipulag sj6dsins, hvernig innra eftirliti skuli hattad svo og békhaldi og
reikningsskilum.

2.3.  Stjérnin reedur framkvaemdastjora, akvedur laun hans og 6nnur starfskjor,
gengur fra starfslysingu hans, setur honum erindisbréf og veitir honum
lausn fra storfum. Gerdur skal skriflegur radningarsamningur vio
framkveemdastjora. Stjorn getur falid formanni og varaformanni stjornar
a0 annast samninga vid framkvemdastjora um laun og énnur starfskjor.

2.4.  Stjorn tekur dkvardanir i 6llum malum sem telja verdur 6venjuleg eda
mikilshattar. Stjorn getur p6 veitt framkveemdastjora heimild til afgreidslu
slikra mala. Oll skjol sem varda meirihéttar akvardanir, svo sem samningar
er teljast dvenjulegir eda meirihattar skulu vera undirritadir af
stjérnarformanni sj6dsins og framkvaemdastjora.

2.5.  Stjornin skal fjalla um allar meirihéttar akvardanir vardandi stefnumétun
sj00sins og starfsemi hans. Stjornin skal mota fjarfestingarstefnu sjodsins.
Stjornin skal hafa eftirlit med ad radstofun 4 fjarmagni sj6dsins sé { samreemi
vid motada fjarfestingarstefnu. Stjornin skal sjd til pess ad skipting &
eignasafni sj6dsins sé i samreemi vid gildandi 16g og fjarfestingarstefnu
sj60sins hverju sinni.”

Ohztt er ad fullyrda ad med pessum reglum hafi stjornin { fyrsta sinn skilgreint hvada
verkefni féllu undir hana. Athygli vekur ad parna eru verkefni hennar sérstaklega skilgreind
4 pann veg a0 stjorn skuli: ,[...] fjalla um allar meirihattar akvardanir vardandi stefnumétun
sj60sins og starfsemi hans®. Umraedd regla gengur i berhogg vid hversu mikid var um
smeerri afgreidslumal en pau eru utan vid verksvid stjérnarinnar samkveemt reglunum.
Afgreidsla slikra mala einkennir engu ad sidur starfsemi stjérnarinnar allt fra stofnun
[budalénasjéds og ut uttektartimabilid, b6 med hléi eins og fjallad verdur um hér 4 eftir.
Vid athugun kom i1jos ad frd 1999 og fram ad innleidingu starfsreglna arid 2006 ma flokka
toluvert stéran hluta mala 4 dagskra stjornarfunda sem smeerri mél einstaklinga og l6gadila.
Hér er att vido umsoknir og erindi sem teljast minnihattar, s.s. nidurfellingu drattarvaxta
nokkurra gjalddaga, vedflutning, umséknir um leiguibudalan og lanaumsoknir par sem
upphedirnar eru minnihattar. Fyrst um sinn eftir ad starfsreglurnar toku gildi feekkadi
bess hattar afgreidslumalum 4 bordi stjornar en fra arinu 2008 fram til arsloka 2010 fjolgadi
peim & ny og urdu ad lokum jafn algeng og fyrir innleidingu starfsreglnanna. Pessi proun
atti sér stad pratt fyrir a0 sampykktar veeru nyjar starfsreglur i arslok 2008 par sem akveedi
2.4 0g 2.5 voru oObreytt.

6.4.4 Tidni og umfjollunarefni & stjornarfundum ibidalanasjods 1999-2011

Eins og hér hefur verid reifad er verksvid stjorna sjalfstaedra stofnana misjafnlega vitt og
margbreytilegt. Almennt er p6 litid svo 4 ad par eigi sérfredi-, urskurdar- og
radgjafarhlutverkid ad vera fyrirferdarmeira en { hefdbundnum stofnunum, auk pess
rekstrar- og eftirlitshlutverks sem fylgir stjornum C-hluta stofnana. Greind var dagskra
stjérnarfunda hja Ibudalédnasj6di timabilid 1999-2011. Vid greininguna var studst vid par
til gert greiningarforrit par sem 6ll mal sem skrad voru i fundargerd voru greind eftir
efnisflokkum en samtals voru 3.570 ferslur flokkadar.*® Af greiningunni ma draga nokkrar
alyktanir. Algengasta umreeduefnio 4 stjdrnarfundum var efnisflokkurinn ,,lanamal Innan
hans voru 25 undirflokkar, t.d. ibadabréf, greidslumat, verdvidmid, innheimtumal, afskriftir,
umraedur um vaxtamal, lanveitingar til sveitarfélaga, umrsedur um greidsluerfidleika
lanpega o.fl. Athygli vekur ad neaestmesta veegio feer efnisflokkur sem nefndur er ,einstaka
mal, en par er att vid mal einstaklinga og 16gadila sem hvorki virdast hafa haft fordeemisgildi
né hafi par verid um haar fjarhaedir ad reeda. Riflega fjordungur allra mala sem tekin voru
fyrir 4 stjérnarfundum féll i pennan flokk.

47. Starfsreglur fyrir stjérn Ibtidalanasjéds, 27. april 2006.

48. Hafa ber { huga ad skorun var i u.p.b. 5% tilfella en pa var sama malid talid eiga heima i tveimur eda fleiri flokkum.
Slikt heyrir p6 til undantekninga i umraeddri greiningu.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.fl



Rammagrein 65 TiOni stjornarfunda og helstu vidfangsefni

Hlutverk stjérna fyrirteekja og stofnana skiptast i prja meginflokka: Rekstrar-, eftirlits- og
radgjafarhlutverk. Til pess ad geta greint hvert hlutverk stjérnar [bdalanasjods virdist vera Gt fré
vidfangsefnum hennar var gerd tolfreedileg konnun 4 fundargerdum bidalanasjods 4 timabilinu
jantar 1999 — desember 2010. Oll dagskrarmal stjérnarfunda timabilsins voru greind og flokkud. Vid
Grvinnsluna voktu tvo atridi sérstaka athygli: tidni funda og hatt hlutfall méla er flokkast undir smeerri
afgreidslumal. Til ad f4 samanburd um tidni funda mé nefna ad i Sedlabanka [slands, eru ad jafnadi
haldnir um 12 bankar&dsfundir & ari, p.e. einn fundur { manudi. Somu ségu er ad segja um stjorn
Byggdastofnunar, en par eru stjérnarfundir ad jafnadi einu sinni { manudi. Stjérn Lanastofnunar
islenskra namsanna (LIN) heldur einnig um 12 fundi arlega.’ Tioni stjornarfunda hja Ibidalanasj6di
er um tvfalt meiri en hja hinum premur stofnununum. Sa venja ad stjérn ibidalanasjods afgreidi
smavaegileg erindi virdist rada miklu um tidni funda. Vid skyrslutokur og i vidtélum vid einstaklinga
sem sétu f stjérn Hisnaedisstofnunar var fullyrt ad tidni funda hefdi ekki verid jafn mikil og sidar hja
ibtidalanasj6di, eda um einn fundur { manudi. Fyrrverandi framkveemdastjori og nokkrir stjérnarmenn
hafa b6 tjad rannséknarnefndinni ad fj6ldi mala, umfang stofnunarinnar og vidamiklar breytingar &
starfstima peirra hafi kallad 4 tid fundarhold.

A haustmanudum 2008 ficlgadi malum, sem tengdust bankahruninu mjég, enda voru hagsmunir
ibudalanasjods miklir gagnvart bnkum, opinberum stofnunum, einstaklingum og fleiri adilum. Falla
flest dagskrarmal stjérnar f pann flokk. Mélaflokkarnir ,rekstur bidalanasjéds“og ,samskipti” koma
naest par a eftir med 13,4% og 12,4% hlutdeild hvor. Til fyrrmefnda flokksins telst birting arsreikninga,
arsskyrsina, milliuppgjéra o.s.frv. Til ,samskipta” teljast mal par sem 16gd voru fram og fjallad var
um bréf til eda fra raduneytum, stofnunum, fyrirtaekjum, hagsmunaadilum eda einstaklingum auk
skyrsina og rannsékna @ malaflokkum sem undir stofnunina heyra.

Teeplega fimm présent méla & bordi stjérnar flokkast sem kynning & lagafrumvérpum og
reglugerdardrogum af halfu réduneytis eda breytingum par &. ZAtla méa ad par keemi til kasta
radgjafarhlutverks stjérnarinnar. pétt pess sé getid i fundargerdum stjérnarinnar ad umraedd mél
hafi verid kynnt er ekkert feert til bokar sem telja méa til umsagnar eda radgjafar pessu tengt. b6
hefur komid fram 1 skyrslum fyrrverandi stjérnarmanna ad oft hafi stjérn komid med tilmaeli og tillégur
ad breytingum vid laga- eda reglugerdardrég.?

Hlutfallsleg tidni helstu tegunda dagskrarmala stjornar ibudalanasjods

2.8% 1.3%

35% 3.2%

4.9 ®| dnamal
. 0

®Mél einstaklinga o.fl.
Rekstur {btdalanasj6ds

Samskipti, skyrslur og

12.4% stefnumétun

" Umraeda og umsagnir um 1dg og
reglugerdir
® {budaeign [bddalanasjods

® Ahzsttustyring

Naest ber ad nefna méalaflokkana ,bidaeign” og ,ahaettustyringu”. P6 ad badir malaflokkarnir hafi
lengi verid & bordi stjérnar verda vissar breytingar & formgerd peirra gagnvart stjorn. bidum i eigu
{budalanasjods fidlgadi mikid i kjclfar efnahagshrunsins og samhlida jokst tioni pessara méla &
dagskra stjérnar. Sému ségu mé segja um ahaettustyringu Ibtdalanasjods en b6 ad stjorninni hafi
reglulega verid birt yfirlit um stédu hennar vard sd breyting fyrri hluta &rs 2006 ad upplysingagjofin

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f

6. Kafli
Stjérnarheettir og stjornsysluleg
stada Ibddaldnasjods

» [...] pa hofum vid ekki lagt naerri
ndgu mikid i pad ad raunverulega
a0 endurheafa starfsfolkio ad
breyttum hlutum { sj6dnum, petta
er meginorsokin fyrir pessu.”

Ur skyrslu Gunnars S. Bjérnssonar adspurdur
um dstedu tidra stjérnarfunda og fjolda
smeerri afgreidslumala 4 bordi stjérnar.

»[.-.] en pad voru svona alls konar
vedlanaflutningar og lan { petta og
sum mdl komu margoft uppa bord til
okkar vegna pess ad menn vildu fa

ad vita meira og betur hvernig petta
liti Gt og geeti gengid og hvort veeri
einhver madkur i mysunni. Audvitad
gétu pessi mal verid annarsstadar, sum
peirra allavegana, svo er lika spurning,
hver er 4byrgd stjornarmanna? Peir
eru 4byrgir gagnvart 16ggjafanum

t.d., og pad erum vid ad endingu sem
berum abyrgd 4 pvi ef eitthvad fer
urskeidis og pad 4 ad sakja einhvern
til saka eda pumpa eitthvad upp med
honum hvernig hlutirnir hafa gengid
fyrir sig, ad pd er pad stjornin sem

er tekin 4 teppid eins og vid nuna.“

Ur skyrslu Kristjans Palssonar fyrir
rannsoknarnefndinni.

»Eg fylgdist ekki ndkveemlega med

pvi en bad er nd venja, pad parf mikid
til ad fara gegn einhverju sem er vel
skilgreint af hélfu stofnunar eda hefur
skadleg ahrif 4 reksturinn midad

vid pd hugmynd sem stjornin hefur.

Ad 16ggjafinn [rdOherra] fari gegn
skodunum stjornarinnar er évenjulegra
ef madur litur 4 pad svona, en audvitad
eru ekkert stjornvold alltaf eftir pvi sem
vid s6gdum, vid badum um ymislegt
sem ad kom seint og um sidir eins og
ég var btinn ad tala um 4dur og er ekki
enn komid eins og t.d. petta fyrirteki
um leiguibudir. Vid tékum pessi mél
yfirleitt 61l fyrir og 16gdum til pad sem
okkur fannst verda til béta, 16goum til
reglugerdarbreytingar og allt mogulegt.
Pannig ad pessi stjorn var mjog virk.*

Ur skyrslu Kristjans Palssonar fyrir
rannsoknarnefndinni.
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6. Kafli
Stjérnarhzettir og stjérnsysluleg
stada Ibadalénasj6ds

Maorg smamal a bordi stjornar

iLS fiarhagslegur sjalfsteedur og
pvi parf ekki eftirlit Alpingis
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vard formfastari, reglubundnari og tidari en dur. Fra peim tima fékk stjérnin yfirlit manadarlega undir
dagskrérlionum ,mal til upplysinga par sem m.a. voru birtar upplysingar um stddu uppbodsibida,
yfirlit yfir atlan og uppgreidslur, upplysingar um greidsluerfidleikaadstod o.fl. Svo virdist sem med
setningu starfsreglna & sama tima hafi umraedd upplysingagjof ordid formfastari.

Ad lokum falla ymis mal utan adurnefndra flokka og kallast hér ,annad”. Hér er um ad reeda kynningar
& malum sem erfitt er ad flokka til beinna skyldna stjérnarinnar eda stofnunarinnar og hafa litid
veegi f pessari umfjéllun.

Vidfangsefni og edli mala & verksvidi stjérnar réda miklu um hversu oft er porf & ad stjérn stofnunar
eda fyrirtaekis komi saman. Hja [btdalénasj6di virdist pad hafa verid fost vinnuregla ad stjérnin
hittist & u.p.b. tveggja vikna fresti. I toflu f rammagrein 6.6 sést ad stjérnarfundir voru ad jafnadi f

eins og Lanasj6ds fslenskra ndmsmanna og Byggdastofnunar.

1. Upplysingar um tidni funda eru fra Sedlabanka fslands (skrifstofu sedlabankastjéra) og Lanasj6di islenskra namsmanna
og af vef Byggdastofnunar.

2. Skyrsla Kristjans Palssonar og Gunnars S. Bjornssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis um fbidalanasjéd o fl.

6.4.5 Stjornarmenn

Fra arinu 1955 hefur verid starfreekt stjorn husnedismala med misjafnri utferslu. Fra
stofnun Ibdalanasj6ds med gildistoku laga nr. 44/1998 { drsbyrjun 1999 hefur starfad
fimm manna rddherraskipud stjérn sem samkvamt l6gunum hefur sinnt yfirstjérn
stofnunarinnar. A drunum 1999-2012 hefur rédherra skipad Ibudalédnasj6di samtals fjorar
stjornir. Hér verdur litid nanar 4 hvernig vali stjérnarmanna hefur verid hattad, bakgrunnur
peirra og haefi verdur skodad og fjallad um bodun og st6du varamanna.

6.4.5.1 Val stjornarmanna

Samkveaemt 16gum nr. 44/1998, um husneedismdl, er sérstok stjérn [budaldnasjéds
radherraskipud. Pott 16gformlega sé val og skipun einstaklinga 1 slikar stjornir alfario 4
valdsvidi og 4byrgd rédherra er misjafnt hvada leid er farin vid valid. I grunninn hafa
motast tvenns konar venjur sem radherra fylgir vid skipun stjérna. Annars vegar er um
a0 reeda skipun eftir samrad vio rikisstjornarflokka og steerstu pingflokka stjérnarandst6du
4 hverjum tima sem alla jafna tilnefna einstaklinga i vidkomandi stjérn. Hin adferdin er
ad radherra skipar stjérnarmenn dn samrads, en pa er ymist haldid { pa venju ad peir
einstaklingar sem verda fyrir valinu hafi einhvers konar tengsl vid pingflokka & Alpingi
eda ad stjornin er med 6llu skipud dn pess ad politiskar forsendur liggi ad baki. I tilfelli
stjérnar Ibtidalanasj6ds hofou allir stjornarmenn flokkspdlitiska tengingu nema einn.*
Detta 4 sér i lagi vi0 um stjérnarflokkana 1999-2007, Framsdknarflokk og Sjalfsteedisflokk,
eins og nanar verdur tilgreint sidar.

EKkki er haegt a0 festa eina almenna reglu vid skipun stjérnarmanna i stofnanir og fyrirteeki
hins opinbera. Eins og fram kemur i toflu i 5. kafla rannsoknarskyrslunnar hefur fjoldi
stjérnarmanna verid breytilegur og einnig adferdir vid skipun eda kjor stjorna stofnana
husnedismala. Fra 1957 til 1999 voru stjornir Husnzdisstofnunar rikisins kosnar af Alpingi
en timabilid 1955-1957 og 4 ny fra 1999 hafa stjornir hisnadismala verid radherraskipadar.
[ athugasemdum med frumvarpi sem vard ad légum nr. 44/1998 voru ferd eftirfarandi
rok fyrir pessari breytingu:

Sé 1itid ytir préun l6ggjafar um afskipti opinberra adila af husnedismalum er

ljost ad han hefur einkennst nokkud af pvi hvernig stadid hefur verid ad fjarmégnun

hasnadislanakerfisins og utdeilingu peirra fjsrmuna sem til radst6funar hafa

verid hverju sinni. Med pvi ad fela Alpingi afskipti af skipun husneedismalastjornar

ma segja a0 i pvi hafi verid folgio visst eftirlit med radstéfun peirra fjarmuna sem

Husnedisstofnun voru fengnir til radstofunar. Pegar litid er til pess ad med

49. Kristin Astgeirsdottir paverandi alpingismadur var utan flokka vid skipun { stjérn 1999.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f



frumvarpinu er stefnt ad pvi ad Ibudalanasjodur verdi fjarhagslega sjalfsteedur,
ad fjarmunum til hisneedismala er ad miklu leyti aflad med solu skuldabréfa 4
almennum markadi og ad pad er félagsmalaradherra sem fer med yfirstjorn
hasneedismala i landinu verdur ekki séd ad sérstok asteeda sé til pess ad Alpingi
kjosi stjorn Tbidalanasjods med sama heetti og fyrr. Auk pess ber ad lita til pess
ad Ibudaldnasjodur kemur til med ad lta eftirliti peirra stofnana er undir Alpingi

heyra, Rikisendurskodunar og eftir atvikum umbodsmanns Alpingis.*

Segja ma ad breytingin i l6gunum fra 1998 endurspegli pvi hugmyndina um hina
lydraedislegu umbodskedju (sja undirkafla 6.2.1), par sem vold og dbyrgd hvers hlekks
kedjunnar eru i anda stigveldis.

Almennt hefur p6 gilt st regla ad geeta viss jafnvaegis 4 milli stjérnmaélaflokka med skipun
stjornarmanna ut fra rikisstjornarmynstri hverju sinni og ad hlutfoll i vidkomandi stjérn
haldist { hendur vid hlutfallslegan styrkleika pingflokka 4 Alpingi par sem tillit er tekid til
stjérnarandstodunnar. A medan kjor Alpingis tryggdi slika samsetningu hafa énnur og
6lik sjonarmid verid uppi um radherraskipada stjorn. Vid skipun stjérna 1999, 2003 og
2007 vekur pad athygli ad alltaf hefur rddherra félagsmala skipad fjéra ,,stjornarlida“ i
pessa fimm manna stjérn, pratt fyrir ad pingstyrkur hafi hljé8ad upp 4 tvo ur r6dum
stjérnarandstédunnar.”’ Skémmu eftir ad Ibudaldnasjédur hof starfsemi sina var 16gd
fram svohljédandi fyrirspurn fra Gudmundi Arna Stefénssyni alpingismanni um petta:

1. Hvad réd pvi ad enginn einstaklingur ur flokkum eda samtokum stjérnar-
andstddunnar, sem munu bjéda fram { komandi alpingiskosningum, var
skipadur af félagsmélaradherra til fijogurra ara { stjorn Ibudaldnasjéds, eins
og edlilegt veeri midad vid pad ad Alpingi kaus hlutfallskosningu til stjérnar
Husnedisstofnunar rikisins (forvera Ibudaldnasjéds)?

2. Rédu prong flokkspolitisk sjonarmid peirri akvordun radherra ad velja
eingongu flokksbundna framsoknar- og sjalfsteedismenn, auk pingmanns
utan flokka, i pessa mikilveegu stjorn?

3. Berad lita 4 pessa stjornarskipan radherrans sem upphaf ad nyju verklagi hja
félagsmalaradherra, eda rikisstjorninni allri, pegar vald er feert fra Alpingi
til framkveemdarvaldsins, p.e. radherra, 11jdsi pess ad fram ad pessu hafa
radherrar litid til veegis flokka & Alpingi pegar peir hafa fengid heimildir til ad
skipa { nefndir og r4d sem undir p4 heyra (sbr. Landssiminn, Islandspéstur,
Bunadarbankinn og Landsbankinn)?**

Rétt er ad taka fram ad aldrei barust svor fra radherra vid fyrirspurninni.

Fram hefur komid vid skyrslutokur rannséknarnefndarinnar af ymsum stjérnarménnum
ad vid skipun stjérnar 1999 og 2003 hafi paverandi félagsmalaradherra, Pall Pétursson,
ekki radfeert sig vid alla pingflokka minnihlutans heldur dkvedid skipun umraeddra
einstaklinga einhlida.  einu tilfelli var um 6flokksbundinn einstakling ad reda, Kristinu
Astgeirsddttur sem var utan flokka er hun var skipud 1999 og medan hun sat { stjorninni
til 2007, en hin hafdi verid pingmadur Kvennalistans 1991-1999 og formadur
félagsmalanefndar Alpingis 1995-1999. Kristin var undir lok pingferils sins utan flokka
eftir ad pingflokkur Kvennalistans dkvad ad ganga inn { sameinadan pingflokk
jafnadarmanna i addraganda ad stofnun Samfylkingarinnar. Pad var pvi ekki fyrr en med
skipun Jéhanns Arsalssonar i drsbyrjun 2007 ad flokksbundinn einstaklingur {
stjornarandstoduflokki var skipadur i stjorn Ibudalanasjods en & peim tima var Jéhann
pingmadur Nordvesturkjordeemis og i pingflokki Samfylkingarinnar.

Einnig vekur pad vissa athygli ad Pall Pétursson, félagsmalaradherra 1995-2003, skipadi
i tvigang adstodarmenn sina { stjorn Ibtidalanasj6ds, pA Arna Gunnarsson (adstodarmadur
1995-1999) og Birki Jon Jénsson (adstodarmadur 1999-2003). Tekid skal fram ad ekki er

50. Frumvarp til laga um huisnaedismal 4 pskj. 877, 507. mal 4 122. 16ggjafarpingi 1997-1998, http://www.althingi.is/
altext/122/s/0877.html.

51. Pegar 4tt vid er vid stjérnarlida er visad i b4 stadreynd ad fjérir af fimm fulltraum voru flokksbundnir { annadhvort
Sjalfstaedis- eda Framsoknarflokki og sumir peirra pingmenn eda adstodarmenn félagsmalaradherra. Arin 1999 og
2003 var Pall Pétursson félagsmalaradherra en Magnus Stefinsson var félagsmélaradherra pegar stjorn var skipud
i drsbyrjun 2007.

52. Fyrirspurn Gudmundar Arna Stefanssonar til félagsmalarddherra um skipun stjérnar Ibudaldnasjods 4 pskj. 690,
417. mal a 123. 16ggjafarpingi 1998-1999, http://www.althingi.is/altext/123/s/0690.html.
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6. Kafli

Stjérnarhettir og stjérnsysluleg
stada |btidalanasjods

[-ivaé réd skipan i stjorn
ILS 1999, 200309 20077

Fyrsti einstaklingur ar
stjornarandstéou i stjorn

»Eg var i raun pélitiskur adstodarmadur

hans [Pals Péturssonar], tengilidur
hans vid stjornina og pad starf
sem verid var ad vinna parna.“

Ur skyrslu Arna Gunnarssonar
fyrir rannséknarnefndinni.
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6. Kafli
Stjornarhzettir og stjornsysluleg
stada Ibddalanasjods

[\I\’/ hafisskilyroi stjornarmanna
ILS med légum

»Ja ... hvort svona stjéornarmenn
hefdu heefileika til ad skilja og pess
vegna einmitt treysti madur mikid
4 sérfreedinga. Svona er petta med
pessar stjornir sem eru svona politiskt
eda pannig skipadar, pad er bara
ekki vist ad pu sért med neegilega
g6da sérfredipekkingu. Eg hafdi
bara svona almenna pekkingu og
enginn sérfraeedingur og pad var pad
enginn parna. Eg minnist pess ekki,
man ekKki til pess ad pad hafi verid
nokkur hagfraedingur { stjérninni.

Ur skyrslu Kristinar Astgeirsdéttur
fyrir rannsoknarnefndinni.
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gerd bein athugasemd vid pennan hatt skipunar en fjolmorg deemi ma finna um ad radherrar
skipi adstodarmenn sina i stjornir og nefndir i sinum malaflokki.* Einnig er vakin athygli
4 pvi ad Arni heetti sem adstodarmadur radherra um leid og hann var skipadur 1 stjérnina
(en hafdi verid i undirbiningsnefndinni 4dur) en Birkir atti tept halft 4r eftir af starfstima
sinum fyrir radherra er hann ték seeti { stjorninni. Tengsl peirra vid radherra urdu pvi
fljott med allt 68rum heetti en pegar peir gegndu starfi adstodarmanns hans.

6.4.5.2 Heefi stjornarmanna

Vid val 4 stjorn Ibtidalanasjods hafa flokkspolitiskar forsendur fremur en faglegar legid
til grundvallar. Vid athugun 4 hefi stjérnarmanna Ibudaldnasjéds eru hér litid til tvenns
konar vidmida. Annars vegar logformlegs heefis at fra 3. gr. stjornsyslulaga, nr. 37/1993,
og hins vegar menntunarlegs bakgrunns og/eda starfsreynslu, sem kannad er hvort uppfylli
almennar hugmyndir um hefi til ad sinna skyldum stjérnarmanna i fléknum rekstri eins
og peim er einkennir Ibudalanasjéd. I upphaflegu frumvarpi til ntigildandi husnadislaga
voru engin akveedi um heefi stjornarmanna og giltu pvi adeins almennar heefisreglur
stjornsyslulaga. A undanférnum arum hefur umraeda um frekari heefisskilyrdi stjornarmanna
i stofnunum og fjarmalafyrirteekjum ordid fyrirferdameiri en 48ur og leitt til lagabreytinga.*
[ frumvarpi um breytingar 4 [dgum nr. 44/1998 sem lagt var fram vorid 2012 kom medal
annars fram aukin krafa um heefi stjérnarmanna Ibtidalénasj6ds. Medal nymeela voru
lagmarkskrofur um menntun og reynslu stjéornarmanna, en breytingarnar voru afgreiddar
sem 16g fra Alpingi i junilok 2012. Ordrétt stendur par um heefi stjérnarmanna:

Heefisskilyrdi stjornarmanna og forstjora.

Stjérnarmenn og forstjori [budaldnasjods skulu vera 16gréda og hafa
6flekkad mannord auk pess sem peir mega ekki 4 sidustu fimm darum hafa
verid urskurdadir gjaldprota. Peir mega ekki i tengslum vid atvinnurekstur
hafa hlotid dém 4 sidustu 10 arum fyrir refsiverdan verknad samkvemt
almennum hegningarl6gum, samkeppnislogum, l6gum um hlutafélog, logum
um einkahlutafélég, 16gum um boékhald, I16gum um arsreikninga, 16gum um
gjaldprotaskipti o.fl. og akvaedum laga um stadgreidslu opinberra gjalda, svo og
sérlogum sem gilda um adila sem lata opinberu eftirliti med fjarmalastarfsemi.

Stjérnarmenn og forstjori skulu vera fjarhagslega sjalfstaedir og hafa lokid
haskolaprofi sem nytist { starfi. Fjarmalaeftirlitio getur veitt undanpagu fra
menntunarkréfum skv. 1. malsl. 4 grundvelli reynslu og pekkingar vidkomandi.
Jafnframt skulu stjornarmenn og forstjori bua yfir neegilegri pekkingu og
starfsreynslu til ad geta gegnt stodu sinni 4 tilhlydilegan hatt, m.a. hafa
pekkingu 4 peirri starfsemi sem Ibudaldnasjédur stundar. beir mega ekki hafa
synt af sér hattsemi sem gefur tilefni til ad draga { efa heefni peirra til ad standa
fyrir traustum og heilbrigdum rekstri eda ad peir muni hugsanlega misnota
a0stoou sina eda skada sjodinn. Fjarmalaeftirlitio setur reglur um fjarhagslegt
sjalfstaedi stjornarmanna og forstjora og hvernig skuli stadid ad heefismati.

Stjérnarmenn Ibtdalanasjods mega hvorki eiga seti { stjorn
annars eftirlitsskylds adila samkvemt 16gum um opinbert eftirlit med
fjarmélastarfsemi eda adila sem er i nanum tengslum vid hann né vera
starfsmenn eda endurskodendur annars eftirlitsskylds adila samkvemt [6gum
um opinbert eftirlit med fjairmadlastarfsemi eda adila i ndnum tengslum
vid hann.

Stjornarmenn Ibudalédnasjods mega ekki sinna ldgmannsstérfum fyrir
fjsrmalafyrirteeki. Starfsmonnum Ibudalédnasjods er ekki heimilt ad sitja {
stjorn sjodsins.

53. Gestur Pall Reynisson, Adstodarmenn rddherra, bakgrunnur, hlutverk og frami, bls. 17-18, http://skemman.is/stream/
get/1946/3059/10121/1/ii_fixed.pdf.

54. Sem deemi mé nefna auknar kréfur um menntun einstaklinga i bankaradi Sedlabankans, stjorn Bankasyslu rikisins
ofl.
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[budalénasjodur skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um skipan og sidari
breytingar 4 stjorn og forstjora og skulu tilkynningunni fylgja fullneegjandi
upplysingar til ad unnt sé ad meta hvort skilyroum akvaedis pessa sé fullnaegt.”

[ gildistokudkvaedi laganna kemur fram ad 4kveedi um heefi og menntun stjérnarmanna
taki ekki gildi fyrr en eftir alpingiskosningar { april 2013. Skipunartimi formanns og
varaformanns stjornar vard eftir pad tengdur vi0 setu viokomandi radherra. Petta pydir
a0 setjist nyr einstaklingur { stél ra6herra mun hann skipa 4 ny i umreeddar st6dur
stjérnar Ibudalédnasjods.

6.4.5.3 Menntun stjornarmanna

A timabilinu 1999-2012 skipadi rddherra fjéorum sinnum stjérn Ibtdaldnasj6ds.
Menntunarlegur bakgrunnur stjérnarinnar var skodadur, og var pa horft til menntunar
hvers og eins stjérnarmanns a pessu timabili. Hver stjérnarmadur var talinn jafnoft og
pau kjortimabil sem vidkomandi sat. Ad medtoldum peim einstaklingum sem skipadir
hafa verid vegna brotthvarfs adalmanns 4 midju kjortimabili satu samtals 22 einstaklingar
i stjorninni umraedd fjégur kjortimabil.*® Pegar bakgrunnur peirra var skodadur vekur
athygli a0 liklega myndu einungis prir peirra uppfylla paer menntunarkréfur sem téku
gildi vorid 2013, par med talinn naverandi formadur stjérnarinnar, sem skipadur var
teepum manudi eftir ad umraett frumvarp var lagt fram. Pott stiga beri varlega til jardar i
mati & heefi stjérnarmanna med tilliti til menntunar er p6 ekki heegt ad lita framhja edli
og starfsemi stofnunarinnar sem telst beedi flokin og umsvifamikil. Pegar litid hefur verid
til pess ma feera sterk rok fyrir pvi ad stjornarmenn purfi ad hafa haldgéda pekkingu &
helstu svidum mélaflokksins og bua yfir reynslu sem nytist { stjérnarstérfum. A petta
sérstaklega vid um rekstrar- og eftirlitshlutverk stjérnarinnar pétt ad feera megi rok fyrir
pvi ad vidar i hlutverki og skyldum stjornar sé videigandi menntun naudsynleg svo ad
stjérnarmenn geti talist hafa naudsynlegar bjargir til ad sinna hlutverki sinu. Oumdeild
er naudsyn pess ad stjornarmenn stérra og flékinna fyrirteekja eda stofnana bui yfir
lagmarkspekkingu 4 vidfangsefni sinu. Pétt reynsla komi par vissulega ad gagni skiptir
formleg menntun einnig miklu. Pegar slika pekkingu vantar i stjornir aukast sjalfkrafa
vold og ahrif stjornenda og sérfreedinga vidkomandi skipulagsheilda. Fram kom i skyrslum
ymissa stjornarmanna fyrir rannséknarnefndinni ad peir treystu mjog a alit og radgjof
stjérnenda og annarra starfsmanna [btidaldnasj6ds. Alykta m4 ad takmérkud formleg
menntun og takmorkud reynsla stjornarmanna hafi leitt til pess ad geta peirra til ad hafa
eftirlit med rekstri Ibudaldnasjéds hafi ekki verid fullneegjandi.

Mynd6s Menntun adal- og varamanna stjérnar Ibtdalénasjéds 1999-2012

Fioldi
9

Sulan vinstra megin synir fjélda adalmanna en
blaa sulan haegra megin fjélda varamanna 7

8

7 —

Doktors- Meistara- BA-/BS-prof
prof prof prof

Stadents- Ion-

Gagn-

menntun freedingur

Heimild: Rannséknamefnd Alpingis um ibtidalénasjod o.fl.

55. Log nr. 84/2012, um breytingu 4 16gum nr. 44/1998, um husnaedismal.

56. Dr. Katrin Olafsdéttir 1ét af storfum sem formadur stjérnar { drsbyrjun 2012 en einnig sagdi Arnbjérg Sveinsdéttir
sig ur stjorn Ibdalanasjods 4rid 2001.
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6. Kafli
Stjérnarhettir og stjérnsysluleg
stada |btidalanasjods

»[...] vid vorum med sko, pokkalega
vel skipad starfslid sem var nattarulega
bedi vidskiptafreedimenntad

«

og logfredingar [...]

Ur skyrslu Hikonar Hakonarsonar
fyrir rannséknarnefndinni

»[...] ég bara upplifdi petta timabil
pannig ad vid vorum skynsamt félk
sem ad tokum patt i pvi ad bua til petta
fyrirtaeki og reka pad og drangurinn af
rekstrinum segir eitthvad til um pad.
Par sem ad pekkingu okkar praut, par
[...] barum vid vonandi geefu til pess
ad leita til sérfreedinga eins og allir
gera, sjadu til. [...] pad er bara pannig
ilifinu ad menntun hjélpar alltaf og
hun er alltaf til g6ds. Vid getum sidan
deilt um pad hvad menntun 4, hvad

4 a0 skilja sem menntun i lifinu, sko,
en ég itreka pad ad, ad 6ll menntun
og par med haskélamenntun er alltaf
af hinu goda en, en ég tel ekki ad, ég
tel ekki ad dkvardanir stjérnar 4 pessu
timabili hafi sko, verid verri heldur en
veenta matti midad vid adstaedur, pvi
ad, ad ég itreka pad ad vid leitudum
radgjafar vitt og breitt bedi innan
fyrirteekisins, til sérfraedinga utan
§j60sins pegar ad vid vorum ad velta
fyrir okkur erfidum akvérdunum og,
og purftum ad taka dkvordun sem
kom til med ad, purfti ad, sem kom til
greina ad taka a fleiri en einn veg.”

Ur skyrslu Hakonar Hakonarsonar
fyrir rannséknarnefndinni.

»Eigandi mun kappkosta ad velja

fyrir sina hond stjérnarmenn med
fjolbreytta menntun og vidteeka og
haldgéda pekkingu og reynslu af rekstri
og starfssvidi vidkomandi félags.”

Almenn eigandastefna rikisins, bls. 8.
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6. Kafli
Stjérnarhzettir og stjérnsysluleg
stada Ibdidaldnasjods

»Eg man eftir pvi ad pegar ég heetti, pa
hringdi Ingibj6rg S6lrtn i mig, pé var
han komin i stjérn, og spurdi mig, vildi
a.m.k. tala vid mig og hun vissi ekki

ad ég atladi ad heetta en pa radlagdi

¢ég henni eindregid ad setja parna inn
einstakling sem hefdi virkilega pekkingu
4 bankakerfi og fjarmalum og sliku.”

Ur skyrslu Kristinar Astgeirsdéttur
fyrir rannséknarnefndinni.

[\I\'/ heefisskilyroi stjornarmanna
ILS me0 l6gum

~Okkur bar bara samkvaemt 16gum
ad lana 6llum peim sem ad s6ttu um
lan hja okkur og uppfylltu dkvedin
skilyrdi sem ad 16g kvadu & um.“

Ur skyrslu Hakonar Hakonarsonar fyrir
rannsoknarnefndinni spurdur um tGtldnadheettu.
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Eins og adur hefur verid fjallad um er litid 4 hlutverk stjorna stofnana, sér i lagi peirra er
hafa l6gformlega skilgreint sjalfsteedi, m.a. sem sérheeft og radgefandi pétt peim séu einnig
atlud 6nnur hlutverk. begar kemur ad jafn flokinni og umsvifamikilli starfsemi eins og
peirri er Ibidalanasjodur sinnir, par sem 16gformlegt hlutverk og 4byrgd stjornar er jafn
vidfedmt og raun ber vitni, parf stjérnin m.a. ad bta yfir godri pekkingu 4 16gum og rekstri.
Eins og fram kemur { ofangreindum kréfum i nigildandi 16gum um heefi stjérnarmanna
er krafist haskélamenntunar sem ,,nytist { starfi‘, en Fjarmalaeftirlitinu p6 heimilad ad
veita undanpagu ef reynsla viokomandi einstaklings pykir vega nagilega pungt. Pétt hér
hafi komid fram ad almennt hafi skort 4 menntun innan stjérnarinnar veeri varasamt ad
lita framhja reynslu einstaklinga sem nyst geeti i stjornarstérfum, pétt ekki verdi tekin
afstada til hennar hér.

b6 ad vissulega megi taka undir sjéonarmid um lagmarksmenntun stjérnarmanna i pessu
tilliti eru hér settir prenns konar fyrirvarar. I fyrsta lagi parf ad liggja betur fyrir, baedi af
halfu loggjafans en einnig Fjarmalaeftirlitsins, hvada vidmid skuli nota. Ekki parf ad staldra
lengi vid til ad sjd ad akvaedid um ,,haskolaprof sem nytist i starfi er 6ljost og hefur vida
merkingu. Eins og m.a. kemur fram i vidomidum OECD og sidar Vidskiptarads o.fl. er 16g0
4hersla 4 fjolbreytileika stjornarmanna er vardar menntun og kunnéttu. I annan stad getur
»onnur reynsla“ ordid grundvollur fyrir undanpagu af halfu Fjarmalaeftirlitsins, enda
getur ymis reynsla einstaklinga reynst gagnlegt veganesti vid stjornarstorf, einnig st reynsla
sem O0last ma 6had formlegri menntun, pott skdlaganga sé oft forsenda sérheefdra starfa.
Likt og vid 4 um menntunarkréfur veeri eeskilegt ad nénari vidmid og kréfur um reynslu
veeru skilgreind. I pridja lagi mé benda 4 ad { peim fjolmorgu fyrirteekjum og stofnunum
sem lent hafa i skakkafollum vegna bankahrunsins hafa stjornir vidkomandi skipulagsheilda
oft og tidum verid skipadar einstaklingum sem beedi h6f0u mikla reynslu og pekkingu 4
svidi vidkomandi rekstrar. [ peim hépi myndu eflaust margir, midad vid peer heefniskrofur
sem giltu fr vori 2013taka munu gildi vid skipun nestu stjérnar Ibadalédnasjéds, reynast
fullhzefir til starfans. Pegar valid er i yfirstjorn flokinna og umsvifamikilla skipulagsheilda
4 svidi fjarmala verdur ad setja lagmarkskréfur um menntun pétt aldrei sé heegt ad fullyrda
a0 menntun ein og sér sé negjanleg. Mikilvaegt er ad hafa til hlidsjonar menntun, reynslu
og fjdlbreytileika einstaklinga vid skipun stjérna opinberra stofnana eins og [bidaldnasjéds.
Erfitt getur p6 reynst ad tryggja fjolbreytileika stjérnarmanna samhlida neegjanlegri
menntun og reynslu & medan flokkspolitiskar forsendur rikja vid val stjérnar.

6.4.5.4 Bodun varamanna stjornar ibadalanasjods
[ stjérnsyslulogum, nr. 37/1993, er skyrt kvedid & um skipun stjérnsyslunefnda. I 32. gr. {
VIII. kafla laganna er kvedid 4 um ad avallt skuli skipa adalmenn og jafnmarga varamenn
samtimis enda segir i 34. gr. sému laga: ,,Stjornsyslunefnd er alyktunarheef pegar meiri
hluti nefndarmanna situr fund.”” Ut fr4 pessu lagadkvaedi og hugmyndinni um fjlskipad
stjornvald er pvi 16gbodin skylda ad kalla til varamann { fjarveru adalmanns. I 33. gr.
somu laga segir:
begar adalmadur i stjornsyslunefnd forfallast um stundarsakir tekur varamadur
seeti hans i nefndinni. Pegar adalmadur fellur fra eda forfallast varanlega 4 annan
hatt tekur varamadur seeti hans og skal pa nyr varamadur skipadur, nema sa sem
skipad hefur i nefndina dkvedi ad skipa adalmann ad nyju.

Eins og nanar er fjallad um i rammagrein 6.6, virdist vinnulag hafa préast i pa att ad bodun
varamanna 4 fundi stjérnar Ibidaldnasjéds hafi lagst af 4 arunum 2004-2005. Astaedur
pess voru margvislegar eins og komid verdur inn 4.

Hinn 19. desember 2002 var lagt fram & stjornarfundi erindi Kristins H. Gunnarssonar en
par setti hann fram athugasemdir vid pad ad vera ekki kalladur til i fjarveru adalmanns,
Hékonar Hékonarsonar. St skyring var par feerd til bokar ad:

[...] i0ulega forfolludust menn 4 sidustu stundu og { slikum tilvikum veeri 6rougt

«59

a0 kalla til varamenn.

57. Stjornsyslulog, nr. 37/1993.
58. Sama heimild.
59. Fundargerd stjérnar Ibidaldnasjéds 19. desember 2002.
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Rammagrein 6.6 KGnnun a bodun varamanna a stjérnarfundi ibadalanasjods
1999-2010

Vid athugun fundargerda stjornar {bidalanasjods & drunum 19992010 vakti athygli ad misbrestur
virdist hafa verid @ pvi ad varamenn veeru kalladir inn 1 forfollum adalmanna. Finna méa fjélmorg
deemi 4 timabilinu par sem forfoll adalmanns eru tilkynnt an pess ad varamadur sé kalladur til
hans stad. Eins og fram kemur  t6flunni voru & pessu 12 dra timabili haldnir 306 fundir en & 105
beirra eda 34,3% forfalladist adalmadur &n pess ad varamadur veeri bodadur. bess skal pd getid ad
i allmérgum tilvikum kemur fram ad umraedd forfoll hafi komid upp med skommum fyrirvara en pd er
par um minnihluta tilvika ad reeda. Pad sem vekur mesta athygli er st venja sem virdist hafa verid
viéhofd ad kalla ekki til varamann nema um langvarandi fjarveru veeri ad reeda. Jafnframt vekur athygli
ad 1 nokkrum tilvikum virdast adalmenn hafa &tt erfitt um vik ad meeta. Sem deemi mé nefna ad &
sidustu premur manudum &rsins 2006 forfalladist Birkir Jon Jénsson i fimm skipti af sjo én pess ad
varamadur hans veeri kalladur til. begar skodud er bodun varamanna f t6flu 1 sést ad fra &rinu 2005
hefur enginn varamadur verid kalladur inn fyrir adalmann { stjorn {bidalanasjéds.

Tafla1 Yfirlit um meetingu & fundi stjornar ibadalanasjods 1999-2010

Fjorir Prir Bodun
Fjoldi funda Full maeting Full meeting (%) stjornarmenn stjornarmenn varamanna

1999 26 20 76.9% 5 1 3
2000 17 12 70.6% 5 5 10
2001 22 " 50.0% 8 3 9
2002 24 6 25.0% 15 3

2003 23 13 56.5% 9 1 -

2004 33 18 54.5% 12 3 2
2005 24 14 58.3% 9 1 -

2006 23 5 21.7% 17 1

2007 20 19 95.0% 1 - -

2008 31 25 80.6% 6

2009 28 25 89.3% 3 - -

2010 35 33 94.3% 2

Alls 306 201 65.7% 92 13 24

Heimild: Rannsoknarnefnd Alpingis um btidalanasjod ofl.

A stjérnarfundi hdlfum manudi sidar eda 9. jantar 2003 er aréttad i fundargerd ad
fundarmenn hafi verid sammala um pa tulkun ,,ad adalamadur skuli bera abyrgd 4 pvi ad
boda sinn varamann sé pad talid naudsynlegt“® Petta er ekki i samraemi vid stjornsyslulog
nr. 37/1993. Par segir 1 2. mgr. 33. gr.: ,,Nefndarmadur skal an tafar tilkynna formanni
um forfoll. Skal formadur pa boda varamann i hans stad.”

Svo virdist sem stjorn Ibudaldnasjéds hafi pegar 4 leid akvedid ad takmarka bodun
varamanns vid lengri fjarveru adalmanns. Pratt fyrir petta finnast deemi um lengri fjarvistir
adalmanna 4 sidari hluta timabilsins 4n pess ad varamenn veeru kalladir til. I starfsreglunum
sem stjorn [budaldnasjods setti sér 4rid 2006 ma finna dkvaedi er lytur ad forfollum og
bodun varamanna. Par er sjonarmidid um forfoll til lengri tima 1 fullu gildi:

4.5. Stjornarmadur sem ekki kemst 4 bodadan stjornarfund skal tilkynna pad timanlega
til framkveemdastjora. Framkvemdastjori bodar varamann sé stjérnarmadur
forfalladur til lengri tima.*'

[ samtali vid Kristjan Gunnarsson, sem var varamadur Kristinar Astgeirsdéttur 1999-2007
og Johanns Arsalssonar 2007-2011, kom fram ad hann hefdi verid bodadur alls prisvar
sinnum 4 pessum tima. Pad hafi verid pegar Kristin var fra i lengri tima vegna verkefna

60. Fundargerd stjornar Ibudaldnasjéds 9. jantar 2003.
61. Starfsreglur stjérnar Ibudaldnasjods, 27. april 2006.

6

.Skal formadur pa boda
varamann i hans stad”

,Vid litum nu 4 petta sem mjog
vidkvema stofnun og menn baru

i huga imynd hennar mjog fyrir
brjésti, vid vildum passa upp a pad,
vid toldum ekki heppilegt ad vera ad

Kafli

breyta miklu og setja f6lk inn i einhver

flékin maél sem ad var kannski audvelt

ad misskilja. Eg held nu ad trendid

hafi verid pad ad reyna ad halda fundi

pannig ad adalmenn gaetu verid, pad

veeri svona adalstefnan. Eg held ad pad

sé ekki haegt ad segja meira um pad.“

Ur skyrslu Kristjans Pélssonar fyrir
rannséknarnefndinni.
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6. Kafli

»Ja petta kom ut af, kannski til vegna
pess ad vid lentum i pvi i prigang ad
pad voru bodadir varamenn svona til
ad byrja med en sidan lentum vid {
pvi i prigang ad varamenn héldu ekki
trunad { stjorninni og petta hitti samt
svo 4 ad petta voru tveir adilar sem
ad voru bodadir sem varamenn en
hvorugur peirra gerdi pad, peir meira
ad segja foru 1t af fundum og hringdu
til pess ad koma fréttum 4 framfeeri.”

Ur skyrslu Gunnars S. Bjérnssonar
fyrir rannséknarnefndinni.

»Ja petta kom ut af, kannski til vegna
pess ad vid lentum i pvi i prigang ad
pad voru bodadir varamenn svona til
ad byrja med en sidan lentum vid i
pvi i prigang ad varamenn héldu ekki
trunad { stjorninni og petta hitti samt
svo 4 ad petta voru tveir adilar sem
ad voru bodadir sem varamenn en
hvorugur beirra gerdi pad, peir meira
ad segja foru ut af fundum og hringdu
til pess ad koma fréttum 4 framfeeri.”

Ur skyrslu Gunnars S. Bjornssonar
fyrir rannséknarnefndinni.

»Dessi regla er m.a. 4 pvi byggd

ad almennt sé mikilveegt ad
stjornsyslunefnd sé fullskipud 4 fundum
til pess ad ekki vanti nefndarmann,

sem hefur e.t.v. naudsynlega
sérfredikunnattu, vid drlausn

tiltekins mals eda ad valdahlutfoll i
nefndum, sem t.d. eru kosnar politiskri
kosningu, raskist ekki o.s.frv.

Ur athugasemdum vid frumvarp til laga
um stjérnsyslulog, nr. 37/1993.
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erlendis. Ad s6gn Kristjans voktu peir Kristinn mals 4 pvi hversu sjaldan varamenn veeru
bodadir en fengu peer skyringar ad ekki veeri venja ad kalla til varamann nema pegar um
lengri fjarveru adalmanns veeri ad reeda. Svo virdist sem pessir starfsheettir hafi vidgengist
a.m.k til 4rsins 2011 en ad ségn Katrinar Olafsdéttur, formanns stjérnar Ibudalénasjods
2011-2012, voru pa enn pau vidmid til stadar ad kalla ekki til varamann nema um lengri
fjarveru adalmanns veeri ad reda. Pessi hefd stangast 4 vid ordalag 32. og 33. gr.
stjornsyslulaga sem felur i sér 16gbodna skylda til ad kalla til varamenn. Eins og kemur
fram i tilvitnun i starfsreglur stjérnar hér ad framan er par gert rad fyrir pvi ad
framkveemdastjori bodi til stjornarfunda en samkveemt stjornsyslulogum atti pad ad vera
formadur stjérnarinnar. I 1. mgr. 33. gr. laganna segir: ,,Formadur stjérnsyslunefndar
bodar til fundar®. Hins vegar skal tekid fram ad { skyrslu Gudmundar Bjarnason, fyrrverandi
forstjéra [btidalanasjéds, kom fram ad fundarbod hafi verid samin og send af honum en
aldrei fyrr en ad fengnu sampykki stjérnarformanns.*

Framan af virdist sem varamenn hafi heldur ekki fengid send fundargogn. Til pess ad
tryggja ad varamenn séu nagjanlega upplystir og undirbunir, komi til pess ad peir séu
kalladir inn til ad sitja fundi stjérnar, er grundvallarforsenda ad peir fai fundargogn
stjornar send. Kristjan Gunnarsson tjadi nefndinni ad hann og Kristinn H. Gunnarsson
hefdu p6 fengid pad i gegn ad fa send fundargdgn stjérnar til pess ad undirbua sig ef svo
feeri ad peir yrdu bodadir. I samtdlum vid adra varamenn fengust dpekk svor. Peir hafi
alla jafnan ekki verid bodadir en hafi fra arinu 2002 fengid fundargdgn send.

Eins og fram hefur komid vid athugun 4 fundargerdum stjérnar Ibadalanasjods ad var
afar fatitt ad kalla inn varamann { fjarveru adalmanns. [ rammagrein 6.6 sést ad hvorki
adalmadur né varamadur vidkomandi var 4 105 fundum af 306 4 érunum 1999-2010. I
skyrslutoku tjadi Gunnar S. Bjérnsson rannséknarnefndinni ad astedan fyrir pvi ad
varamenn voru neer aldrei bodadir hafi verid su ad trunadarbrestur hafi komid upp i
stjorninni, beedi { tid Hisnaedisstofnunar og sidar Ibudaldnasjods pegar triinadarupplysingar
af stjornarfundum laku til utanadkomandi adila.** Pessar uppdkomur virdast hafa studlad
ad vantrausti adalmanna i gard varamanna sinna, sem leiddi til pess ad hinir sidarnefndu
voru ner aldrei bodadir 4 starfstima [budalanasjéds.

125 4ra gomlu 4liti Lagastofnunar Héskéla Islands kemur m.a. fram ad stjérnin, a.m k.
stjorn Hasnaedisstofnunar, er skilgreind sem fjolskipad stjérnvald. Petta pydir m.a. ad til
stadar er pad skilyrdi ad aldrei minna en helmingur stjérnar sé 4 bak vid dkvardanir, likt
og kvedid er 4 um { starfsreglum stjornar Ibudaldnasjéds 2006 og 2008. Med tilliti til pess
verdur ad teljast ameelisvert ad ekki hafi verid stadid betur ad pvi ad kalla til varamenn.
Ztla ma ad litil ahersla 4 bodun varamanna hafi m.a. komid til af pvi a0 sjaldan eda aldrei
hafi verid agreiningur par sem knyja purfti fram atkveedagreidslu um tiltekin mal.

Alyktanir

Allmérg atridi vekja athygli vid skodun 4 starfshattum stjornar Ibudaldnasjéds. Stjorn
[budalanasjods setti sér ekki sérstakar starfsreglur fyrr en eftir abendingar i fyrstu innri
endurskodunarskyrslu fyrir stofnunina arid 2006. Samt sem adur virdist stjérnin ekki hafa
fylgt peim reglum er vordudu bodun varamanna Ein helsta roksemdin fyrir tilvist fjolskipads
stjérnvalds, arskurdarnefnda og apekkra stjérntaekja er su ad tryggja g60 vinnubrogo.
Einnig ma tilka pad sem svo ad med pvi ad boda varamenn sé komid til méts vid sjonarmid
um fjolbreytileika innan vidkomandi stjérnsyslunefndar. Pétt dliklegt sé ad fjarvera adal-
og varamanna hafi haft mikil ahrif 4 malsmedferd og akvardanir stjornar { tilviki
[btidalanasjods teljast slik vinnubrogd ekki til godra stjérnarhatta og eru ekki til pess fallin
ad tryggja vandada umreedu og malsmedferd. Pad eru heldur sleleg vinnubrogd ad taka
ekki 4 meintum trinadarbresti af halfu 6nefndra varamanna 4 annan hatt en ad haetta
ner alfarid ad kalla til varamenn i fjarveru adalmanna. Vidbrogo stjornarinnar voru ekki
reist & réttum grunni heldur virdist hafa verid um ad raeda faelni gagnvart vandanum. Slikt
gengur { berhogg vid 6ll almenn vidmid gédra stjérnarhdtta. Pegar stjornin setti sér

62. Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibtdaldnasj6d o.fl.
63. Tolvubréf Kristjans Gunnarssonar til rannséknarnefndar Alpingis um Ibidalanasjod o.fl. 26. mars 2013.

64. Skyrsla Gunnars S. Bjornssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudaldnasj6d o.fl.



starfsreglur 4rid 2006 var verksvid hennar medal annars metid pannig ad stjorninni beeri
fyrst og fremst ad taka akvardanir um og fjalla um madl sem veeru 6venjuleg eda
meirihattar. bratt fyrir petta virdist stjornin hafa haft gridarlegt magn minni mala til
afgreidslu og liklegt ad umfang pessara madla hafi komid nidur 4 yfirstjérnar- og
eftirlitshlutverki stjérnarinnar

6.4.6 Politiskar atakalinur i starfsemi stjornar

A undanférnum drum hefur réttmeeti pess ad skipa kjorna fulltraa® i stjérnir stofnana
og fyrirtekja { opinberri eigu verid dregid i efa. Asteedur fyrir pessu eru nokkrar en medal
peirra er ad deemin hafa synt ad politisk atok 4 eigendavettvangi hafa flust inn 4 vettvang
stjornarfunda vidkomandi fyrirteekis eda stofnunar. Petta hefur i sumum tilfellum haft
lamandi ahrif & hlutverk og st6du vidkomandi stjornar. Nylegt demi um petta ma m.a.
finna i attekt um stjornarheetti Orkuveitu Reykjavikur par sem tekist var 4 um politisk
mal 4 stjérnarfundum allt fra stofnun sameignarfyrirteekisins arid 2002.% Hér skal p6 haft
i huga ad pétt beedi Orkuveitan og [budaldnasjédur teljist til skipulagsheilda i hinni
lydreedislegu umbodskedju er um 6lik rekstrarform ad reeda en Orkuveita Reykjavikur er
rekin sem sameignarfyrirtaeki samkvemt logum nr. 139/2001. Pegar litid er til peirra
einstaklinga sem setid hafa sem stjornarmenn { Ibidalanasj6di ma sjé ad fram til 2011
hofou fjorir af hverjum fimm tengingu vid Sjalfstedis- og Framsoknarflokk. I flestum
tilvikum var um kjorna fulltriia ad reeda, baedi alpingismenn og sveitarstjérnarfulltria,
en einnig pad sem kalla mé almenna flokksmenn. I tilfelli fimmta stjérnarmannsins var
vidkomandi 6flokksbundinn fyrstu 4tta arin en pad var Kristin Astgeirsdéttir, fyrrverandi
alpingismadur Kvennalistans, sem sat { stjorn [biidaldnasjéds arin 1999-2007. Timabilid
& eftir, 2007-2011, tok Jéhann Arsalsson, sem var pingmadur Samfylkingarinnar pegar
hann var skipadur 1 stjérnina, seeti adalmanns og i mai 2012 vard Jéhann formadur stjornar
[budalédnasj6ds. Varamenn héfdu einnig dpekk tengsl vid stjornmalin en varamadur
Kristinar var t.a.m. KristjAn Gunnarsson, fyrrum bejarfulltrai Alpyduflokksins og
flokksbundinn Samfylkingarmadur.

begar tekid er tillit til peirrar stadreyndar ad neer allir adal- og varamenn stjornar
[budaldnasjods 1999-2011 héfdu tengingu vid stjéornmélaflokka 4 Alpingi vekur pad
athygli ad framlenging politisks atakasvids fra eigendavettvangi inn 4 stjérnarfundi virdist
ekki hafa att sér stad. Neer undantekningarlaust var almenn satt medal stjornarmanna {
ollum malum. Til deemis var ekki teljandi andstada vid innleidingu 90%-ldnanna eda
framkveemd skuldabréfaskipta & Alpingi, { rikisstjorn eda i stjorn stofnunarinnar. Hér er
byggt 4 greiningu 4 fundargerdum stjérnar Ibudaldnasjods 1999-2011 par sem ekki er
haegt ad sja ad politisk atok hafi einkennt storf stjornar. Neer aldrei voru lagdar fram
bdkanir sem endurspegludu poélitiska afst6du og ad sama skapi virdast atkveedagreidslur
um einstok mal ekki hafa verid annad en einréma.

6.5 Skipulag og stjérnun [bidalanasjéds

[ sidasta hluta pessa kafla verdur fjallad um stodu framkvemdastjora Ibidaldnasjods
ut fra tilurd, hlutverki og préun embeettisins. Einnig verdur fjallad um skipulagningu
stofnunarinnar med tilliti til skipurita hennar allt fra upphafi til arsins 2011. Sérstok dhersla
er einnig 16gd 4 undirbtning ad stofnun Ibudaldnasjéds og skipulagningu og ttfeerslu
starfsmannamala, par sem adkoma og hlutverk radherraskipadrar undirbiningsnefndar
verdur til sérstakrar umfjéllunar.

6.5.1 Undirbiningur ad stofnun ibadalanasjods

Fra arslokum 1997 til arsloka 1998 komu prjar radherraskipadar nefndir ad undirbuningi
nyrra hisneedislaga. Hluti pess verks sneri ad framkveemd laganna og stofnun nyrrar
stofnunar, [bidaldnasj6ds.

65. Hér er att vid alpingismenn og sveitarstjornarmenn.
66. Margrét Pétursdottir o.fl., Skyrsla vittektarnefndar um Orkuveitu Reykjavikur, bls. 67-68.

67. Bedi Gunnar S. Bjdrnsson og Hakon Hékonarson, sem voru formenn stjérnar Ibudaldnasjéds 1999-2011, sogdu
sig hafa verid skipada vegna tengsla vid flokka sina, Sjalfsteedisflokk og Framsoknarflokk.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f

6. Kafli
Stjérnarheettir og stjérnsysluleg
stada Ibddaldnasjods

»Menn 16gdu mikid upp ur pvi ad
imynd [bddaldnasjéds at 4 vid veeri g6d
og vid, held ég 6ll, vildum ad stofnunin
sem slik nyti trausts, ut 4 pad gekk
petta, sem sagt ad skipa méalum pannig
ad pau yrdu svona i pokkalegri satt.
Menn 16gudu til pad sem burfti og sidan
var ekki verid ad tala Gt 4 vid um neitt
b6 svo ad einhver agreiningur hefdi
komid upp og verid leystur, pa var ekki
verid ad basuna pad ut i fjolmidlum.*

Ur skyrslu Kristjans Palssonar fyrir
rannsoknarnefndinni.

»Nei pad er reglan, ad minnsta

kosti hja mér, ad sko innan
Husnaedisstofnunar pa var, pad voru
nattirulega kannski meiri 4tok par
innan Husnedisstofnunar, par voru
meiri pdlitisk 4tok og kannski ekki

4 sidustu drum en { fyrri tid pa voru
sko virkileg atok par, sko pélitisk atok,
ég man eftir fyrsta fundi sem ég sat,
a0 pa bloskradi mér svo gjorsamlega
vinnubrogd ad ég hl6 ad peim og sagdi:
»hvers konar steinaldar vinnubrégd
eru { ykkur®, pa var pad, vinnubrogdin
voru pannig ad pad var sest nidur

og pad matti Gthluta petta mérgum
lanum og pa var sagt: pessi flokkur

fer i pennan hop, pessi flokkur fer i
pennan hép og svo koll af kolli.

Ur skyrslu Gunnars S. Bjérnssonar
fyrir rannséknarnefndinni.

Ner undarntekningarlaust
almenn satt um mal

»En hann kom pa heldur ekkert
fram, sa pdlitiski naningur, hafi
hann verid einhver, frd peim sem
ad var ekki tengdur meirihluta
rikisstjérnar & pessu sama timabili.“

Ur skyrslu Gudmundar Bjarnasonar
fyrir ranns6knarnefndinni.

Prjar nefndir ad undirblningi
nyrra hisnadislaga
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6. Kafli

Rammagrein 6.7 IMlisbrestur i skraningu og vardveislu gagna

Vid gagnadflun tengda skyrslugerdinni hefur rannséknarnefndin ordid vor vid tilvik par sem naudsynleg
gogn virdast hafa glatast. Sem deemi um petta mé nefna gogn tengd starfi undirbdningsnefndar
skv. B5. gr. laga nr. 44/1998. Fundargerdir nefndarinnar og ymis vinnuskjol var hvorki ad finna
i skjalasdfnum velferdarraduneytisins né hja Ibidalanasjédi. Medal pess sem virdist ekki hafa
verid skrad og vardveitt i samraemi vid gildandi upplysingalég & peim tima eru fundargerdir
undirbdningsnefndarinnar. S6kum pess er ekki haegt ad sl pvi féstu hversu marga fundi nefndin
hélt. Ad 6llum likindum hefur nefndin, sem starfadi fra 18. jani 1998 til loka sama é&rs, haldid yfir 20
fundi en einungis fundust fimm fundargerdir  skjalasafni velferdarraduneytisins. Paer voru um 2., 14.,
15., 16. og 18. fund nefndarinnar, en sidastnefnda fundargerdin er dagsett 19. névember 1998. Vid
nénari eftirgrennslan vildi svo til ad Gunnar S. Bjornsson, formadur undirbtningsnefndarinnar, atti
i forum sinum nokkrar fundargerdir til viébétar, p.e. yfir fundi 1-3 og 5-8. Einnig fundust i gognum
Gunnars fundarbod sem talid er ad séu vegna funda 10 og 11, en nimer fundanna komu ekki fram.
Medal beirra gagna sem ekki komu f leitirnar er 4. fundargerd undirbningsnefndarinnar par sem
ums6knir peirra 13 einstaklinga sem s6ttu um stodu framkveemdastjcra Ibtdalanasjods voru teknar
til efnislegrar umfjéllunar og i kjéIfarid dkvedid ad ganga til samninga vid Gudmund Bjarnason.

Taflas.1  Yfirlit yfir radherraskipadar nefndir sem komu ad undirblningi nys hisnaoiskerfi 1997-1998

Dagsetning skipunar

Samradsnefnd

Starfsnefnd

Undirbiningnefnd

15. oktéber 1997

22. oktober 1997

18. jiini 1998

Utfeersla 4 tillogum um breytingar &

Utfeersla & breyttu hlutverki

Hlutverk félagslega ibidakerfinu Hasnaedisstofnunar rikisins Undirbtningur ad stofnun Ibidalanasj6ds
Arni Gunnarsson, adstodarmadur Arni Gunnarsson, adstodarmadur Arni Gunnarsson, adstodarmadur

Fulltrdi 1 félagsmalaradherra félagsmalaradherra félagsmalaradherra

Fulltrdi 2 Gunnar S. Bjornsson, varaformadur Gunnar S. Bjérnsson, varaformadur Gunnar S. Bjornsson, varaformadur
Steingrimur Ari Arason adstodarmadur  Steingrimur Ari Arason adstodarmadur

Fulltrai 3 fjarmalaradherra fjarmalaradherra Arnbjérg Sveinsdéttir, alpingismadur
Péll R. Magnusson, formadur Hékon Hakonarson, formadur Hakon Hékonarson, formadur

Fulltrai 4 hasnaedisnefndar Reykjavikur htsnaedismélastjornar htsneedismalastjérnar

Pall G. Palsson, deildarstjori f idnadar-

Fulltrdi 5 Karl Bjérnsson, beejarstjéri & Selfossi og vidskiptaraduneytinu Kristin Astgeirsdéttir, alpingismadur
Hrélfur Olvisson, fyrrv. framkveemdastjri
sambands ungra Framséknarmanna

Ingi Valur Jéhannsson, deildarstjori Ingi Valur Jéhannsson, deildarstjori f og ntverandi framkvaemdastjori

Starfsmadur félagsmalaraduneytinu félagsmalaraduneytinu Framsaknarflokksins?

1. Néfn formanna nefndanna eru feitletrud.

2. Fram ad raoningu Hrolfs haustid 1998 gegndi bérhallur Vilhjalmsson, logfreedingur i félagsmalaraduneytinu, skyldum starfsmanns.

Heimild: Rannséknarnefnd Alpingis um fbidalanasjod ofl.

»En heilt yfir b4, pa svona kannski er
nua bara mér minnisstedast er pad,
svona pegar ég lit yfir petta svid, sko,
ad ég tok nu patt i pvi svona ad bua
til petta fyrirteki 4 sinum tima og
b6 ég sé nti ekki sko, ekki hofundur
lagatextans, ad pa kom ég nt ad pvi ad
lesa petta yfir og svona taka svolitid
patt i hugmyndafredinni 4 bak vid
petta allt saman. Og mér finnst pad
nattdrulega svona standa bara upp
ur ad petta tokst og gekk raunar
mjog vel, sko, 1 pad stora tekid p6 ad
audvitad geefi nu oft 4 bétinn, sko.“

Ur skyrslu Hikonar Hakonarsonar
fyrir rannséknarnefndinni.
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I t6flu 6.1 ma sj4 helstu upplysingar um nefndirnar sem unnu ad undirbtningi nyrra
hasnadislaga, hlutverk peirra, skipunardag og yfirlit yfir nefndarmenn og starfsmenn
nefndanna. bar kemur m.a. fram ad hlutverk tveggja fyrstu nefndanna var ad leggja drog
a0 nyjum l6gum um husnedismal. Undirbuiningsnefndin, sem svo er kéllud og nanar
verdur fjallad um, var skipud eftir sampykkt Alpingis 4 hinum nyju husnadislogum.
megindrattum var hlutverk hennar ad leggja grunn ad skipulagningu btdalanasj6ds.
Hlutverk undirbuningsnefndarinnar var samkveemt erindisbréfi, titgefnu 18. juni 1998,
sem hér segir:

1. Annast undirbining og adrar naudsynlegar adgerdir vegna stofnunar [budalanasjods
og yfirtoku réttinda og skyldna. Einnig ad undirbua skipulagningu starfa og
starfshatta Ibidalanasjéds.

2. Auglysa eftir og rada framkveemdastjora skv. 8. gr. laga nr. 44/1998.



3. Hafa yfirumsjéon med auglysingu starfa og gerd radningarsamninga i samvinnu
vid framkveemdastjéra [budalanasj6ds.® Vid radningu { dnnur storf en stodu
framkvamdastjora skyldi lita sérstaklega til pess mannauds sem veeri ad finna
hja Hasneedisstofnun rikisins og stefnt ad pvi ad endurrdda sem flesta padan.
Undirbuningsnefndin etti ad ganga fra starfslokum vid adra.

4. Undirbua gerd reglugerda og annarra stjérnvaldsfyrirmeela tengdra starf-
semi [bidaldnasj6ds.

5. Hafa samstarf vid stjornendur Husneedisstofnunar rikisins eftir porfum og skyldu
stjornendur stofnunarinnar veita alla naudsynlega adstod. Undirbuningsnefndin
hafdi adgang ad 6llum gognum og malum Husnaedisstofnunar.®

Eins og fram kemur i t6flunni satu prir einstaklingar i 6llum premur nefndunum, en pad
voru, asamt Gunnari S. Bjornssyni, paverandi varaformanni stjérnar Hasnaedisstofnunar,
adstodarmenn félagsmalaradherra og fjarmalaradherra, peir Steingrimur Ari Arason
og Arni Gunnarsson. Undirbiningshépurinn var mannadur sému einstaklingum og
sidar skipudu fyrstu stjorn Ibudaldnasjéds 1. jantar 1999. bvi er Sheett ad segja ad ahrif
stjornarmanna hafi verid téluverd vid préun og framtidarmétun hinnar nyju stofnunar.

Fyrsti fundur undirbuningsnefndarinnar var haldinn 9. juli 1998. A fundinum voru m.a.
lagdar linur um vinnulag og helstu verkefni fram ad gildistoku laga nr. 44/1998. brju mal
virdast hafa vegid pyngst en pau voru radning framkvaemadastjora hinnar nyju stofnunar,
métun skipulags hennar og samskipti vid starfsfolk Husneedisstofnunar med tilliti til
endurradningar og starfsloka pess en einnig vegna naudsynlegrar upplysingagjafar af
hendi frafarandi stofnunar til handa stjérn nyju stofnunarinnar.”

6.5.2 Radning framkveemdastjora ibadalanasjods

Eins og fram hefur komid var pad eitt fyrsta verk nyrrar stjérnar ad auglysa til umséknar
embeetti framkvaemdastjéra Ibudalanasjods. Ad sogn Sigurdar E. Gudmundssonar, sem
gegndi stodu forstjora Husnaedisstofnunar allt par til stofnunin var 16g0 nidur i arslok
1998, hafdi honum verid tjad af félagsmalardadherra ad ekki veeri vilji til ad rdda hann til
starfa hja nyju stofnuninni. Pvi var ljost ad nyr einstaklingur yrdi rddinn i st6du
framkvaemadastjéra Ibudalanasjéds. I jalimanudi 1998 birtist auglysing { fjslmidlum pess
efnis.”!

Alls s6ttu 17 um en prir drégu umsdkn sina til baka vegna dskar um nafnleynd, sem ekki
var haegt ad uppfylla vegna gildandi laga.”> A fjérda fundi undirbtiningsnefndarinnar, sem
haldinn var 20. 4gust 1998 voru umsoéknir um stodu framkvemdastjora 4 dagskra og var
par akvedid ad ganga til vidreedna vid Gudmund Bjarnason, paverandi landbtinadar- og
umbhverfisradherra og varaformann Framsoknarflokksins. Eins og nénar er fjallad um i
rammagrein 6.7 virdist fundargerd fjorda fundar hafa glatast og pvi ekki heegt ad stydjast
vid pad sem par kann ad hafa verid fert til bokar. I Morgunbladinu daginn eftir var fjallad
um radningu Gudmundar og hvada ahrif hiin hefdi 4 radherralid framséknarmanna en
fra upphafi var gert rad fyrir ad nyr framkveemdastjori teeki til starfa um leid og hin nyja
stofnun eda 1. januar 1999.7 bratt fyrir umfj6llun Morgunbladsins um vaentanlegt brotthvarf
Gudmundar ur stjornmalunum birtist frétt 4 baksidu sama t6lublads um ad dvist veeri
med hvada hetti pad yrdi. [ samtali vid Morgunbladid gerdi Gudmundur r4d fyrir pvi ad
hetta radherradémi um aramot til ad taka vid framkvemdastjorastarfinu en Pall Pétursson
télagsmalaradherra taldi med 6llu 6vist hvernig pessum malum yrdi hattad. A0 mati Pals
var sa moguleiki til stadar ad Guomundur 1éti ekki strax af starfi radherra og ekki fyrr en

68. Gengid er 1t fré pvi i erindisbréfinu ad radning framkvaemdastjéra bidaldnasjéds hafi farid fram 4 undan rédningu
i 6nnur storf.

69. Félagsmalaradherra, erindisbréf fyrir undirbuningsnefnd, samkveemt 55. gr. laga nr. 44/1998, um husnaedismal, 18.
jani 1998,
70. Fundargerd undirbuningsnefndar skv. 55. gr. laga nr. 44/1998, 9. juli 1998.

71. Adsti stjérnandi [budaldnasjéds bar starfsheitid framkvemdastjori fram til drsins 2012 en eftir pad forstjori samkveemt
16gum nr. 44/1998, sbr. 16g nr. 84/2012. I umfjélluninni er einnig studst vid heitid forstédumadur, en pad starfsheiti
fyrirfinnst i ymsum 16gum um stofnanir og opinbera starfsmenn.

72.17. gr. laga nr. 70/1996, um réttindi og skyldur starfsmanna rikisins, er skyrt kvedid 4 um auglysingaskyldu en einnig
adgengi almennings ad néfnum umseekjenda.

73. Morgunbladid, ,Gudmundur Bjarnason botti heefastur umseekjenda um stédu framkvaemdastjora Ibudalanasj6ds*
21. 4gust 1998. http://www.mbl.is/greinasafn/grein/414905/

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.f

6. Kafli
Stjérnarheettir og stjornsysluleg
stada Ibidalanasjods

,Eg lit bannig 4 ad pad hafi lengi verid {
deiglunni ad breyta starfseminni vegna
pess ad steersti stjornmalaflokkurinn i
landinu var ekki hrifinn af pvi ad reka
rikisstofnun eins og Husnaedisstofnunin
var, hann hafdi ekki dhuga fyrir pvi og
vildi annadhvort breyta henni, draga

ur starfseminni, eda leggja hana alveg
nidur ad minum domi, en fékk yfirleitt
litlu framgengt i pvi efni. P4 held ég ad
pad sé alveg otvireett, og mér var sagt
pad, af pvi ad husbréfakerfid var tekid
upp var pad spor i pa 4ttina ad fera
petta ut i bankana sem kallad var og
mikid i almannarémi 4 peim tima. bad
er alveg 4 hreinu ad pad var hugsad
pannig. Svo pegar Pall Pétursson tekur
vid embeetti félagsmalaradherra og upp
ur pvi eykst dhuginn fyrir pessu. Pad var
ekki sagt vid mann berum ordum en ég
skynjadi metavel hver préunin var og
ad hverju stefnt var en manni var ekki
sagt neitt um pad, sjadu til. Ekkert sagt
neitt til um pad. Ef til vill hefur fyrsti
visirinn verid si ad hann kalladi 4 mig
4 fund til sin i rdduneytid og bad mig
ad heetta, pa var ég 65 dra gamall.

Ur skyrslu Sigurdar E. Gudmundssonar
fyrir rannséknarnefndinni.

»[...] stadreyndin er st ad peir sem
sottu um voru ekki ad okkar mati
margir sem ad h6fou pa pekkingu

og pd reynslu sem vid toldum okkur
purfa 4 ad halda i pessu starfi pannig
ad pad voru tiltolulega fdir sem ad ...
og par fannst okkur Gudmundur skara
svolitid fram ur ad pvi leytinu, hann
var bainn ad vera i bankastarfsemi og
pekkti vel til 4 fjarmalamarkadnum og
var vissulega buinn ad vera pingmadur
i akvedinn tima pannig ad hann pekkti
lika vel til & peim markadi sem slikum
og ég held ad pad hafi verid svona peir
peettir sem ad vid toldum ad skorudu
fram ur af peim sem ad séttu um.*

Ur skyrslu Sigurdar E. Gudmundssonar
fyrir rannsoknarnefndinni.
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6. Kafli
Stjém@rhwmr og stjérnsysluleg
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a0 loknu kjortimabilinu. Petta pyddi m.a. ad nyradinn framkvemdastjori hinnar nyju
stofnunar teeki til starfa 7-8 manudum sidar en aeetlad var.”* Pad skal tekid fram ad pegar
stadan var auglyst sumarid 1998 var gert rad fyrir pvi ad veentanlegur framkvemdastjori
teeki til starfa mun fyrr en 1. jantiar 1999 og myndi starfa vid hlid undirbiningsnefndarinnar
fré haustinu.

bann 29. 4gust flutti Morgunbladid fréttir af pvi ad pingflokkur Framsoknarflokksins hefdi
komist ad peirri nidurstodu eftir fundarhé6ld daginn 4dur ad Gudmundur Bjarnason skyldi
halda 4fram ad gegna embeetti landbinadar- og umhverfisradherra. I fréttinni kom fram
ad pingflokkurinn hefdi 6skad eftir pvi vid P4l Pétursson, félagsmalaradherra, ad
Gudmundur pyrfti ekki ad taka til starfa hja [budalédnasjodi fyrr en i lok kjoértimabilsins.”

Rammagrein 6.8 IMlenntunar- og heefniskrofur til framkvaemdastjora/
forstjora Ibadalanasjods

I auglysingu undirbdningsnefndar um stodu framkveemdastjora Ibtdalénasj6ds sumarid 1998 birtist
nedangreind starfslysing:

Fram til 1. jandar 1999 parf framkvaemdastjéri ad starfa med undirbiningsnefnd skv. 55. gr.
laga nr. 44/1998, um Ibidalanasj6d, vid undirbining ad stofnun fbidalanasjods. Fra 1. jandar
1999 mun framkvaemdastjéri annast starfsmannahald, daglegan rekstur sjodsins, fjarreidur og
reikningsskil. Radningartimi framkvaemdastjora er fimm &r. Z&skilegt er ad umsaekjandi geti
hafid storf sem fyrst.!

74. Morgunbladid, ,Umhverfis- og landbiinadarradherra heettir um dramot - 6vist ad nyr radherra taki vid“ 21. agtist
1998. http://www.mbl.is/greinasafn/grein/414970/

75. Morgunbladid, ,Nidurstada fundar pingflokks Framsoknarflokksins®, 29. dgust 1998. http://www.mbl.is/greinasafn/
grein/416347/

Skyrsla rannsoknarnefndar Alpingis um ibadalénasj6d o.fl
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Um menntunarkrofur sem gerdar voru til umsaekjenda sagdi ennfremur:

Naudsynlegt er ad umsakjandi hafi haldgéda menntun a svidi vidskipta og hafi bekkingu og
reynslu a fjarmagnsmarkadi. Enn fremur er naudsynlegt, ad hlutadeigandi hafi vidteeka reynslu
af stjérnun og starfsmannahaldi.?

Af auglysingunni ma alykta ad nefndarmenn undirbtiningsnefndarinnar hafi einir annast mat & haefni
umsaekjenda. Umsaekjendum bar ad senda naudsynlegar upplysingar til félagsméalaraduneytisins,
merktar undirbiningsnefndinni.

Haustid 2010 var starf framkvaemdastjora (starfsheiti eedsta stjornanda var breytt i forstjéra rid
2012) auglyst laust til umséknar. Auglysingin sem birt var af radgjafarfyrirtaekinu Hagvangi tilgreindi
baedi starfslysingu og haefniskorfur. Starfslysingin var sem hér segir:

Helstu verkefni:
« Daglegur rekstur sjédsins i umbodi stjérnar
« Abyrgd 4 fiarmalum, fjarmégnun og avéxtun eigna
« Stefnumétun og markmidasetning
o Aztlanagerd, gerd érsreikninga og arsskyrsina
« Upplysingagjof til stjérnar
o Samskipti vid raduneyti og opinberar stofnanir 3
Um menntunar- og heefniskréfur segir ennfremur:
Menntunar- og heefniskréfur:

 Haskdlaprof sem nytist i starfi

Vidteek pekking og reynsla af fjarméalastarfsemi

pekking & ibidalanum eeskileg

Reynsla af stjérnun og rekstri

Leidtogahafileikar og lipurd f mannlegum samskiptum

Frumkvaedi og metnadur til ad na arangri f starfi

Heefni til ad tja sig  reedu og riti

Skilningur & pjénustuhlutverki stofnunarinnar og gildi pess i llu starfi hennar.”

brennt vekur athygli pegar auglysingarnar eru bornar saman. { fyrsta lagi ad heefniskrifur eru mun
itarlegri 2010. | annan stad ad starfslysing er mun itarlegri par sem skyldur og byrgd forstjéra eru
skilgreindar nakveemar. [ pridja lagi hefur stjorn Ibtdalénasjéds fengid lidsinni radgjafarfyrirteekis
& svidi radninga vid umsoknarferlid.

[ sama télubladi Morgunbladsins og pvi sem auglysing um stodu framkvaemdastjéra Ibidalanasjods
birtist { 19. jali 1998 matti sja ymis storf auglyst med milligéngu rédningarfyrirtaekja. Fimm slik fyrirtaeki
birtu auglysingar f pessu tolubladi: Lidsauki, PriceWaterhouseCoopers, Rédgardur, Rddningarpjénustan
og STRA. bad skorti bvi ekki pjénustufyrirtaeki & pessu svidi, hefdi undirbaningsnefndin viljad nyta
sér sérfreediradgjof begar radid var i framkveemdastjérastoduna.

1., Starf framkveemdastjéra [btdalanasjods”, 19. jili 1998, http://timarit.is/view_page init.jsp?pageld=1910254.

2. Sama heimild.

3. Fréttabladid, ,Framkveemdastjori”, 2. oktéber 2010, http://timarit.is/view page_init.jsp?pageld=5084943.

6. Kafli

»JU, ju, pad var pannig ad pegar
framkveemdastjorastadan var auglyst
pa sotti ég um hana en mjog fljotlega
eftir ad umsoknarfresti lauk pa var
mér tilkynnt pad af formanni nefndar,
Gunnari Bjornssyni, ad pad veeri ljost
ad ég fengi ekki b4 stodu. Eg bara satti
mig vid pad, ég bjost alveg eins vid pvi
ad pad myndi ekki gerast. [...] Eg seki
um ad vera framkvemdastjori og mér
er tilkynnt nokkud fljétlega ad ég fai
pé stodu ekki. Ad pad standi til, eins
og Gunnar ordadi pad, ad rada annan
med meiri menntun en ég hefdi.“

Ur skyrslu Hilmars Périssonar
fyrir rannséknarnefndinni.
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Rammagrein 6.9 Umraeda i kjolfar réQningar Guomundar Bjarnasonar i starf
framkveemdastjora Ibidalanasjods

Athygli vekur ad sama dag og dkvordun undirbdningsnefndar um radningu Gudmundar Bjarnasonar
liggur fyrir virdast vangaveltur um radherraskipan Framséknarflokksins vera farnar af stad. A sama
tima virdast bollaleggingar langt komnar um ad Gudmundur Bjarnason purfi ekki ad hefja storf
hjé Ibtdalanasjodi 4 tilsettum tima, 1. jandar 1999, ad pvi er virdist vegna innanflokkshagsmuna i
pingflokki framséknarmanna.

Viku sidar, eda 28. &gust, fundadi pingflokkur framséknarmanna um rédherraskipan flokksins
vegna fyrirsjaanlegs brotthvarfs Gudmundar ar stjornmalum. A fundinum var akvedid ad bidla til
béaverandi félagsmalaradherra, Pals Péturssonar, radherra og pingmanns Framsoknarflokksins, ad
veita Gudmundi frest Gt kjortimabilid til ad hefja storf hja Ibudalanasjodi. | frétt Morgunbladsins
29. 4gust st6d m.a. i undirfyrirsogn:

Nyr radherra Gr rédum framsoknarmanna mun ekki taka vid embaettum umhverfis- og
landbinadarradherra og rikti einhugur um pa tilldgu formanns flokksins.!

Adspurdur taldi Halldér Asgrimsson, paverandi utanrikisradherra og formadur Framscknarflokksins,
sem lagdi fram tilldguna um hvernig brotthvarfi Gudmundar Gr rikisstjérn skyldi hattad, ad ekkert
6edlilegt veeri vid bad ad halda fra stédu framkvaemdastjora fyrir radherra sem veeri & (tleid.

betta er ni spurning um nokkra manudi. Pad hefur enginn gagnrynt pa radstéfun ad Gudmundur
fari til pessara verka svo ég viti til. Pad er mikil samstada um pad [...] og ég trdi pvi ad peir
sem standa ad pessari stofnun taki tillit til okkar 6ska i pvi sambandi og pingflokkurinn er alveg
sammdla um petta mal [...J?

i nidurlagi fréttarinnar var haft eftir P4li Péturssyni ad hann myndi reyna ad beita sér fyrir pvi ad
Gudmundur gaeti starfad Gt kjortimabilid. Hins vegar veeri 6vist med tfaerslu sliks fyrirkomulags.?

Ur vard ad Gudmundur Bjarnason fékk leyfi til ad hefja stérf sidar en upphaflegar azetlanir gerdu
rad fyrir, en sat fundi undirbtningsnefndar og sidar stjérar Ibtdalénasjods. A fyrsta fundi stjérnar
ibudalanasjods, pann 5. jantar 1999, var lagt fram bréf félagsmalaradherra par sem nedangreindri
6sk var beint til stjérnar:

[...] ad Gunnar S. Bjornsson, formadur stjérnarinnar, annist daglega stjérn sjédsins i samradi
vid adstodarframkvaemdastjéra [Gunnhildi Gunnarsdéttur] og veentanlegan framkveemdastjéra
par til hann tekur vid storfum.

A fundinum var einnig bokad:

Gudmundur Bjarnason tok til mals og kvadst mundu koma til starfa eins fljott og kostur veeri,
eigi sidar en um midjan mars. Hann kvadst hafa fylgst med stjérnun sj6dsins m.a. med patttoku
i vikulegum fundum, stjérnarformanns, adstodarframkvaemdastjora og svidsstjora, sjédsins
og setu & stjérnarfundum eftir pvi sem hann fengi pvi vid komid. Hann kvadst vera tiltaekur til
akvardanatoku pbegar & parf ad halda. Hann kvadst stydja tillogu radherra.

Tillagan var sampykkt.*

Engar békanir eda athugasemdir komu fra stjérnarménnum um fyrirkomulagid. Gudmundi Bjarnasyni
var veitt lausn fra radherradomi pann 11. mai 1999 eda teepum tveimur manudum sidar en
framangreindar daetlanir stodu til um, en samkvaemt fundargerdum stjérnar {bidalanasjods sat
Gudmundur flesta fundi stjérnar fra aramétum.

1. Morgunbladid, ,Nidurstada fundar pingflokks Framséknarflokksins”, 29. agdst 1998.
http://www.mbl.is/greinasafn/grein/416347

2. Sama heimild.
3. Sama heimild.

4. Fundargerd stjérar [btdalanasjods 5. jandar 1999.
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6.5.2.1 Prjt likon raoninga hins opinbera

begar skodadar eru stoduveitingar i opinbera geiranum ma stydjast vid prjar
meginhugmyndir eda likdn. Pétt 1ikonin finnist eflaust hvergi { hreinni mynd byggjast
pau a rikjandi hugmyndum um radningar og framgang opinberra starfsmanna i starfi.

[ fyrsta lagi er um ad raeda svokallad skrifraedislikan sem er byggt 4 klassiskri hugmynd Max
Webers um skrifraedi. I stuttu mali litur petta likan 4 opinbera geirann sem lokad kerfi par
sem starfsmenn hefji og endi starfsferil sinn og hljéti framgang 4 forsendum verdleika.”

Annad likanio er hid svokallada faglega likan par sem forsendan er su ad fagleg heefni
rddi mestu um radningu en ad 6dru leyti 6had fyrri reynslu. Pannig er starfsménnum
gert kleift ad 60last framgang, m.a. med pvi ad flytjast 4 milli starfa og 4 milli opinbera
geirans og einkageirans.”

Pridja og sidasta likanid er likan pélitiskra stéduveitinga. I préadri ttgafu pess er forsendan
st a0 skrifreedi geti ordid viss skekkjuvaldur i lydreedislegum stjérnkerfum og pvi purfi
ad vinna gegn sjalfsteedi pess med politiskum stéduveitingum. Pélitiskum stéduveitingum
er par atlad ad koma fulltraum hinna pdlitisku afla innan tiltekins skrifreedis 1 lykilstodur
til pess ad vinna par ad framgangi politiskra markmida yfirbodaranna.”® Samkvaemt
umbodskenningunni pjona slikar stoduveitingar strategisku hlutverki. Med pessu
fyrirkomulagi radninga minnka politiskir yfirbodarar m.a. pann tima sem annars feeri i
eftirlit og eftirfylgni med framkveemd stefnumotunar med pvi ad skipa politiska samherja
sina 1 lykilstdur vidkomandi malaflokks.”

6.5.2.2 Radningar hja ibadalanasjodi

Pegar rddningar { addraganda stofnunar Ibudaldnasjéds eru skodadar nanar er dhugavert
a0 lita til framangreindra kenninga. Ekki verdur litid fram hjd peirri stadreynd ad vid
radningu framkvemdastjéra [budalanasjéds vard neestvaldamesti forystumadur
Framsoknarflokksins fyrir valinu: Gudmundur Bjarnason, paverandi varaformadur
flokksins og radherra. Pegar radningin er skodud er 6hjakvemilegt ad lita til peirrar
menntunar og reynslu sem Gudmundur hafdi pegar hann s6tti um stoduna. A vef Alpingis
kemur fram ad Gudmundur hefur samvinnuskdélaprof fré Bifrost, eda pad sem einnig er
kallad verslunarproéf, sem jafngildir tveggja dra nami i framhaldsskdla. Starfsreynsla
samanstd0 einkum af pingmennsku og radherradémi 1979-1999 en 4dur hafdi Gudmundur
gegnt stodu ttibustjora Samvinnubankans 4 Husavik og sidar i Keflavik 1967-1980.

Einnig vekur athygli ad Hallur Magnusson, sem 4 peim tima hafdi lengi verid starfandi
i Framsoknarflokknum, var radinn til stofnunarinnar, fyrst sem yfirmadur gada- og
markadsmala en sidar sem yfirmadur préunar- og almannatengslasvids og ad lokum sem
svidsstjori prounarsvids. Ekki feest séd ad umreedd stada hafi verid auglyst er Hallur var
fyrst radinn arid 1999. Svipud stada virdist hafa verid uppi vid fyrirkomulag 4 rddningu
Johanns G. Jéhannssonar. Pétt Johann hafi ekki haft somu tengsl vido Framséknarflokkinn
og peir tveir einstaklingar sem getid er hér 4 undan, var hann rddinn inn sem verktaki en
ekki launamadur i byrjun. R4dning hans var ekki ad undangenginni auglysingu eftir pvi
sem neest verdur komist. [ innri endurskodunarskyrslu fyrir 4rid 2005 er m.a. fundid ad
radningarfyrirkomulagi J6hanns en par segir:

Yfir tveimur svidanna p.e. dhaettustyringarsvidi og fjarstyringarsvidi er sami

starfsmadurinn sem jafnframt er verktaki. I fyrsta lagi getur pad leitt til skorunar

og hagsmunaarekstra ad sami madurinn sé forstodumadur tveggja svida. Ad mati

framkveemdastjora sj6dsins er ekki um skérun ad raeda. [...] I 6dru lagi er ekki

vid heefi ad verktaki sé forstodumadur yfir svidi. A0 mati framkvamdastjora

sj00sins var pekking 4 pessum mélum ekki til stadar hja starfsmoénnum sjédsins.

Rada vard pvi adila med pekkingu. Ekki reyndist unnt ad rada slikan adila

samkveemt kjarasamningum opinberra starfsmanna.®

76. Gunnar Helgi Kristinsson, ,,Pélitiskar stéduveitingar 4 Islandi®

77. Sama heimild.

78. Sama heimild.

79. Pratt og Zeckhauser, Principals and agents: the structure of business, bls. 15.
80. Rikisendurskodun, innri endurskodunarskyrsla 2005, bls. 10-11.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f

6. Kafli
Stjérnarheettir og stjornsysluleg
stada Ibddaldnasjods

Likan pdlitiskra stdduveitinga

»En smam saman breytist nu petta
fjarmalakerfi. Eg var einu sinni, fyrir
6tal, tugum 4ra, bankamadur og pegar
ég kem inn sem framkveemdastjori
Ibtidaldnasjéds og var stundum ad vitna
til pess ad ég pekkti nt til bankamala,
hafdi verid bankamadur fyrir 20 arum,
a0 fatt hafdi nd 4 peim tima breyst
meira heldur en fjdrmélakerfid. Pad
hafdi nattarulega tekid alveg byltingu
fré pvi ad menn satu og voru ad tthluta
einhverjum vixlum til vidskiptavina.*

Ur skyrslu Gudmundar Bjarnasonar
fyrir rannsoknarnefndinni.

,»Pad vill svo til ad Hallur pekkir mann
ad nafni Jéhann, sem kom ad skyrslu
90% verkefnishdpsins. Sa hefur
vidteeka reynslu af verdbréfavidskiptum,
hérlendis sem erlendis, menntun,
pekkingu og reynslu i pessum efnum.
Melist ég til pess ad vid leitum eftir
starfskroftum hans vid petta verkefni.“

Ur télvuposti Braga Bragasonar 28.11.2003.
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Stjérnarhzettir og stjérnsysluleg
stada Ibdidaldnasjods

Erindisbréf Gudmundar
tilbtio seint og um sidir
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Ekki skal lagt mat 4 pad hér hvort dgerlegt hafi verid fyrir Ibudalanasjod ad rdda sérfrading
4 umraeddu svidi. Hins vegar hefur ekki fengist stadfest ad latio hafi verid reyna 4 pad
med auglysingu.

6.5.3 Framkveemdastjori ibudalanasjods

Eins og fram kemur { ldgum nr. 44/1998 er bad hlutverk stjérnar Ibudaldnasjéds ad rada
framkveemdastjora stofnunarinnar.* I upphaflegri utgafu laganna var 4kvaedid um hlutverk
og stodu framkveemdastjéra tiltlulega einfalt. I einungis einni grein laganna voru hlutverk
hans og skyldur tilgreindar en par kom ordrétt fram:

8. gr.
Framkvemdastjori.

Stjorn Ibudaldnasjods reedur framkveemdastjora til fimm 4ra { senn.
Framkvemdastjori reedur annad starfsfélk. Hann annast daglegan rekstur
skrifstofu sj6dsins, fjarreidur og reikningsskil. Framkveemdastjori framfylgir
dkvordunum stjérnar Ibudalédnasjods.*?

Fram til arsins 2006 virdast hlutverk og skyldur framkvemdastjéra ekki hafa verid
skilgreindar frekar med formlegum heetti. Ad s6gn Gudmundar Bjarnasonar var talkun
stjérnar Ibudaldnasjéds st ad par sem framkveemdastjéri stofnunarinnar veeri rddinn af
stjorn en ekki af radherra vaeri honum ekki sett erindisbréf. Pessi talkun orkar tvimeelis
af tveimur 4steedum. I fyrsta lagi kemur fram { sidustu setningu 2. gr. erindisbréfs
undirbuningsnefndarinnar sem réd framkveemdastjora [budalanasjods 4rid 1998: ,,Stjorn
[buidalanasjods setur framkvaemdastjora erindisbréf.“*> I $3ru lagi segir { 38. gr. laga um
réttindi og skyldur starfsmanna rikisins, nr. 70/1996:

Radherra setur sérhverjum forstédumanni stofnunar erindisbréf par sem tilgreind
skulu helstu markmid i rekstri stofnunar og verkefni hennar, bdi til lengri og

skemmri tima litid.®*

P4 ad fram komi { somu 16gum ad sd er veitir starf geti sett starfsmanni erindisbréf gengur
akveedi 38. gr. lengra i ofangreindu tilfelli. Pratt fyrir framangreind dkvaedi laganna var
framkvaemdastjéra Ibudalanasjods ekki sett erindisbréf fyrr en rimum sj6 drum eftir
rddningu hans. Pvi md segja ad hlutverk hans og skyldur umfram akveedi laga nr. 44/1998
hafi fram ad pvi aldrei verid skilgreind af stjérn eda radherra pétt 16g kvaedu 4 um pad. I
fyrstu skyrslu innri endurskodunar, sem Rikisendurskodun gerdi fyrir Ibudaldnasj6d og
kom ut i jantar 2006, er bent a petta en skyrslan var birt stjérn 2. febraar 2006. Athygli
vekur ad framkvaemdastjori virdist hafa verid eini starfsmadur stofnunarinnar sem engin
starfslysing var til fyrir. [ umreeddri skyrslu segir um petta:

Ekki hefur verid gengid fra formlegu erindisbréfi fyrir framkveemdastjora sjédsins
en lagt er til ad pad verdi gert. Gengid hefur verid frd starfslysingum fyrir alla
adra starfsmenn.®

Skyrslan var birt stjorn Ibudaldnasjéds 2. febriar 2006 en drog ad erindisbréfi lagu
ekki fyrir fyrr en tepum 10 manudum sidar. A fundi stjérnar 23. névember sama ér
voru lokadrdgin sampykkt.¥ A neesta stjérnarfundi 4 eftir, 8. desember, var tilkynnt um
undirritun erindisbréfsins.®” I erindisbréfinu eru umbod og abyrgd framkvemdastjora
tilgreind sérstaklega. Um hlutverk, abyrgd og valdsvid segir m.a. { erindisbréfinu:

o Umsjon med daglegum rekstri.

e Frumkvadi ad stefnumatun.

8

—_

. Arid 2012 var starfsheitid forstjéri innleitt i stad framkveemdastjéra med l6gum nr. 84/2012. Sja nanar 734. mél 4
140. l6ggjafarpingi. http://www.althingi.is/dba-bin/ferill. pl?ltg=140&mnr=734
82. Log nr. 44/1998, um hisnzdismal (upphafleg gerd).

8

W N

. Félagsmalaradherra, erindisbréf fyrir undirbiningsnefnd, skv. 55. gr. laga nr. 44/1998, um htisnadismal, dags.
18. jiini 1998.

84. Log nr. 70/1996, um réttindi og skyldur starfsmanna rikisins.
8
86. Fundargerd stjornar Ibudaldnasjéds 23. névember 2006.

15

. Rikisendurskodun, innri endurskodunarskyrsla 2006, bls. 11.

87. Fundargerd stjornar Ibtidaldnasjéds 8. desember 2006.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.f
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o Rekstrarleg abyrgd [i samraemi vid 49. gr. fjarreidulaga].
o Upplysingaskylda gagnvart stjorn.

¢ Almennt rddningarvald innan stofnunarinnar.

¢ Bodun og stjorn funda framkveemdastjornar.

o Kemur fram tt 4 vid fyrir hond Ibudaldnasjéds.

¢ Seta 4 stjornarfundum me0 tillégu- og malfrelsisrétt.*

Samkveemt 8. gr. laga nr. 70/1996, um réttindi og skyldur starfsmanna rikisins, getur
sa sem veitir starf sett starfsmanni erindisbréf. Hins vegar er skyrt kvedid 4 um { 38. gr.
somu laga a0 rddherra skuli setja forstddumonnum stofnana slik bréf. bétt talio sé ad
sidari lagagreinin gangi lengra en su fyrri taldi stjorn Ibudalanasjéds sig 4 peim tima
starfa { umbodi radherra og pvi geta sett framkvemdastjora erindisbréf eftir 4durnefnda
abendingu innri endurskodunar. Fra pvi ad fyrsta erindisbréfid var gefid at hafa tvo
til vidbdtar verid sett. Pau voru einnig gefin ut af stjérn og med sama innihaldi og hid
upprunalega fra arinu 2006.%

Rammagrein 6.10 Skipulag ibadalanasjods 1999-2013

A peim 14 &rum sem [budalanasjodur hefur starfad hefur skipulag stofnunarinnar tekid allnokkrum
breytingum f timans ras en alls hafa fimm skipurit tekid gildi. Helstu breytingarnar markast af pvi ad
starfseminni hefur verid skipt upp i fleiri svid auk pess sem pad sem adur for fram sem stodpjonusta
hefur verid feert nidur f starfsdeildir' og 6fugt. Sem deemi mé nefna ad préun og almannatengs|
breyttust (ir stoddeild undir framkvaemdastjéra arid 2004 i pad ad vera skilgreind sem starfsdeild.
Athygli vekur ad arid 2004 virdast tvo skipurit hafa verid kynnt. Hid fyrra, sem birtist 4 mynd 2, var
birt { fréttatilkynningu, m.a. & vef Kauphallar islands i mars 2004. [ arsskyrslu fyrir &rin 2004 og 2005
var hins vegar birt annad skipurit, sem sja ma a mynd 3, en f sidari Gtgafunni hafdi starfsdeildum
fiolgad um tvaer en paer voru 4dur stoddeildir. [ peirra stad voru innra eftirlit og fjarhagsnefnd ordnar
ad stoddeildum undir framkveemdastjéra. Ekki fengust skyringar & pessum breytingum. Ad lokum er
vert ad itreka umfjollun fyrr f kaflanum um ad riflega 15 manada tf vard & pvi ad innri endurskodun
hefi starfsemi samkvaemt skipuritum & myndum 4 og 5. Einnig er vakin athygli & pvi ad pétt innra
eftirlit hafi ordid ad sérstakri stoddeild samfara sidari skipuritsbreytingum @ arinu 2004 vard 6tskyrour
dréttur & innleidingu pess fram til arsins 2011. Stjérnunarlog hafa fra upphafi verid tvo en stjorn
{bidalanasjéds er ekki talin med par sem han hefur ekki med daglegan rekstur stofnunarinnar ad
gera. Fjoldi starfsdeilda for Gr premur f fimm & arunum 1999-2004 en beer hafa verid fjérar fré arinu
2010. Stoddeildum og formgerd peirra hefur fjdlgad tr einni i sex 4 timabilinu. [ stuttu mali hafa
umreeddar skipulags- og formbreytingar Ibtidalanasj6ds komid til vegna breytinga & umsvifum og
edli starfseminnar en einnig hefur aukid tillit verid tekid til ytra starfsumhverfis stofnunarinnar.

1. [ starfsdeildum fer fram kjarnastarfsemi vidkomandi skipulagsheilda og peer er alla jafnan ad finna nedst i skipuritum

8

o

. Erindisbréf framkveemdastjéra Ibudaldnasjéds 23. névember 2006.
89.

Sidari tvo erindisbréfin voru dagsett 18. desember 2008 og 18. névember 2010 en innihald peirra hefur fra upphafi
verid Obreytt.
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Mynd 1. Skipurit 1999-2004

Heimild: Arsskyrsla lbidalanasjéds 1999-2001

Mynd 2. Skipurit samkvaemt fréttatilkyi

Heimild: Kauphall Islands, , Fréttatilkynning bidalanasjod
wsattachment?attachmentnumber=12722.

Mynd 3. Skipurit 2004 samkvaemt arss

Heimild: Arsskyrsla fbidalénasjods 2004-2005.
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Mynd 4. Skipurit 20072010

{ Stjorn ibidalanasjods 1

Innri endurskodun

{ Framkvaemdastjori 1

Gudmundur Bjarnason

s Innra eftirlit
Fléagsnefnd Sigurdur Geirsson
Rekstrarsvid Upplysinga- Prounarsvid Fiarmalasvid Pj6nustusvig
Asta H. Bragadottir teoknisvid Hallur Magnisson fvar Ragnarsson Gunnhildur
Pérdfs Porsdattir Gunnarsdéttir

Heimild: Arsskyrslur ibtdalanasj6ds 2008-2009.

Skipurit 2010—

.

{ Endurskodunarnefnd }

Forstjori
Sigurdur Erlingsson

[ Innra eftirlit }

{ Fjarhagsnefnd ]
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bérdis bérsdéttir
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Gunnhildur Gunnarsdéttir

Heimild: Landsbankinn, ,Fréttir fra Kauphdll”, 28. oktéber 2010. http://bankinn.landsbankinn.is/markadir/
frettir/?News|D=404417&p=63

6.5.4 Framkvaemdastjorn ibidalanasjods

I flestum floknari skipulagsheildum er pad hluti stjérnarhatta ad til sé sameiginlegur
vettvangur yfirmanna og annarra lykilstarfsmanna sem hefur med hondum margvislegt
hlutverk. Hj4 Ibudalanasjédi var pad svokéllud framkvemdastjorn en fundi hennar satu
auk framkvemdastjéra svidstjorar og adrir lykilstarfsmenn stofnunarinnar. begar skipurit
[btdaldnasj6ds timabilid 1999-2011 eru héfd til hlidsjénar virdast 4-7 einstaklingar hafa
setid framkveemdastjérnarfundi. AGkoma annarra ad pessum fundum virdist hafa verid
afar takmorkud en { einstaka tilfellum sat stjérnarformadur fundina. Pad var p6 fremur
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»[...] framkveemdastjérnarfundirnir
voru til ad samraema storfin og midla
upplysingum og pad var bara fyrst og
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ekkert verid midlad fram ad peim tima
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fra minum hugmyndum og hvad ég
taldi ad vid @ettum ad gera og hvad
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undantekning en regla. Helsta hlutverk framkveemdastjérnar [btidaldnasjéds virdist hafa
verid gagnkveem upplysingamidlun, sér i lagi til framkveemdastjéra fra undirménnum
hans. A0 s6gn Gudmundar Bjarnasonar var umraeduefni framkveemdastjornarfunda afar
vidtekt og nadi fra munnlegum skyrslugjofum um ymsa peetti starfsemi Ibidalanasjéds
og upp { hugmyndir framkveemdastjéra eda naestradenda. Einnig voru mal sem leggja
atti fyrir stjorn stofnunarinnar redd og undirbuin.*® Ad sogn Sigurdar Geirssonar var
tilgangurinn med framkveemdastjorn og fundum hennar ad samreema vinnubrogd allra
stjornenda og peirra svida sem peir veittu forst6du, asamt pvi ad veita upplysingar.

[ athugasemdum { innri endurskodunarskyrslu fyrir 4rid 2005 var pad m.a. gagnrynt
a0 fundir framkvamdastjoérnar veeru ekki haldnir reglulega eins og lagt hafdi verid upp
med i byrjun. Einnig var fundid ad pvi ad fundarritun virtist abotavant. Pessu til viobotar
var lagt til { skyrslunni ad settar yrou verklagsreglur um fundi framkveemdastjérnar
til pess ad tryggja ad pessum abendingum yrdi framfylgt.” Fram kemur i neestu innri
endurskodunarskyrslu, sem tt kom { névember 2006 ad stjérnendur [bidalénasjéds hefdu
farid eftir tilmeelunum og gert bragarbot.

6.6 Stefnumotun i hdsnaedismalum

Eins og fjallad hefur verid um hafa hiisnedismal og peer stofnanir sem peim hafa tengst,
Husnadisstofnun og Ibudaldnasjédur, verid fyrirferdarmikil og mikilvaeg stjérntaeki
stjornmélamanna. Aherslur valdhafa hverju sinni { hisnedismalum hafa oft haft mikil
og vidteek dhrif i samfélaginu. Stefnumadtunarvald i hdsnadismalum og malefnum
[btidaldnasjéds er ad mestu leyti i hdndum stjérnvalda (sja kafla 6.2 hér fyrir framan).
Stefnumoétunin 4 sér fyrst og fremst stad 1 gegnum Alpingi med 16ggjof og vidkomandi
raduneyti med reglugerdarsetningu. Ymsar akvardanir stjornar Ibudaldnasjéds, s.s. utgafa
nyrra ldnaflokka o.fl., skulu 16gum samkvemt fara fyrir raduneytid til stadfestingar.
Hér ad framan var reett um sjalfstaedi stofnana med tilliti til valds og dbyrgdar ut fra
umbodskedjunni. Par kom fram ad pétt sjalfsteedi Ibudaldnasjods sé askilid { 16gum verdur
pad ad teljast takmarkad samanborid vid sjalfstaedi annarra stofnana med l6gformlega
skilgreint sjalfsteedi, sér i lagi eftirlitsstofnana. Petta ma rekja til pess hve dhrifamikid politiskt
stjorntaeki stefnumatun i husnadismélum er. b6 skal haft i huga ad umbodskedjan gefur
einfaldada mynd med tilliti til stefnumétunar. Eins og fram kemur m.a. i kafla 9.1 og kafla 9.3
(umfjollun um addraganda 90%-ldna og upptaka ibudabréfakerfisins 2004) & stefnumaotunin
sér fyrst og fremst stad 4 vettvangi stjornmalanna. Séu 90%-14n Ibudaldnasjéds tekin sem
deemi ma rekja pad tiltekna stefnumal til sampykktar flokkspings Framsodknarflokksins
i febraar 2003, sem vard 4 endanum hluti af stjérnarsattmala rikisstjérnarinnar eftir
alpingiskosningarnar pad ar. P6 ad stjornmalaflokkar, stefnumoétun peirra og loks
rikisstjornarsattmalar séu ekki med beinum heetti inni i hinni lydreaedislegu umbodskedju
telst ekki dedlilegt ad stefnumotun eigi sér einnig stad par. Hins vegar er edlilegt ad leggja
aherslu 4 ad stefnumatun stofnana liggi beint i gegnum lydreedislega umbodskedju.

6.6.1 Stefnumotun ibidalanasjods og samskipti vid raduneyti

Su stefnumétunarvinna, sem stjérn og stjérnendur Ibudaldnasjéds hafa komid ad med
beinum heetti, hefur fyrst og fremst sntid ad stofnuninni sjélfri fremur en husnaedismalum
almennt. Pratt fyrir 6skorad stefnumdétunarvald lydraedislega kjorinna fulltriia 4 Alpingi
og i rikisstjérn 4 hverjum tima er pad m.a. hlutverk badi stjérnar Ibudaldnasjods og
stjornenda hans ad veita umsagnir og radgjof um laga- og reglugerdarsetningu {
husnadismalum. Adkoma lykilstarfsmanna og sérfredinga Ibudaldnasjods ad gerd
lagafrumvarpa og reglugerda a svidi hisneaedismala hefur verid t6luverd eins og ymis deemi
eru nefnd um i pessari skyrslu. Fram hefur komid ad slik drog hafi avallt fengid efnislega
umredu og margsinnis verid send fra Ibudaldnasj6di med athugasemdum og tillsgum
um breytingar sem oft hafi verid farid eftir. Med pessum hetti var adkoma stjérnar og
stjérnenda Ibudalanasjéds pvi dbein er kom ad stefnumétun malaflokksins sjélfs.

90. Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibtidaldnasj6d o.fl.
91. Rikisendurskodun, innri endurskodunarskyrsla 2006, bls. 11.
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[ fundargerdum stjornar Ibudalanasj6ds finnst p6 1itid um hvada umsagnir drég ad logum
og reglugerdum fengu. Fyrir utan békanir um ad umreeda hafi att sér stad og ad drogin
hafi verid 16g0 fyrir eda kynnt stjorn var ekki neins stadar haegt ad lesa pad ur fundargerdum
a0 stjornin hefdi komid med tillogur um breytingar. Petta er mjog bagalegt og leggja ber
&herslu 4 mikilveegi pess er ad stjérnir opinberra stofnana 4 bord vid Ibudalanasjéd skrai
ftarlegar fundargerdir par sem medferd og ekki sist akvardanir mala eru sannanlega skjalfestar.

Af halfu stjérnenda md segja ad viss vinna hafi verid unnin sem framlag til stefnumétunar
[budalénasjods. Liklegt ma telja ad framangreindar umsagnir og radgefandi 4lit stjornarinnar
hafi verid unnin med adkomu starfsfolks og sérfraeedinga. Auk pess m4 etla ad starfsmenn
hafi verid { beinum og tiltlulega 6formlegum samskiptum vid fulltria raduneytis eda
radherra. Annad deemi um adkomu Ibudalédnasjods ad heildarstefnumétun hisnedismala
var a0 sumarid 2003 var Hallur Magnusson, ,,lanadur til félagsmalaraduneytisins, par
sem hann var verkefnisstjori starfshops vegna innleidingar 90%-lananna eins og rakid var
hér ad framan. Nanar er fjallad um stefnumétun 4 svidi hiisnedismala 4 umreddu timabili
i kafla 4.

6.7 Alyktanir og nidurstédur

[ pessum kafla hefur verid lagt mat 4 stjérnsyslulega st6du og stjérnarheetti [budalanasjods
arin 1999-2011. Nidurstadan er ad badir pessir peettir hafi studlad ad ndiverandi
rekstrarvanda sj6dsins sem rekja ma til &kvardana a arunum 2003-2005.

Stjornarheettir [budalanasj6ds métast ad verulegu leyti af starfsumhverfi hans. Opinberar
stofnanir med logformlegt sjalfstaedi eru ekki algengar og fer akvordun um sjalfstaedi
oftast eftir hlutverki peirra. bvi eru peer flestar ymist eftirlits- eda trskurdarstofnanir sem
edli malsins samkvemt verda ad vera 6hddar politisku valdi. Vegna mikilvaegs politisks
hlutverks Tbtidaldnasj6ds ma storlega efast um réttmeeti pess ad sjédurinn hafi stodu
sjalfsteedrar stofnunar. Umreett sjalfsteedi hafdi pau ahrif ad umbodskedjan vard 6ljos,
sem m.a. leiddi til pess ad skilgreining og skilvirkni eftirlits félagsmalaraduneytisins og
fleiri stofnana var ekki fullneegjandi.

Pegar rekstur og skipulag Ibidaldnasjéds er skodad er ljost ad stofnunin ber mun fleiri
einkenni fjarmalafyrirteekis 4 hisnadisldnamarkadi en opinberrar stofnunar med félagslegt
hlutverk. Sérstaklega eftir breytingarnar a sjo0num arid 2004. bratt fyrir petta hefur
[budalanasjodur, likt og Husnaedisstofnun, verid settur undir réduneyti félagsmala og
sidar velferdarméla. Heepid er ad raduneytid hafi haft pa sérfradilegu pekkingu sem
purfti til ad sinna naudsynlegu eftirliti med stofnuninni og liklega hefdi verid heppilegra
ad Ibudalanasjédur heyrdi undir fjirmélardduneyti. Einnig mé spyrja hvort ekki sé rétt ad
endurskoda rekstrarform og hlutverk Ibtidalanasjéds. Almennur hisnaedislinamarkadur
& Islandi telst vart lengur hafa slikan markadsbrest ad pad kalli 4 adkomu rikisvaldsins
vegna almannahagsmuna. Pétt vissulega megi feera rok fyrir hinu félagslega hlutverki
[btdalénsjéds er timabaert ad skoda fra grunni tilvist stofnunarinnar 4 samkeppnismarkadi
htsnedislana. Visast par m.a. { alit ESA sem ndnar ma lesa um i 6. vidauka.

Ekki parf ad hafa morg ord um mikilveegi gédra stjornarhatta hja fyrirtekjum og
stofnunum. Lg um hisnaedismal, nr. 44/1998, gera rad fyrir pvi ad stjérn Ibudaldnasjéds
sé aJsta vald stofnunarinnar dsamt framkveemdastjora. Storf stjérnar Ibudaldnasjéds hafa
einkennst af stifum fundah6ldum og afar vidu verksvidi par sem hlutverk trskurdaradila,
umsjonarstjornar og yfirstjérnar runnu 6ll saman, en deila ma um réttmeeti slikra
stjornarhatta. Almennt er litid svo 4 ad stjornir stofnana geti ekki sinnt 6llum premur
hlutverkunum med fullnzegjandi heetti auk pess sem starfsemi [budaldnasjds hafi fyrst
og fremst kallad 4 hlutverk yfirstjornar og almenn eftirlits en ekki hin hlutverkin tvo.
Stjérnin virdist heldur ekki hafa séd astaedu til ad setja sér starfsreglur jafnvel p6tt hin
hafi setid ad mestu dbreytt fyrstu prju kjortimabilin.

Pa var minnihluti peirra einstaklinga sem skipadir voru i stjorn langskdlagengnir en neer allir
stjornarmenn voru tengdir helstu stjornmalaflokkunum, sér i lagi stjérnarflokkunum 1999-
2007. Adeins um fimmtungur stjérnarmanna hefdi uppfyllt pau 16gbundnu heefisskilyrdi
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sem sett eru af Fjdrmélaeftirlitinu og gilda um [budalénasj6d fra vori 2013. Pessi skilyrdi
eru hlidstaed peim sem gerd eru til og stjérnarmanna fjarmalafyrirteekja sem luta eftirliti
Fjarmalaeftirlitsins. ZAtla ma ad takmorkud pekking stjornarmanna a fjarmalahlio
rekstrarins hafi ryrt getu peirra til sjalfsteeds eftirlits og peir pvi ordid ad treysta um of 4
stjornendur sj6dsins sem stjornarmenn attu i raun ad hafa eftirlit med.

Ein af grunnforsendum géds rekstrar fjsrmalafyrirteekja er ad komid sé 4 innra eftirliti
og innri endurskodun. Upphaf innleidingar innri endurskodunar Ibdaldnasjéds ma
rekja til tilmeela Fjarmalaeftirlitsins sidla ars 2003 en pad ték meira en eitt og halft ar ad
framfylgja peim. Pad ad fa Rikisendurskodun til pess ad sinna innri endurskodun orkar
lika tvimeelis pegar litid er til grunnhlutverks hennar sem eftirlitsstofnunar Alpingis. ba
verdur umfang vinnunnar sem samid var um a0 teljast afar takmarkad. Margra ara tof 4 ad
taka upp innra eftirlit er vitaverd og 6skiljanleg, ekki sist i [josi margitrekadra abendinga
endurskodenda drin 2006-2011.
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7. Rannsoknir a ibudaporf

Samantekt

Samkvemt 16gum nr. 44/1998 um htsnadismal skal Ibudaldnasjédur vera
rédgefandi fyrir félagsmélaradherra og énnur stjérnvéld i hisnaedisméalum. I
sému l6gum kemur jafnframt fram ad medal verkefna Ibudalanasjéds sé ad fylgjast
med ibudaporf i landinu og asetlanagerd sveitarfélaga um porf a ibudarhuisneedi.

Almennt m4 lita 4 pad sem svo ad Ibudalanasjédur hafi ekki sinnt pvi verkefni sinu
ad fylgjast med ibudaporf i landinu fyrr en astandid a fasteignamarkadnum var
ordid verulega sleemt arid 2008 og ad stjorn sjodsins virdist ekki hafa haft mikinn
dhuga 4 ad fylgjast med ibudaporf i landinu fyrir pann tima. Ibidaldnasjédur gerdi
tvivegis samning vid utanadkomandi adila um rannsoknir og upplysingadflun a
svidi husneedismala fyrir arid 2008. Hins vegar er ekki ad sja ad peir samningar
hafi ordid til pess ad ibudaporf i landinu hafi verid rannsékud og ekkert bendir
til pess ad sjodurinn hafi gengid sérstaklega eftir pvi.

Hvad vardar aatlanagerd sveitarfélaga um ibudaporf pa bar hisnaedisnefndum
sveitarfélaga ad gera arlega aetlanir um ibudaporf og senda per inn til
[budalénasjods i tengslum vid umsoknir um vidbotarlan og lanveitingar til
leiguibtida og bar Ibudaldnasj6di svo ad fara yfir peer aetlanir vid akvérdun
lansheimilda. Samskonar fyrirkomulag var 4 lanveitingum til félagslegs htisnaedis
iti0 Hasneedisstofnunar en pad hafdi ekki gefist vel par sem aaetlanir sveitarfélaga
um ibudaporf barust ekki 1 6llum tilvikum og peer aaetlanir sem barust voru
ekki endilega raunsaejar. Vid afgreidslu frumvarpsins arid 1998 kom skyrt i 1jos
sa vandi ad sveitarfélog attu pad fremur til ad ofdztla en vanaztla ibudaporf i
aetlunum sinum. Var pad talid skyrast af pvi ad uppbygging félagslegra ibuida
skapadi atvinnu. Petta olli einnig Ibidalanasjédi vandkvaedum og kom sjédurinn
pvi 4 nyju fyrirkomulagi sem tryggdi ad aaetlanir beerust med umsoknum. Aftur
a moti var ekkert sem tryggdi gaedi peirra asetlana og vissu stjornendur sjodsins
ad oft veeri litid ad marka peer. Svo virdist sem Ibudalanasjédur hafi 14tid naegja
ad sveitarfélogin gerdu azetlanirnar og sendu peer med umsoknum sinum en ekki
farid yfir paer med pad a0 markmidi ad gaeta pess ad porf veeri fyrir peer byggingar
sem sott var um lan fyrir.

Skyrsla rannsoknarnefndar Alpingis um ibtdalanasjéd o fl.



7.1 Inngangur

Enginn vafi leikur 4 pvi ad uppbygging ibtida var vida i 6samraemi vid parfir markadarins
a penslutimunum i upphafi pessarar aldar. Er pad ein astada pess ad yfirvold hafa 4 sidustu
misserum stadid { umtalsverdri endurskodun 4 fyrirkomulagi hisneedismala. Medal annars
hefur velferdarradherra skipad vinnuhop til ad efla og samreema 6flun og midlun upplysinga
um husnedismal. I skyrslu sem hopurinn skiladi af sér { jantiar 2012 kemur eftirfarandi fram:

Stjornvold purfa ad hafa yfirlit yfir fyrirsjaanlega eftirspurn og frambod ibuda
eftir landshlutum og sveitarfélogum. [...] Til a0 meta eftirspurnina parf ad horfa
til prounar félksflutninga, folksfjoldapréunar, atvinnustefnu stjérnvalda og fleiri
patta. Greina parf aldurssamsetningu ibtia og setja i samhengi vid gerd huisnadis
(sérbyli, fjolbyli og fjolda herbergja) i einstokum landshlutum eda sveitarfélogum.'

[ endurskodun yfirvalda 4 fyrirkomulagi htisneedismala hefur mikil 4hersla verid 16gd 4
upplysingar um husnadismal. Utskyringu & pvi er ad finna { skyrslu vinnuh6ps um gerd
hisneedisdeetlunar, sem einnig var skipadur af velferdarradherra, og kom ut i juni 2012:

Astaedan fyrir pessari miklu dherslu 4 upplysingar um husnaedismaél er st ad 4
undanférnum arum hafa stjornvold og hagsmunaadila 4 hiisnaedismarkadi skort
heildarsyn yfir framvindu i skipulagsmalum. Skortur hefur verid 4 upplysingum
um byggingastarfsemina, um fjolda og gerdir ibuda sem eru i byggingu eda hafa
verid byggdar. Stjornvold hafa ekki kortlagt hvernig ibadir hefur verid porf fyrir.
Med slikri kortlagningu hefdi mogulega verid heegt ad koma i veg fyrir offrambod
af ibudum, offrambod 4 stérum ibudum & hofudborgarsveedinu og utpenslu
byggoar 4 storhofudborgarsveedinu pratt fyrir markmid um péttingu.?

Prétt fyrir framangreint hefur ein af skyldum [budalanasjéds verid ad fylgjast med ibudaporf
ilandinu. I 9. gr. lag nr. 44/1998 eru talin upp verkefni [budaldnasjéds. 10. tolulidur
greinarinnar hljédar svo:

A0 fylgjast med ibudaport i landinu og deetlanagerd sveitarfélaga um porf

a ibudarhisneedi.
Pegar Alpingi sampykkti pingsélyktun um rannsékn & Ibudalanasjodi og fl. 17. desember
2010 var pessi télulidur nr. 9 en var upphaflega nr. 7 og vard nr. 10 med l6gum nr. 84/2012.

Aftur 4 méti hefur Ibudalanasjédur ekki sinnt pessu hlutverki sinu sem skyldi. T skyrslu
vinnuhops til ad efla og samreema 6flun og midlun upplysinga um hiisnedismal er minnst
& skyldu Ibtidalanasj6ds samkveemt 10. tolul. 9. gr. laganna og par segir:

A undanfornum drum hefur [bidalanasjodur ekki gert formlegar greiningar 4 stédu
hasnaedismarkadar og skilad til radherra husnaedismala pratt fyrir ad kvedid sé um
pad il6gum ad hann eigi ad vera radgefandi fyrir stjornvold i husnadismalum.

[ skyrslunni er hins vegar ekki minnst 4 hvernig eda hvort sjédurinn hafi fylgst med
deetlanagerd sveitarfélaga.

7.2 Skylda Ibidalanasj6ds

Svo ad atta megi sig betur a pvi hvad akveedi 10. tolul. 9. gr. laga um htisnedismal, nr.
44/1998, felur i sér md horfa aftur til arsins 1998 pegar frumvarp til laga um htsnsedismal
var lagt fram 4 Alpingi.

Akveedi um ad [budaldnasjodur skyldi fylgjast med ibudaporf og deetlanagerd sveitarfélaga
beettist vid frumvarpid eftir umfjéllun félagsmélanefndar. I mali framségumanns minni
hluta félagsmalanefndar kom fram ad breytingartillagan keemi til ,,vegna mikillar umraedu
sem vard um pad hvort einhvers stadar pyrfti ekki ad vera yfirsyn yfir husnadismal i
landinu og ad rikisvaldid sem er baktryggingin fyrir kerfinu purfi ad hafa adgang ad
upplysingum og ad einhvers stadar sé heegt ad leita eftir pvi hver porfin er og hver préun

1.Velferdarraduneytid, Skyrsla vinnuhdps til ad efla og samheefa oflun og midlun upplysinga um hiisnedismdl.

2.Velferdarraduneytid, Skyrsla vinnuhdps um gerd htisnaedisaeetlunar.
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Rannsoknir & ibudaporf

»A undanférnum drum hafa nyjar
ibudir ekki verid { samraemi vid
parfir markadarins. Byggdar hafa
verid of margar ibudir og ibudirnar
ekki hentad porfum almennings*

Velferdarraduneytid, Skyrsla vinnuhéps
um gerd husnzdisztlunar.

I pingsalyktun um rannsékn 4
Ibudalanasjédi og fl. er kvedid 4 um i
3. tolulid ad eftirfarandi skuli skodad:
Hvernig sj6durinn sinnti verkefnum
sinum, sérstaklega skv. 9. tolul. 9. gr.
laga um hdsnadismal, nr. 44/1998.
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7. Kafli
Rannsoknir & ibidapor
Rammagrein 7.1 Uppbygglng ibada a benslutimum

A timabilinu 2003-2008 fj6lgadi bidum i landinu um 20.789 eda 19%. Til samanburdar m4 nefna
ad & jafn l6ngu timabili 1997—2002 fjolgadi beim um 8.849 eda um 9%. Ad medaltali voru byggdar
3.465 ibadir & ari & timabilinu en sambeerileg tala fyrir arin 1997—-2002 var 1.492 ibtdir & ari.

Mynd1 Arleg fi6lgun ibada 4 landinu 6llu  Mynd 2 Hlutfallsleg fiélgun ibGda i nokkrum
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Heimild: Fasteignaskra. Heimild: Fasteignaskra.

Morg sveitarfélog steekkudu toluvert & timabilinu og ekki var 6algengt ad ibtdum fjolgadi um
20-30% i einstckum sveitarfélogum. Sudurnesin skera sig nokkud dr en par fjolgadi ibGdum um
68% & timabilinu. Ma pad pd ad hluta rekja til ibida a varnarsveedi Keflavikurflugvallar sem herinn
skildi eftir arid 2006.

ibudum fidlgadi ekki bara hratt & timabilinu. Hagsaeld og audvelt adgengi ad lansfé gerdu pad lika
ad verkum ad steerri ibGdir voru byggdar en &dur. Ef steerdarbréun ibida & héfudborgarsveedinu med
tilliti til herbergjafjélda er skodud, ma sja ad medalsteerd nyrra ibdda var téluvert yfir medalsteerd
beirra thida sem fyrir voru.

Mynd3 Steerdarproun ibida & hofudborgarsvaedinu med tilliti til herbergjafjélda
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pad vekur einnig athygli ad flestar nyjar ibadir sem byggdar voru & timabilinu voru f stérum
fiolbylishdsum. bvi dtskyrir hétt hlutfall einbylishdsa ekki ad fullu steerd nyrra ibida.

Mynd 4 Fjoldi ibGioa & hofudborgarsveedinu eftir gerd hisnaedis 2000-2010
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Heimild: Fasteignaskra.

pessara méla er.“* Ut fr4 ordum framsdgumanns minni hluta félagsmélanefndar ma skilja
ad Ibudalédnasjodi hafi verid stlad ad hafa pa yfirsyn yfir htisnaedisporf sem adurnefndir
vinnuhdpar segja ad skort hafi.

[ fjorda kafla sému laga er fjallad um husnadisnefndir sveitarfélaga og 1 1. télul. 1. mgr.
14. gr. upphaflega frumvarpsins kemur fram ad eitt af helstu verkefnum hasneedisnefnda
sé ad gera drlega deetlanir fyrir sveitarfélagid um porf 4 ibudarhtisnzdi i sveitarfélaginu.
Pad akvaedi var pd engin nylunda par sem sams konar dkveedi hafdi verid i I6gum sidan
1990* en samkveemt 61. gr. laga nr. 70/1990 var htisnadisnefndum atlad ad gera azetlanir
fyrir sveitarfélog um porf 4 félagslegu htisnaedi. bar er einnig kvedid 4 um ad sveitarstjornir
beri abyrgd 4 pvi ad kanna heildarporf 4 félagslegu husneedi i sveitarfélogum og 4 grundvelli
peirrar konnunar eigi ad gera fjogurra ara deetlun um byggingu eda kaup félagslegra ibida
sem yrdi endurskodud arlega. Jafnframt dttu deetlanir um byggingu eda kaup 4 félagslegum
ibudum ad byggjast a mati 4 porf fyrir nyjar ibudir, upplysingum um st6du hisneedismala
i sveitarfélogum, horfum i atvinnulifi og mannfjéldapréun. Par sem husnedisnefndir foru
med stjorn og samreemingu félagslegs htisnaedis { umbodi sveitarstjérna gerdu 16gin nokkud
rika krofu til hisneedisnefnda hvad vardadi gerd deetlana um ibudaporf.

Aftur & méti mé segja ad morg sveitarfélog hafi ekki sinnt pessari skyldu sinni. Arid 1996
gerdi Rikisendurskodun stjérnsysluendurskodun & Husnaedisstofnun rikisins. bar kemur
fram ad greinargerdir hiisnedisnefnda um aeetlada ibudaporf hafi ekki fylgt 6llum
umséknum um lan vegna félagslegra ibda. Jafnframt voru peer greinargerdir, sem p6
voru lagdar fram, mjog misjafnar ad edli og gerd. I tillogum til trbéta taldi Rikisendurskodun
a0 ganga pyrfti rikt eftir pvi ad husnaedisnefndir sveitarfélaganna legdu fram raunheaefar
deetlanir um ibudaporf. Var pad ekki sist vegna pess ad 4 sumum stodum 4 landinu hafdi
verid byggt talsvert umfram eftirspurn.®

[ umradum 4 Alpingi um frumvarp til laga um husneadismal, nr. 44/1998, komu fram
apekk sjonarmid og i skyrslu Rikisendurskodunar. Minni hluti félagsmalanefndar vakti
athygli 4 pvi ad akvaedi um ad husnaedisnefndir settu ad gera arlegar aeetlanir um porf 4

3. Kristin Astgeirsdéttir vid 2. umr. um 507. mal 4 122. 16ggjafarpingi, 13. mai 1998. http://www.althingi.is/altext/122/05/

r13135144.sgml
4. Log nr. 70/1990, um breytingu 4 logum um Husnaedisstofnun rikisins, nr. 86/1988, sbr. 16g nr. 109/1988 og 76/1989.

5. Rikisendurskodun, Stjdrnsysluendurskodun d Hiisnadisstofnun rikisins.
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Eitt af hlutverkum hsnaedisnefnda

sveitarfélaga hefur verio ad
gera aeetlanir um ibadaporf

Rikisendurskodun gerir athugasemd
vid daetlanagero hisnadisnefnda

Azetlanir sveitarfélaga og
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»pad mé kannski segja ad
huasnedisahyggjur 4 peim tima
hafi ad hluta til verid notadar
til atvinnub6tavinnu.

Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir
rannsoknarnefndinni.
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ibuidarhusneedi fyrir sveitarfélogin hefdi verid lengi i 16gum en ekki virkad eins og til var
atlast. Stjorn Verkamannabustada i Reykjavik og sidar hisneadisnefnd Reykjavikur h6fou
afgreitt deetlanagerdina 4 pa leid ad paer umsoknir sem barust geefu mynd af préuninni.
Kristin Astgeirsdéttir, framsdgumadur minni hlutans, nefndi ad sér peetti malid mikid
umfangsmeira en svo og medal annars pyrfti ad gera dzetlanir um ibtlapréun og samsetningu
ibiia. Ad hennar mati hefdu sveitarfélog og husneaedisnefndir ekki sinnt verkefninu sem
skyldi og pyrftu ad taka sig verulega 4.

Nokkrir pingmenn voktu einnig mals 4 pvi ad dkvedin sveitarfélog hefdu nytt sér
uppbyggingu félagslegra ibuda til ad skapa atvinnu i sveitarfélaginu. Peirra 4 medal var
Johanna Sigurdardoéttir, sem sagdi ad i sumum sveitarfélogum hefdi félagsleg adstod ,,frekar
runnio til verktakaiOnadarins en ad leysa porf laglaunafdlks i sveitarfélogum.” Pétur H.
Blondal ték { svipadan streng og taldi ad pad hefdi verid byggt of mikid af félagslegum
ibudum til ad halda uppi atvinnu 4 tilteknum st6dum. Gudny Gudbjornsdottir benti 4
ad porf veeri 4 pvi ad taka 4 vanda dkvedinna sveitarfélaga vegna bygginga 4 félagslegum
ibadum sem hefdu , farid offari og notad byggingu félagslegra ibida sem einhvers
konar atvinnubétavinnu.“

Pad var pvi ljost pegar fjallad var um frumvarpid ad sveitarstjérnir og husnedisnefndir
h6fou i morgum tilvikum ekki skilad inn deetlunum um ibudaporf. Ad auki voru peer
skyrslur sem p6 barust ekki raunsaejar eda naegilega vel unnar og { sumum sveitarfélogum
hafdi verid byggt umfram pérf. Ef til vill mé lita svo 4 ad dkveedi um ad [budaldnasjédur
aetti ad fylgjast med deetlunum sveitarfélaga um ibudaporf hafi komid til vegna pess hve
deetlanirnar voru 6areidanlegar. [ mali framségumanns meiri hluta félagsmalanefndar
kom eftirfarandi fram: ,Rétt er ad taka pad fram sérstaklega ad pad skuli einnig vera
verkefni [budalénasjods, ad fylgjast med detlanagerd sveitarfélaga um porf & {budarhtsneedi.
Hefur petta einkum pydingu pegar kemur ad asetlunum sveitarfélaga um porf a
vidboétarlanum 1 sveitarfélaginu.“ Pad var pvi talin porf 4 pvi ad tilgreina pad sérstaklega
ad eftirlit med deetlanagerd sveitarfélaga veeri eitt af hlutverkum Ibtidalanasj6ds. Af
framangreindu mé alykta ad Ibudalédnasj6di hafi verid atlad ad fara med virkt eftirlit {
pessum efnum og geeta pess ad deetlanir sveitarfélaga veeru raunheefar dsamt pvi ad hafa
heildarsyn yfir ibadapoérf i landinu.

7.2.1 Samkomulag félagsmalaraduneytis og ibidalanasjods

[ september rid 2001 fundadi starfsmadur félagsmalardduneytis med Gudmundi Bjarnasyni,
framkvemdastjora Ibudaldnasj6ds par sem medal annars var rett um verkefni sem
[bdaldnasjédur myndi vinna fyrir rdduneytid. [ minnisbladi® sem ritad var af starfsmanni
rdaduneytisins fyrir fundinn koma fram tillégur hans ad pvi sem raeda eetti. Par er visad til
4. gr. laga nr. 44/1998 um hisnzdismal par sem fram kemur:

Skal sjédurinn vera radgefandi fyrir félagsmalaradherra og 6nnur stjérnvold
i hisnaedismalum og fara med pau verkefni sem getid er { logum pessum og
radherra felur honum med reglugerd. Félagsmalaradherra getur krafid stjorn
Ibudalénasj6ds um gégn og upplysingar sem snerta mélefni sjédsins.

Jafnframt var visad til adurnefnds 7. tolul. 9. gr. sému laga sem fjallar um verkefni
[btidalanasj6ds. A minnisbladinu sem ritad var vegna fundarins eru talin upp ,,naudsynleg
gogn og upplysingar® en par undir 60rum t6lulio kemur eftirfarandi fram:

2. Rannsoéknir 4 porf fyrir hisneedi

o Uppfardar upplysingar i upphafi hvers ars um parfir og aeetlanir i hverju
sveitarfélagi baedi 4 vegum sveitarfélags og félagasamtaka.

o Upplysingar tvisvar 4 4ri um fjold [sic] ibuda sem standa audar.

¢ Vinna ad ibudaspa i samstarfi vido Byggdastofnun og Hagstofu.

e Upplysingar um félagslegar eignaribudir, kaupskyldu og forkaupsrétt.
o Upplysingar um steerdir nybygginga.

6. Minnisblad Inga Vals Jéhannssonar vegna fundar med Gudmundi Bjarnasyni, 13. september 2001.
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Fundurinn leiddi til pess ad i mai arid 2002 var undirritad pad sem kallad var ,,Sameiginleg
nidurstada um upplysingavinnslu [budalédnasj6ds fyrir félagsmélardduneytid.“” I pvi
samkomulagi var dregid nokkud ur kréfum til upplysinga- og gagnadflunar ef midad er
vid pad sem fram kom 4 minnisbladi vegna fundarins 4rid adur. I stad peirra atrida sem
vitnad var til hér 4 undan kom eftirfarandi fram { samningnum:

2. Arlega verdi aflad upplysinga fré sveitarfélogum um eftirtalin atridi:
¢ Fjolda leiguibtida 4 vegum sveitarfélagsins.
¢ Fjolda leiguibtida sem eru i byggingu/eda stendur til ad byggja.
o Fjolda leiguibtida aldrada 4 vegum sveitarfélagsins.
o F4 fram mat 4 eftirspurn eftir félagslegu htisnaedi 1 sveitarfélaginu.

AQ auki kom fram { samkomulaginu ad 4 6 manada fresti etti ad afla upplysinga um fjolda
félagslegra ibuda a vegum sveitarfélaga sem staedu audar. Endalegt samkomulag £l pvi i
sér ad Ibudaldnasjédur myndi dframsenda upplysingar fra sveitarfélogum til raduneytis
i stad pess ad stunda sjalfsteedar athuganir 4 ibudaporf i landinu.

7.3 Aetlanir sveitarfélaga

7.3.1 Reglugerdir sem varda azetlanir sveitarfélaga

Aetlanir husnadisnefnda um {budaporf voru viss forsenda pess ad sveitarfélog getu
radstafad viobotarlanum. Ad sama skapi voru azetlanir forsenda lanveitinga til uppbyggingar
eda kaupa 4 leiguibudum. Nénar er kvedid 4 um fyrirkomulag lanveitinganna i reglugerdum.
[ reglugerd nr. 783/1998 um vidbétarlan kemur eftirfarandi m.a. fram:

13. gr.
Acetlanir,

Husnaedisnefnd sveitarfélags skal arlega gera azetlun um porf fyrir
vidbotarlan i sveitarfélaginu jafnframt pvi ad adstoda folk vid husneediséflun.

Auk deetlunar samkvemt 1. mgr. skal { priggja ara daetlun sveitarfélags,
sbr. 63. gr. sveitarstjornarlaga deetla porf fyrir vidbotarlan og greidslur
sveitarfélagsins vegna peirra i varasjod vidbotarlana.

A grundvelli aetlunar sendir sveitarfélag 6sk til Ibudaldnasjéds um ad
sjodurinn veiti vidbotarlan upp ad tilteknu hdmarki sem husnedisnefnd hafi
heimild til ad avisa 4, enda verdi gert rad fyrir framlagi i varasj6d af peirri
fjarhaed 1 fjarhagsaeetlun sveitarfélagsins fyrir vidkomandi ar.

Aetlun 4samt umsokn skal berast Ibudaldnasjédi fyrir 1. oktéber ar hvert.

14. gr.
Akvérdun ldnsheimilda.

begar liggur fyrir pad fjdrmagn, sem Ibidaldnasjédur hefur til radstdfunnar
hverju sinni til vidbétarlana og vaxtakjor slikra lina fer [bidaldnasjédur yfir
aeetlanir og 6skir sveitarfélaga um vidboétarlan og akvedur fyrir 15. névember
peer lansheimildir sem hverju sveitarfélagi er heimilt ad nyta 4 naesta ari.

Vid afgreidslu umséknar litur [budaldnasjodur til detladrar parfar
sveitarfélags og pess heildarfjarmagns, sem sjodurinn hefur til radstéfunnar
hverju sinni.

I reglugerd nr. 423/1999 um lanveitingar til leiguibuda, rddstofun peirra og rekstur kemur
eftirfarandi m.a. fram:

7. Sameiginleg nidurstada um upplysingavinnslu Ibudaldnasj6ds fyrir félagsmalardduneytid, 22. mai 2002.
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Samkomulag undirritad

»[Med umsoknum um félagslegt
hasnadi] og jafnvel i tengslum vid

almennar leiguibudir pa fylgdi gjarnan

med skrifelsi frd beejaryfirvoldum ad
bad veeri mikil porf 4 leiguibudum 4
stadnum og svo framvegis. Reyndar
ekki sem mikid mark var takandi a*

Skyrsla Gunnhildar Gunnarsdéttur
fyrir rannséknarnefndinni.
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9. gr.
Aetlanir framkvemdaradila og tilkynning til sveitarfélags.

Fyrir 1. oktéber skulu framkvaemdaradilar senda Ibudalanasjédi aetlanir
sinar um fyrirhugadar byggingar eda kaup 4 {bidum 4 komandi ari, dsamt
umsékn um lansheimildir 4 vidkomandi 4ri. Ibudalanasjédur getur dskad eftir
pvi ad deetlanir midist vio allt ad prju 4r.

[ 4eetlun skal m.a. koma fram rékstudningur fyrir ibuda- og lanspérf svo og
med hvada heetti framkveemdaradili hyggst radstafa peim leiguibidum sem
hann hyggst byggja eda kaupa.

Pegar sott er um ldnsheimild til [budalanasjods skulu félog og félagasamtok
tilkynna viokomandi sveitarfélagi um fyrirhugada byggingu eda kaup
4 ibadum.
10. gr.
Akvérdun lansheimilda.

Pegar fyrir liggur pad fjarmagn, sem Ibudaldnasjédur hefur til rédstéfunnar
hverju sinni vegna lanveitinga til byggingar eda kaupa 4 huisneedi til atleigu
ur pessum lanaflokki, sbr. 1. mgr. 1. gr., og vaxtakjor peirra, fer stjérn
[btidaldnasjods yfir dzetlanir framkveemdaradila um pérf fyrir leiguhtisnaedi
og akvedur { desember ar hvert lansheimildir sem umssekjendum er heimilt ad
nyta sér 4 naesta dri.

Af framangreindu ma sja ad sveitarfélogum bar ad skila inn deetlunum sinum fyrir komandi
ar 1. oktober ar hvert beedi vegna viobdtarldna og lana til leiguibtida. Hvad afgreidslu
vidbotarldna vardadi 4tti Ibidalanasjédur ad fara yfir deetlanir og éskir sveitarfélaga um
viobotarlan pegar lansheimildir veeru dkvednar og lita til deetladrar parfar sveitarfélaga vid
afgreidslu umsékna. I tilviki umsékna um l4n til leiguibuda étti ad fylgja med rokstudningur
fyrir {bida- og lanspérf sem stjérn Ibudaldnasjéds 4tti ad fara yfir vid akvardanatoku
um lansheimildir.

1.3.2 Eftirlit med azetlunum sveitarfélaga

Ibudalénasjédur sendi sveitarféldgum 4 hverju 4ri aminningu um umsoéknarfrest vegna
lana til leiguibida og um lénsheimildir vegna vidbétarlana. A sama tima var 6skad eftir
aeetlunum sveitarfélaga um heildaribudaporf neestu priggja ara, deetlunum um byggingu
eda kaup 4 leiguibidum og dzetlunum um porf a vidbétarlanum naestu prju drin. P4 var
einnig 6skad eftir deetlunum sveitarfélaga um ibudaporf 4 umséknareydublodum um
lan til leiguibuida og lansumsdknum vegna vidbotarlana. Aftur 4 méti heyrdi pad til
undantekninga ad deetlanir husnaedisnefnda beerust til [bidaldanasj6ds. Ibudalénasjédur
greip pvi til pess rdds ad breyta fyrirkomulagi 4 méttoku umsdkna fra sveitarfélogum
um lan til leiguibida og vegna vidbdtarlana 4 pann hatt ad ekki veeri unnt ad senda inn
umsdékn nema med pvi ad fylla Gt sérstaka reiti um deetlanir um leiguibudaporf og porf a
vidbotarlanum fyrir neestu prju ar.

En p6 svo ad breytt fyrirkomulag tryggdi ad deetlanir beerust voru paer ekki endilega
raunsejar. [ skyrslutoku fyrir rannsoknarnefnd um Ibudaldnasj6d sagdi Gunnhildur
Gunnarsdéttir, starfsmadur sjodsins, ad ekki hefdi verid mikid mark takandi 4 peim
upplysingum sem bérust fra sveitarfélogum um ibudaporf. Og Gudomundur Bjarnason,
fyrrverandi framkveemdastjori sj60sins, sagdi ad sveitarfélogin hefdu verid mjog fus til ad
stydja uppbyggingu og gefa yfirlysingar um ad porf veeri 4 henni. Hann sagdist jafnframt
ekki muna eftir ,,einu einasta tilviki 68ru en pvi ad sveitarfélogin lystu sérstokum studningi
vid uppbyggingu [leiguhtisnadis 4 vegum félaga eda fyrirtekja] og sérstokum ahuga 4
pvi og vilja & pvi ad pad yrdi gert enda hefur pad 16ngum verid svo ad sveitarfélogin og
sveitarstjornirnar hafa lagt mikla dherslu 4 atvinnuuppbyggingu.®

Oraunsejar spdr sveitarfélaga um {bdaporf attu ekki ad koma 4 vart en likt og fram
kom { umraedum um 16g nr. 44/1998, sem fjallad var um hér 4 undan, h6fou peer leitt til
pess ad byggt hafdi verid umfram porf i einhverjum tilvikum. P4 ma einnig geta pess ad
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Kristin Astgeirsdéttir sat { stjorn [btidaldnasjéds en hun var formadur félagsmélanefndar
Alpingis pegar husnadislogin voru sampykkt. I umreedunum benti hun sérstaklega 4
a0 aeetlanir husneedisnefnda hefdu ekki verid neegilega gédar og ad umbota veri porf i
peim efnum. ba vakti Arnbjorg Sveinsdéttir mals & pvi 4 stjdrnarfundi, skommu eftir ad
[btdaldnasjodur ték til starfa, ad , kannanir sveitarfélaganna 4 husnaedisporf hafi leitt til
peirra miklu bygginga sem sidar hafi valdid vanda. Brynt sé ad vanda betur til konnunar
& husnedisporf sveitarfélaganna.” Stjornarménnum Ibudaldnasjéds var pvi fra upphafi
kunnugt um a0 deetlanir sveitarfélaga endurspegludu ekki endilega raunverulega ibudaporf.

b6 er ekki haegt ad sjd ad ahyggjur peirra Kristinar og Arnbjargar hafi leitt til pess ad
Ibudalanasjodur hafi veitt deetlunum sveitarfélaga sérstaka athygli eda farid yfir peer
gagnrynum augum. [ fundargerdum stjérnar sjédsins fyrir arid 2008 er einungis ad finna
eitt tilvik par sem afgreidslu mals var frestad vegna efasemda stjornar um ad hisneedisporf
veeri til stadar en arid 1999 sétti Skorradalshreppur um lan til ad byggja tveer leiguibtdir.
[ afgreidslu malsins kom fram ad sveitarfélagid veeri mjog fémennt og spurt var med hvada
heetti sveitarfélagid hefdi synt fram & porfina fyrir leiguhtsnaedi. Malid var svo aftur tekid
fyrir nokkru sidar og pa var umsdékninni hafnad 4 peim forsendum ad nokkud hefdi verid
lanad til byggingar leiguibida 4 Hvanneyri, folki hefdi ekki fjolgad { hreppnum érin &
undan og ad ekki veeri séd ad porf veeri fyrir leiguibidir { hreppnum. Reyndar fékk
Skorradalshreppur vilyrdi fyrir lani upp & 29,4 milljonir kréna 4rid 2000 en ekkert kemur
fram i fundargerdum stjérnar Ibtidaldnasj6ds um breytingar 4 forsendum lénveitingarinnar.

7.3.3 Atak til fjolgunar leiguibida

Arid 2001 kynntu stjornvéld sérstakt atak { uppbyggingu leiguibida. Var par gert rad fyrir
a0 fjolga leiguibidum verulega 4 arunum 2002-2005. Midadi atakid sérstaklega ad pvi ad
fjolga leiguibudum fyrir f6lk med lagar tekjur en gert var rad fyrir ad lana til 400 slikra
ibuida 4 ari auk lana til 150 leiguibuda 4 almennum markadi.

Umfjallanir stjérnar Ibudaldnasjéds, eins og peer birtast { fundargerdum, vegna umsékna
i tengslum vio 4taksverkefnid eru frabrugdnar 60rum lanaumfjoéllunum ad pvi leyti ad
par er tekid fram hvort sveitarfélagio hafi talid ad porf veri 4 ibudum { sveitarfélaginu. En
140. gr. reglugerdar nr. 1000/2001 um breytingu 4 reglugerd um ldnaflokka [budalanasjéds,
nr. 458/1999, er ad finna dkveedi um sérstakt atak til fjélgunar leiguibuda. Par
segir eftirfarandi:

Samkvemt sérstoku ataki til fjolgunar leiguibuida & &runum 2002, 2003, 2004
og 2005 uthlutar Ibudaldnasjédur i samradi vid félagsmalardduneyti [Anum
til umseekjenda. Vid authlutun skal m.a. tekid tillit til parfar til leiguhtsnaeedis
viokomandi sveitarfélagi og patttoku sveitarfélagsins til ataksins. Sérstok ahersla
skal 16g0 4 ad auka frambod 4 minni ibudum.

bvi var haft samband vid sveitarstjornir, par sem uppbygging leiguibtida var dztlud, og
spurt hvort porf veeri a slikum ibudum. Svo virdist sem jakveett svar vid fyrirspurninni hafi
veri 1atid naegja, en engar tolur voru nefndar i sambandi vid porf a leiguibdum heldur var
einungis tekio fram ad stadfesting hefdi borist fra sveitarfélaginu um skort a leiguhtisnaedi.

7.4 Samningar vid utanadkomandi adila

1.4.1 Borgarfraedasetur

[ oktéber 4rid 2001 lagdi Ogmundur Jénasson fram fyrirspurn til félagsmélaradherra um
framkvaemd laga um htsnaedismal, nr. 44/1998. Par ¢skadi hann m.a. eftir svérum vid
pvi hvernig Ibudaldnasjédur sinnti pvi hlutverki sinu ad fylgjast med ibudapérf i landinu
og aetlanagerd sveitarfélaga um porf 4 husnaedi. I svari rddherra kom m.a. fram ad
[btidalanasjédur hefdi gert samning vid Borgarfraedasetur Hiskola Islands um rannséknir
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,»Vid reyndum ad fullnaegja peirri
kvod eda peim lagadkvaedum med pvi
medal annars ad afla upplysinga hja
sveitarfélogum um porf, um nytingu
4 hisndi sveitarfélaganna, um
nytingu 4 félagslegu htisnadi sem var
alla jafna mjog erfitt. Svor voru treg
og komu seint og p6 svo vid sendum

bréf pa var peim ekki svarad.”

Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar
fyrir rannséknarnefndinni.

,,[Eg] man ekki eftir einu einasta tilviki
60ru en pvi ad sveitarfélogin lystu
sérstokum studningi vid uppbyggingu
sliks husnzdis [leiguhtsnzedis] og
sérstokum ahuga a pvi og vilja &

pvi ad pad yrdi gert enda hefur pad
16ngum verid svo ad sveitarfélogin

og sveitarstjornirnar hafa lagt mikla
dherslu 4 atvinnuuppbyggingu.”

Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar
fyrir rannséknarnefndinni.

Pingmaéur spyr hvernig
Ibadalanasjodur fylgist
med ibadaporf
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Rammagrein 7.2 Spar um ibadaporf i skipulagsazetlunum sveitarfélaga

Samkvaemt skipulagsldgum, nr. 73/1997, sem voru i gildi & pvi timabili sem hér er til skodunar,
er landid allt skipulagsskylt og skal 6ll bygging htisa vera i samreemi vid skipulagsaaetlanir. |
adalskipulagsaaetiunum setja sveitarstjérnir fram stefnu sina um préun byggdar og landnotkunar
og skal dzetlunin taka til a.m.k. 12 ara timabils. Gerd adalskipulags kallar & tdluverda upplysingadflun
og Grvinnslu upplysinga en ein af grundvallarforsendum pess ad haegt sé ad méta stefnu um préun
byggdar er gerd dzetlana um préun iblafjdlda sveitarfélagsins. Spar um breytingar & ibtiafjolda liggja
svo til grundvallar dzetlunum um fbddaporf dsamt deetlunum um breytingar & medalfjolda folks  heimili.

I leidbeiningarriti um gerd adalskipulagsaeetlana, sem Skipulagsstofnun gaf Gt &rid 2003, kemur
fram ad fialla skuli m.a. um eftirfarandi paetti: ibdapréun og framreikning 4 ibtiafjslda, tbdadreifingu,
biferlaflutninga, aldurs- og kynskiptingu og framreikning @ henni. St umfjdllun gefur svo forsendur
til ad fjalla um frambod og eftirspurn eftir fbidarhisnaedi sem einnig & ad fjalla um samkvaemt
leidbeiningarritinu en { peirri umfjéllun skal taka tillit til hisagerdar, aldurs, stadsetningar og verds.

Auk adalskipulagséaaetiana gera sveitarfélog deiliskipulagsaaetlanir og svaedisskipulagsasetlanir.
Deiliskipulagsazetlanir eru nanari Gtfeerslur & adalskipulagi og er sampykkt deiliskipulag grundvollur
Gtgafu byggingarleyfis. Sveedisskipulag er aftur & méti skipulagséeetlun fyrir fleiri en eitt sveitarfélag.
Tilgangur sveedisskipulags er ad samreema stefnu sveitarstjérna um préun byggdar eda landnotkunar
bar sem sveitarféldg mynda heild f landfreedilegu, hagreenu eda félagslegu tilliti. Sveedisskipulag
er unnid & sams konar hatt og adalskipulag og liggja spar um samanlagda ibapréun og ibadapérf
i sveitarféldgunum til grundvallar peirri stefnu sem mérkud er i svaedisskipulagi.

par af leidandi m4 sj& aztlanir sveitarfélaga um ibtidauppbyggingu sem byggjast & tbidapérf og paer
forsendur sem liggja par ad baki i skipulagsasetlunum. Ef peer forsendur sem liggja ad baki mati &
fbadaporf eru vel igrundadar, sparnar raunseejar og uppbyggingaraform timasett med tilliti til zetladrar
folksfidlgunar eetti Ibidalanasjodur ad geta nytt paer sem verkfeeri til ad fylgjast med ibidapérf i
landinu. Aftur & méti er 6haett ad segja ad vida hafi verid annmarkar & spam sveitarfélaganna likt
og fram kemur f skyrslunni ,Vedjad a voxt. Byggdapréun & stér-héfudborgarsveedinu. "

i skyrslunni er fjallad um byggdapréun 4 stér-hafudborgarsvaedinu 4 fyrsta aratug 21. aldar og ahrif
skipulagséeetlana & byggdaproun. bar er farid yfir ibdaspér adalskipulagsazetlana og uppbyggingu
ibtda i sveitarfélogum hofudborgarsveedisins auk 11 nzerliggjandi sveitarfélaga. Hofundar skyrslunnar
benda 4 ad samanlagdar aatlanir sveitarfélaganna um fbtafjdlgun hafi verid f litlu samraemi vid
mannfjsldaspa Hagstofu [slands eda raunverulega préun ibtafjolda. Mannfjsldaspa Hagstofunnar
tekur reyndar eingéngu til landsins alls en ekki einstakra sveitarfélaga. Skyrsluhofundar azetludu pvi
fbdafjolda & stér-hofudborgarsveedinu Gt frd mannfjdldaspa Hagstofunnar og midad vid paer forsendur
sem hofundarnir gafu sér gerdu sveitarféldgin rad fyrir um 30 ptsund fleiri ibdum en mannfjéldaspé
Hagstofunnar. | nidurstdum skyrslunnar kemur fram ad skipulagséaetlanir sveitarfélaga utan
hafudborgarsvaedisins hafi att bad sameiginlegt ad gera rad fyrir svo mikilli fjélgun fbda ad hin geeti
eingongu talist raunhaef ef fblum annarra nalaegra sveitarfélaga myndi ekki fjélga @ sama timabili.
Samrad & milli sveitarfélaga virdist pvi hafa vantad sem og ad byggdapréun veeri skodud i steerra
samhengi. A hofudborgarsvaedinu sjalfu hofdu sveitarfélog reyndar unnid sameiginlega daetlun um
bréun ibaafjolda og uppbyggingu ibdda i formi sveedisskipulags héfudborgarsveedisins. Hins vegar
viku &kvedin sveitarfélog fra sameiginlegum daetlunum og daetludu meiri voxt hja sér en upphaflegar
daetlanir gerdu rad fyrir. Telja hofundar skyrslunnar ad liklegra sé ad prystingur & byggingamarkadi og
samkeppnissjénarmid hafi radid pvi ad einstok sveitarfélog foru fram Gr upphaflegum daetlunum en
ad raunveruleg porf hafi verid & pvi ad endurskoda fbdaspar sveedisskipulagsins. Ad auki ma benda
& ad adal- og svaedisskipulagsaaetlanir na yfir 12 ra timabil eda meira. Pess vegna er hugsanlegt
ad of miklar byggingarframkveemdir eigi sér stad & einhverjum timapunkti p6 svo ad deetlanir um
fbdafjdlgun og tbadaporf reynist réttar, til ad mynda ef misbrestur eru & dfangaskiptingu fyrirhugadrar
uppbyggingar og stor hluti framkvaemda fer fram i upphafi skipulagstimabils.

1. Skipulagsstofnun, Leidbeiningar um gerd adalskipulags — ferli og adferdir.

2. Asdis Hiokk Theoddrsdéttir o. fl., Vedjad 4 viixt. Byggdapréun & stor-héfudborgarsvaedinu.
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og upplysingadflun 4 svidi hisnaedismadla. Rddherrann visadi til pess ad i samstarfs-
samningnum veeri kvedid 4 um ad Borgarfreedasetur myndi vinna framtidarspd um
ibudaporf i landinu og ad gert veeri rad fyrir ad st spd leegi fyrir arid eftir.?

Samstarfssamningur Ibudaldnasjéds og Borgarfraedaseturs, sem radherra visadi til, hefur  ,Eg man eftir pélitiskum prystingi
ekki komid { leitirnar. Haft var samband vid Ibudaldnasjéd, Reykjavikurborg, Haskola — umad bad meetti ekki hagja 4
Islands og paverandi forsédumann Borgarfraedaseturs en enginn 4tti afrit af umreeddum ~ UPPPY8gingunni & Austurlandi. Pad
samningi. P6 ma geta pess ad Stefén Olafsson, forstédumadur Borgarfredaseturs, sendi
Gudmundi Bjarnasyni, framkveemdastjora [biidaldnasjods, bréf pbann 23. februar 2004 leiguibtida & Austurlandi og menn
bess efnis ad samstarfssamningur peirra yrdi framlengdur. I bréfinu kemur fram ad  voru eitthvad ad adeins ad staldra vid
samstarfid hafoi gert Borgarfraedasetri kleift ad hafa starfsmann i fullu starfi til ad sinna  hvort ekki veri dsteeda til bess ad kanna

voru beinlinis simtol fra radherra 4 peim
tima pegar verid var ad lana til margra

rannséknum og upplysingadflun a svidi hisnaedismala. Med fylgdi listi yfir pau verkefni ~ betta og bad métti bara ekki. Petta
sem sé starfsmadur hefdi unnid ad, og einnig matti sja hluta af peim verkefnum sem ' mikil i by,gging 4 Ausn,lrla‘ndi
framundan veeru. Ekkert af peim verkefnum sem fram komu 4 peim lista tengdust 08 UPPbygEing 4 landsbyggdinni, pad
rannsoknum 4 ibudaporf. Umreeddur starfsmadur Borgarfreedaseturs var spurdur nanar
ut i storf sin fyrir setrid og kannadist hann ekki vid ad unnar hefdu verid sérstakar spar  Skyrsla Gunnhildar Gunnarsdéttur

fyrir rannséknarnefndinni.

matti ekki st6dva pa uppbyggingu.”

um {btdapérf. En samkveemt forstddumanni Borgarfreedaseturs hafdi Ibudalanasjédur
ekki heldur gert sérstaka krofu um ad ibadaporf yroi rannsokud eda haft sérstakan ahuga
4 ad pad yrdi gert. Pad ma pvi med nokkurri vissu ttiloka ad Ibtidalanasjédur hafi uppfyllt
skyldu sina til ad fylgjast med ibudaporf med samstarfi sinu vid Borgarfraedasetur.

7.4.2 Stofnun Rannsoknarseturs i hiisnaedismalum

A stjérnarfundi Ibudalanasjéds sem haldinn var 2. juli 2003 kom fram st tillaga ad
semja vid Vidskiptahdskdlann 4 Bifrost um samstarf vid upplysingadflun. Visad var til
pess ad sjodurinn hafdi verid i samstarfi vid Vidskiptahaskoélann um gerd spalikans um
fasteignavidskipti en Ibidaldnasjodur hafdi greitt Hrannari Magnussyni, nemanda {
vidskiptalogfreedi vid Vidskiptahaskolann 4 Bifrost, fyrir vinnu vid spalikanid sem vard
til sem misserisverkefni i skélanum.

[ minnisbladi, sem Hrannar Magnusson ritadi sem starfsmadur Ibudalanasjods og dagsett er
13. agast 2003, kemur fram ad Vidskiptahaskolinn 4 Bifrost hafi komid fram med hugmynd
um rannséknarstddu { husnedismalum i kjélfar geefuriks samstarfs vid Ibudalanasjod vid
gerd spalikans. En Hallur Magnusson, brédir Hrannars, segist sjalfur hafa att steerstan patt
iad koma rannsoknarsetrinu 4 fot.’

Pann 24. 4gtist 2003 gerdu [btidaldnasjédur, félagsmalaraduneytid og Vidskiptahaskélinn

4 Bifrost med sér samstarfssamning um stofnun Rannsoknarseturs { husnedismalum vid  »sko af pvi ad svona greining hefur
Vidskiptahaskélann 4 Bifrost. I samstarfssamningnum var kvedid 4 um ad eitt af verkefnum ~ ldrei verid unnin innan [badalénasjéos,
rannséknarsetursins veeri ,,[u]msjon med sérstakri gagnadflun og urvinnsla upplysinga 4 ba hefur sjédurinn heldur elki verid i
svidi htisnaedisméla, samkvaemt sérstékum samningi vid Ibudaldnasjéd, og eftir atvikum
vid fleiri adila. Sérstaklega skal samid um greidslur vegna pessa.“ Ad auki undirritudu Arni
Magnusson félagsmélarddherra, Gudmundur Bjarnason, framkveemdastjéri [budaldnasjods,
og Rundlfur Agustsson, rektor Vidskiptahaskolans 4 Bifrost, ssmkomulag pess efnis ad
sérstakur samningur yrdi gerdur vid Rannsoknarsetur i hisnaedismalum um gagnaéflun
og urvinnslu upplysinga 4 svidi huisnadismala, eigi sidar en 20. september sama ar.
Aftur 4 moti var sd samningur likast til aldrei undirritadur. Hann finnst hvorki i skjélum
félagsmélaraduneytis, sem fyrrum bar pad heiti, né { skjolum Ibudaldnasjéds og samkvaemt
vitnisburdi starfsmanns velferdarraduneytisins var sa samningur aldrei undirritadur.”’

rauninni i stakk buinn til pess ad sinna
pessu radgjafahlutverki sem hann

«

atti ad sinna samkvaemt [l6gum]

Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir
rannsoknarnefndinni.

Stjorn Rannséknarseturs i husnedismalum skipudu pau Ragnhildur Arnljétsdottir,
raduneytisstjori félagsmalaraduneytis, Gudmundur Bjarnason, framkvaemadastjori
[budalénasjéds, og Stefan Kalmansson, framkveemdastjéri Vidskiptahaskélans 4 Bifrost.
Stjérnin réd svo Magnus Arna Skulason hagfreding sem forstddumann setursins
oktéber 2003.

8. Svar félagsmalaradherra vid fyrirspurn Ogmundar Jénassonar um framkvamd laga um htisnadismal, nr. 44/1998,
98. mal a 127. 16ggjafarpingi 2001-2002. http://www.althingi.is/altext/127/s/0329.html

9. Hallur Magnusson, 21. april 2008. S163: http://hallurmagg.blog.is/blog/hallurmagg/entry/518717/
10. Tolvupéstur Ragnheidar S. Einarsdéttur til rannsoknarnefndar Alpingis um Ibidalanasjéd, 5. névember 2012.
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7. Kafli

»Pegar pad kom svo upp bara pannig
a0 pad sé sagt sem eitt deemi um vilja
eda viljaleysi adila til pess ad standa
ad upplysingadflun um svona hluti,
pegar ad bankarnir svorudu pvi til

ad peir vildu ekki afla upplysinga eda
veita rannsoknarstofnun upplysingar
af pvi ad Ibudalénasjédur veri adili
ad rannsdknarstofnuninni, pa sdum
vid ad pad var ekkert vit { pessari
starfsemi. Han var 16gd af.“

Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar
fyrir rannséknarnefndinni.
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7.4.3 Starf Rannsoknarseturs i hiisnaedismalum

Rannsoknarsetrid starfadi til drsloka 2006 en { svari félags- og tryggingamalaradherra vio
fyrirspurn Gudlaugs Pérs Pérdarsonar um stédu [btdaldnasjéds kom fram ad
rannsoknarsetrid hefdi verid lagt nidur vegna pess ad illa gekk ad koma 4 samstarfi vio
adila um vidfangsefni setursins. Nefndi radherra ad m.a. hefdi verid leitad til Hagstofunnar,
Fasteignamats rikisins, Sedlabankans, Samtaka fjarmalafyrirteekja, annarra haskdla og
einstakra raduneyta en peer tilraunir til samstarfs hefdu ekki borid drangur."! Gudmundur
Bjarnason, sem pé var framkvemdastjéri Ibudaldnasjods, nefndi { skyrslutoku hja
rannsoknarnefndinni ad litill eda enginn ahugi hefdi verid 4 samstarfi medal peirra sem
leitad var til og ad bankarnir hefdu svarad pvi ad ekki veeri vilji til ad veita rannséknarsetrinu
upplysingar par sem Ibudalénasjédur veri adili ad samstarfinu. Gudmundur sagdi: ,,pa

sdum vid ad pad var ekkert vit i pessari starfsemi. Huin var 16g0 af.“!?

Engar skyrslur fré rannséknarsetrinu er ad finna 1 skjalasafni Ibtidalanasjéds og ekki er
a0 sja ad sjoourinn hafi nytt sér pjonustu setursins til ad fylgjast med ibudaporf. Eftir ad
samningur um stofnun setursins hafoi verid undirritadur og buid rada forstédumann pess
var ekki minnst einu ordi 4 pad eda starfsemi pess { fundargerdum stjérnar [bidaldnasjods.
Gudmundur Bjarnason var ad pvi spurdur hvort upplysingar fra rannséknarsetrinu hefdu
verid nyttar vid umfjollun um ldnveitingar og sagdi hann svo ekki hafa verid.

7.4.4 Kannanir Reykjavik Economics a hiisnagdismorkudum

[ upphafi ars 2008 var tekid ad heegja verulega 4 fasteignavidskiptum og farid ad vara vid
mogulegu offrambodi 4 ibudum."

A stjornarfundi hj4 Ibidaldnasjédi 19. mars 2008 var rett um ad upplysingar um
byggdapréun a tilteknum landsveedum skorti dsamt upplysingum um azetlanir sveitarfélaga.
Akvedid var ad fela framkvaemdastjora ad raeda vid Magnus Arna Skulason hja fyrirteekinu
Reykjavik Economics vardandi verkefnid.

Magnus Arni var svo fenginn til ad vinna skyrslur um dstand {budamarkada vida um land.
Magnus gerdi fyrst tttekt 4 ibidamarkadnum & Sudurnesjum og skiladi skyrslu um hann
20. mai 2008. Hann kynnti nidurstodur sinar fyrir stjérninni og sagdi ad gridarlegt frambod
veeri 4 eignum i Reykjanesbae en mikil hreyfing veeri 4 markadnum. b4 lagdi hann til ad farid
yrdi varlega i frekari lanveitingar til svaedisins. Stuttu sidar kom Magnus Arni aftur 4 fund
stjornar og kynnti pa nidurst6dur uttektarskyrslu sinnar um ibidamarkadinn 4 Austurlandi.
Par kom fram ad svo virtist vera ad toluvert veeri um fullgerdar ibudir sem steedu par
audar. ba vann hann einnig skyrslu um husnadismarkadinn a stor-hofudborgarsvedinu
sem hann skiladi i september 2008 og skyrslu um markadinn 4 Eyjafjardarsveedinu sem
hann skiladi i mai 2009.

7.4.5 Alit logfreedings ibudalanasjods

A fundi stjérnar Ibudalanasjds 21. 4gust 2008 var lagt fram minnisblad Einars Jénssonar,
l6gfreedings hja sjodnum.' Pad fjalladi um lanveitingar til leiguibda og er par visad til 2.
mgr. 38. gr. reglugerdar um ldnaflokka [buidalanasjods nr. 458/1999, en par segir:

[ lansumsékn skal koma fram fjéldi, gerd og sterd vidkomandi ibuda,
framkveemdatimi, deetladur byggingarkostnadur eda kaupverd og annad pad
sem naudsynlegt er til ad taka afstodu til umsdknar.

AQ mati Einars visar ,annad pad sem naudsynlegt er til ad taka afstodu” til pess ad taki
beri tillit til ibudaparfar, sbr. 7. tolul. 9. gr. laga nr. 44/1998. Jafnframt kom eftirfarandi
fram i minnisbladinu:

11. Svar félags- og tryggingamélaradherra vid fyrirspurn Gudlaugs Pors Pordarsonar um stodu [bidalanasjéds, 89. mal
4139. loggjafarpingi 2010-2011. http://www.althingi.is/altext/139/s/0229.html

12. Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis um Ibtdaldnasjéd.

13. 24 stundir, ,,Fasteignaverd leekkar 4 arinu‘, 22. jandiar 2008. http://timarit.is/view page init.jsp?issld=259021&pag
eld=3624114&lang=is&q=1%E6kkar%20%E1%20%E1rinu%20%E1%20%E1%20%E1
14. Minnisblad Einars Jénssonar um ékvardanir ILS um ldnveitingu leiguibudaléna, 22. april 2008.
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ILS ber ad radstafa fé i samreemi vid reglur og pannig ad pad nytist i peim tilgangi
sem atladur er. Sjodurinn verdur par af leidandi vid dkvordun lanveitinga m.a.
a0 leggja til grundvallar ibudapo6rf sem hann getur m.a. byggt 4 eigin konnunum
eda lanareynslu svo og med visan til azetlanagerda sveitarfélaga um ibudaporf.

Talka m& minnisbladid sem frekari vitnisburd pess ad Ibtidalanasjédur hafi ekki lagt
ibudaporf til grundvallar lanveitingum fram ad peim tima sem minnisbladid var lagt
fram, p.e. 21. agust 2008.

7.5 Alyktanir

Almennt ma lita 4 pad sem svo ad [btidalanasjédur hafi ekki sinnt skyldu sinni samkvaemt
7. tolul. (sidar 9. tolul. og na 10. t6lul.) 9. gr. laga nr. 44/1998, um husnaedismal, fyrr en
astandid 4 fasteignamarkadnum var ordid verulega sleemt arid 2008.

Svo virdist sem stjorn Ibudalanasjods hafi ekki haft mikinn dhuga & ad fylgjast sérstaklega
med ibadaporf i landinu fyrir pann tima, enda pétt pad hafi verid hlutverk sj6dsins
samkveemt 16gum fra upphafi.

Sigurdur Geirsson, starfsmadur Ibidalanasj6ds, sagdi { skyrslutoku hja nefndinni ad vidhorf
peirra sem rédu hja Ibudalénasjodi hefdi verid ad pad ,,pyrfti ekki ad fara i neina svona
aaetlanagerd. Bara sveitarfélogin gerdu pessa aeetlun og sidan yrdi lanad samkvamt pvi
sem par veri. bess vegna sitjum vid uppi med Sudurnesin { dag.“ Kristin Astgeirsdéttir,
fyrrverandi stjérnarmadur { [bidalanasjodi, sagdi ad pau i stjérninni hefdu haft toluverdar
ahyggjur af pvi ad menn veeru ad fara of geyst i uppbyggingu 4 Austfjordum 4 sinum tima.
Hun taldi aftur 4 moéti ad sjodurinn hefdi ekki haft heimild til ad neita folki um ldn p6 svo
ad vitad veeri ad litid vit veeri i dzetludum framkveemdum.

P4 ma geta pess ad 1 4. gr. laga um husnaedismal, nr. 44/1998, segir m.a.:

[budalanasjodur skal annast stjérn og framkveemd hisnaedismala samkvaemt
16gum pessum. Skal sjodurinn vera radgefandi fyrir radherra og énnur stjérnvold
i husnadismalum og fara med pau verkefni sem getid er { logum pessum og
radherra felur honum med reglugerd.

Gera ma b4 krofu til Ibidalanasjéds, sem radgefandi adila i husnaedismélum, ad telji
sjédurinn sig ekki geta sinnt lagalegum skyldum sinum pd eigi hann ad ganga eftir pvi
a0 fa naudsynlegar heimildir.

Mikilveegur pattur { starfi venjulegra lanasjoda er ad fylgjast med peim markadi sem lanad
er til. Stjérnendur sj6da sem starfa 4 frjalsum markadi lita 4 bad sem meginverkefni sitt ad
avaxta pad fé sem peim er treyst fyrir og geeta pess ad pad tapist ekki. Vidhorf stjérnenda
[btidalédnasjéds virdist p6 hafa verid pad ad umsakjendur ettu rétt 4 lani svo lengi sem
peir staeedust akvednar lagmarkskrofur. Hikon Hakonarson, fyrrverandi formadur og
varaformadur stjérnar Ibudalanasjéds, sagdi 1 skyrslutéku hji rannséknarnefndinni:

Okkur bar bara ad lana 6llum peim sem sottu um lan hja okkur og uppfylltu ad
16gum akvedin skilyrdi til pess ad fa lan. Okkur bar bara ad lana peim [...] Og vid
hofoum ekkert val { pvi [...] ad meta dheettuna af utlanum ad pessu leytinu til."®

Samkveemt pessari skilgreiningu var hlutverk stjérnenda [btidalénasj6ds adallega folgid 1
pvi ad tryggja ad umsakjendur fengju lan ad uppfylltum tilteknum skilyrdum ad 16gum
en ekki ad standa vord um eignir almennings. Hér skal 4 pad bent ad Ibudalanasjédur
hafdi svigrim til ad haekka eda leekka pa proskulda sem settir voru fyrir lanveitingum,
m.a. med greidslumati sem einstaklingar purftu ad standast. Um petta er fjallad i 12. kafla.

15. Skyrsla Hikonar Hakonarsonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibtdalanasjéd.

Skyrsla rannsoknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjéd o.fl.

7. Kafli

»Petta mat & husnadisporf hefur
aldrei verid framkvemt og pad hefur
verid svona opinbera vidhorfid i
pessu sambandi hefur verid pad

a0 lantakendur eigi krofu 4 l4nid.
Punktur. Og vid hofum ekki heimild
til pess ad synja ménnum um lan.*

Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir
rannséknarnefndinni.
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8. Samningar Ibudalanasj6ds
vid Fjarvaka um innheimtu
og vidskiptahugbunad

Samantekt

[ 4gtist 1999 st6d [budalanasjédur ad utbodi 4 innheimtu og vidskiptahugbtinadi
fyrir sj6dinn. Laegsta tilbodid atti Fjarvaki ehf., nystofnad fyrirtaeki i eigu
Kaupfélags Skagfirdinga, sem baud FlexCube-hugbuinadarlausnina og var i kjolfario
undirritadur samningur vid fyrirtaekid. Fjarvaki var m.a. i samstarfi vid Sparisjod
Holahrepps sem tryggdi adgang Ibudalanasjods ad Reiknistofu bankanna.

Hinn 18. jantiar 2002 var hins vegar gert samkomulag um ad hetta innleidingu
a FlexCube-hugbunadinum vegna teknilegra vandamala. Pa voru lidnir 17
ménudir fra tutbodinu. Ibidalanasjédur og Fjarvaki gerdu p samning sem fol {
sér eingreidslu Ibudalédnasjods til Fjarvaka vegna pessa ad uppheed 12,875 milljénir
kréna.

Sama dag var skrifad undir tvo samninga vid Sparisj6d Hoélahrepps. Sa fyrri
tryggdi [budalanasjodi samsvarandi adgang ad Reiknistofu bankanna i gegnum
sparisjodinn likt og verid hafdi og greiddi Ibidaldnasjédur 9 milljénir krona 4
ari fyrir samninginn.

Sidari samningurinn var samkomulag um avoxtun 4 300 milljona krona 6ryggissjodi
[btidalanasj6ds. S4 samningur f6l { sér dparfa aheettu fyrir [budaldnasjéd par sem
Sparisjodur Holahrepps var mjog litill. Sparisjodsstjori undirritadi ekki samningana
fyrir hond sparisj6dsins heldur Sigurjon Runar Rafnsson, stjiérnarmadur
i Sparisjodi Hoélahrepps sem einnig var adstodarkaupfélagsstjori Kaupfélags
Skagfirdinga og stjérnarformadur og fyrrum framkvemdastjori Fjarvaka.

Sama dag og samningarnir prir voru undirritadir sampykkti Ibidaldnasjédur
einnig reikning fra Sparisj6di Holahrepps vegna reiknistofukostnadar fyrir
timabilid 15. mars 2000 — 31. desember 2001 upp a 16,125 milljénir krona.

Lok samningsins um innleidingu 4 FlexCube sem og adrir samningar sem
undirritadir voru pann 18. jantar 2002 vekja upp spurningar um stjérnsyslu
[btidaldnasjéds og tengsl hans vid b4 adila sem ad malinu komu.

Skyrsla rannséknamefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.fl



8. kafli

8.1 Innheimta fyrir Hisnadisstofnun og Ibtdalanasjéd
aour en samid var um hana vid Fjarvaka

» [...] s& samningur hann var
einfaldlega i stuttu mali pannig:

Veddeild Landsbanka Islands (LI) sa um innheimtu fyrir Hasnaedisstofnun. Innheimtan Vi3 sjdum um betta, pid borgid."

folst i pvi ad senda greidslusedla til allra lantaka Husnzedisstofnunar, annadhvort  skjrsla Sigurdar Geirssonar fyrir

rannsoknarnefndinni.

manadarlega eda arsfjoroungslega. Auk pessarar innheimtu sa Veddeildin um einhverja
alra minni peetti 4 svidi bankapjonustu fyrir stofnunina. Innan Hasneedisstofnunar var
samningurinn vid Veddeild LI talinn 6hagstedur en stofnunin purfti ad greida LI um 100
milljénir kréna arlega fyrir pjonustuna. Einhverjir gengu svo langt ad segja ad petta veeri
enginn eiginlegur samningur, Veddeildin fengi einfaldlega pad sem hun vildi fyrir sina
pjonustu.

Ibudaldnasjédur tok vid hlutverki Husnadisstofnunar 1. jantiar 1999. Vid stofnun
Ibudaldnasjods var mikil dhersla 16gd 4 ad fa hagstadari kjér 4 innheimtunni en
Husnadisstofnun naut, annadhvort hja Landsbankanum eda 60rum. Pad endadi pannig
a0 samio var vi0 Binadarbankann og hafdi hann innheimtu hinnar nyju stofnunar,
[btidalédnasj6ds, med héndum fré 1. jantar 1999.

[budaldnasjédur reyndi ad f& adild ad Reiknistofu bankanna (RB) en p4 hefdi hann getad séd
um innheimtuna sjalfur og ekki purft 4 adstod fjarmalafyrirteekis ad halda. Pad gekk ekki
og pvi purfti sjédurinn ad semja vid fjarmalafyrirteeki sem hafdi adild ad Reiknistofunni.
Fljétlega préudust mal svo ad Ibudaldnasjédi pétti rétt ad bjoda pjénustuna ut og pad
strax 4 fyrsta ari sj0dsins arid 1999.

8.2 Utbod 4 innheimtu og vidskiptahugbtinadi 1999

Tildrég pess ad 4kvedid var ad bjéda tt innheimtu og vidskiptahugbtinad hjé Ibudaldnasjodi
voru pau ad Landsbanki Islands kerdi samning sem Ibudalénasjédur hafdi gert vid
Bunadarbanka Islands til Eftirlitsstofnunar EFTA (ESA). S4 samningur fol i sér ad
Bunadarbankinn myndi veita [budalanasj6di adgang ad skuldabréfa- og bokhaldskerfi
Reiknistofu bankanna auk pess ad sinna innheimtupjénustu fyrir sj6dinn. ESA komst ad
peirri nidurst6du ad samningurinn veeri utbodsskyldur.

Akvedid var ad bjoda ekki einungis t innheimtuna fyrir [budaldnasjéd heldur einnig
tengdan vidskiptahugbtinad (bdkhalds- og upplysingakerfi). Ennfremur var akvedid ad
betta skyldi bodid 1t saman { einum pakka. Utbodid hét ,,Innheimta og tengd pjonusta fyrir
[budalanasj6d, utbod nr. 12229 og var birt { Morgunbladinu® 15. gust 1999. Ekki er ljést
af hverju akvedid var ad bjoda pessa tvo peetti it saman. Peir voru ekki mjoég hadir hvor
60rum eins og sidar kom 11j6s. Annars vegar voru liklegir bjédendur pau fjarmalafyrirteki
sem hofou adgang ad Reiknistofu bankanna og hins vegar fyrirtaeki sem sérhaefou sig i
tolvukerfum fyrir fjarmalastarfsemi. Ekki l4 { augum uppi ad fyrirteeki veeru almennt med
starfsemi { baAdum pessum greinum. Vera kann ad ILS hefdi fengid hagsteedara verd ef  ,Vid hofum aldrei fengid skyringu

sjédurinn hefdi ekki skyldad bjédendur ad bjéda { hvort tveggja { einu. 4 pvi hvernig petta kom til, hver
akvad hvad eda hvernig var stadid ad

Mjég fair innan [budalanasjéds virdast hafa vitad af pvi ad til steedi ad bjoda ut pessa peetti.  undirbuningnum 4 pessu eda neitt.
Allt bendir til ad pad hafi fyrst og fren}st verid stjorn ILS sem hafi haft frumkveedi ad og ShgrlaSgurdar Gelssonat i
tekid dkvordun um ad fara i itbodid. Arni Gunnarsson, sem sat { stjorninni, var fenginn  rannssknarnefndinni.

til ad annast vinnuna vid Gtbodid af halfu stjérnar. Arni hafdi verid adstodarmadur Pals

Péturssonar félagsmalaradherra til arsloka 1998 pegar Gunnar Bragi Sveinsson t6k vid pvi

starfi. I alpingiskosningunum vorid 1999 var Arni Gunnarsson { 6Jru sati 4 lista

Framsoknarflokksins { Nordurlandskjordeemi vestra en Pall Pétursson var i fyrsta seeti.

Arni var ur Skagafirdi en P4ll var béndi 4 Hollustodum { Austur-Hunavatnssyslu. Arni

missti afar naumlega af pvi ad verda pingmadur i pessum kosningum en var ordinn

varapingmadur. Arni sagdi vid skyrslutoku? ad Gunnar S. Bjornsson, stjornarformadur

ILS, hefdi beinlinis bedid sig um ad taka ad sér verkid par sem Gunnar hefdi mikid ad

1. Morgunbladid, ,Innheimta og tengd bjénusta fyrir [bidaldnasjéd Utbod nr. 12229 15. agust 1999. http://timarit.is/
view_page init.jsp?pageld=1942837

2. Skyrsla Arna Gunnarssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibtdaldnasjéd o.fl.
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8. kafli

»[...] fyrstu fréttir sem starfsfolk
Ibtdalanasj6ds fékk af pvi var

pad ad forstodumadur paverandi
tolvudeildar las pad { fjolmidlum ad

Ibtidaldnasjodur veeri ad bjéda petta tt.«

Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir
rannsoknarnefndinni.
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gera. Spyrja ma hvort starfsmenn sjédsins hefdu ekki verid betur til pess fallnir ad vinna
ad utbodinu frekar en stjérnarmadur, peir pekktu hina daglegu starfsemi sj6dsins mun
betur en stjérnarmenn. Radgjafafyrirtekid VSO var fengid til ad vinna utbods- og
verklysingu auk tilbodsskrar en umsjénaradili utbodsins var Rikiskaup.

Utbodsgogn voru 16gd fram 18. agtist 1999 og lauk utbodinu pann 8. oktéber sama ér. Alls
bérust 7 tilbod og var mikill munur 4 heesta og leegsta tilbodi. Laegsta tilbodid atti Fjarvaki
ehf,, 61,7 milljonir kréna, en neestlagsta tilbod atti Proun hf., 91,5 milljénir kréna. Heesta
tilbodid atti Kogun upp 4 177,4 milljénir kréna®.

[btidaldnasj6dur tilnefndi Gudmund Bjarnason, framkveemdastjora sjodsins, og Gunnar S.
Bjornsson, stjérnarformann, til ad yfirfara tilbodin og leggja mat 4 pau. Eins og fyrr segir
var akvedid ad taka tilbodi Fjarvaka og var samningur um innheimtu og tengda pjonustu
milli Ibudaldnasjods og Fjarvaka undirritadur 28. oktdber 1999.

[ skyrslutoku sagdist Arni Gunnarsson fyrst og fremst hafa komid ad utbodinu sem
tengilidur vid pa adila sem unnu utbodsgdgnin sem og vid ad koma sjonarmidum stjérnar
[btdaldnasjods & framfeeri { peirri vinnu. Adspurdur hvort starfsfolk [budalédnasjods hefdi
adstodad vid undirbuninginn svaradi hann ad svo hlyti ad vera og nefndi hann Sigurd
Geirsson og Astu H. Bragadottur sérstaklega. Stangast pad 4 vid pad sem fram kom i mali
Sigurdar Geirssonar i skyrslutoku hja rannséknarnefndinni.®* Hann sagdi ad starfsfolk
sj00sins hefdi komid af fjollum pegar titbodid var auglyst { fjolmidlum. Samkvaemt Sigurdi
hofou hvorki hann né svidsstjori tolvusvids frétt af utbodinu fyrr en buid var ad utbua
utbodsgognin og auglysa utbodid. Afhenda 4tti itbodsgognin daginn eftir auglysinguna
og fékk starfsfolk sjodsins einn dag til ad fara yfir utbodsgdgnin og lagfeera pau adur en
pau voru afhent.

Sigurdur Geirsson, sem var forstddumadur fjarstyringarsvids a4 pessum tima, sagdi vio
skyrslutoku® ad hann hefdi ekki séd porf & nyjum vidskiptahugbinadi/tolvukerfi fyrir
sj60inn, pad kerfi sem fyrir var hafi gengid vel og verid heegt ad fa ar pvi allar helstu
upplysingar sem purfti. Krafan um nytt kerfi hafi pvi ekki verid frd starfsménnum
sj60sins komin.

Ennfremur sagdi Sigurdur Geirsson ad i utbodsgégnunum sem bérust starfsmonnunum
i hendur hefdi att ad utvista meiru en raun vard 4 eftir athugasemdir starfsmanna.

8.3 Samningur vid Fjarvaka ehf. um vidskiptahugbinad

8.3.1 Akveedi samnings og greidslur
Samningur [budaldnasjéds og Fjarvaka ol i sér eftirfarandi verkefni:

o Mottaka upplysinga um fasteignavedbréf Ibtidaldnasj6ds 1 skuldabréfakerfi,
uppreikningur peirra og innheimtupjonusta.

o Mottaka upplysinga um fjarmdgnunarbréf Ibtidalénasjéds i skuldabréfakerfi
og uppreikningur peirra.

o Adgangur ad kerfum Reiknistofu bankanna (RB), eda annarra sambeerilegra kerfa.

o Skil 4 feerslum { fjdrhagsbokhald Ibudalénasjods.

Samningstiminn var 10 ar og var midad vid ad hann myndi hefjast 1. mars 2000 og gilda
til og med 28. februar 2010. Pratt fyrir ad { samningnum sé talad um fasteignaverdbréf
verdur ad tla ad att sé vio fasteignavedbréf og verdur pad ord notad hér { framhaldinu.

3. Morgunbladid, ,,Ibidaldnasjédur semur vid Fjarvaka, 6. névember 1999. http://www.mbl.is/greinasafn/
grein/501762/%item num=200&dags=1999-11-06

4. Skyrsla Arna Gunnarssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudaldnasjéd o.fl.

5. Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis um Ibtidalédnasjéd o.fl.

6. Sama heimild.


http://www.mbl.is/greinasafn/grein/501762/?item_num=200&dags=1999-11-06
http://www.mbl.is/greinasafn/grein/501762/?item_num=200&dags=1999-11-06

8. kafli

Greidslur til verksala midudu vid fjora verkpeetti: fasteignavedbréf, fjarmognunarbréf,
békhald og tolvukerfi/vidskiptahugbunad. Fyrir prja fyrstnefndu peettina atti ad greida
i samraemi vi0 einingarverd og raunverulegt magn. Fyrir tolvukerfi/vidskiptahugbtinad
atti ad greida jafnar manadarlegar greidslur.

Greidslutilhogun verkpatta var eftirfarandi (allar upphaedir eru an virdisaukaskatts):

Fasteignavedbréf:

Pjonustuadili atti ad sja um alla innheimtupjénustu og uppreikninga a
fasteignavedbréfum 1 eigu Ibudaldnasjods og alla naudsynlega skraningu vegna
peirra. Greida atti fyrir hvern utsendan greidslusedil. Samkvemt samningi atti
Fjarvaki ad f4 66,5 kr. fyrir hvern ttsendan greidslusedil. I atbodsgdognum var
vidmidunarfjoldi 800.000 sedlar & ari sem gera 53.200.000 kr. 4 4ri midad vid
einingarverd Fjarvaka.

Fjarmégnunarbréf:

Pjonustuadili atti ad sja um ad uppreikna gengi fjarmognunarbréfa { rauntima
asamt pvi ad sjd um alla umsjén med peim og alla naudsynlega skraningu
vegna peirra. Greida atti fast einingarverd arlega fyrir hvert fjarmognunarbréf
Ibudalanasjods. Tilbod Fjarvaka hlj6dadi upp 4 66,5 kr. 4 hvert bréf sem gera
864.500 kr. 4 ari midad vid vidmidunarmagntolu i tilbodsskra.

Bokhald:

bjonustuadili atti ad sja um allar sjalfvirkar skraningar i bokhaldskerfi tr 68rum
kerfum 4samt pvi ad leggja fram naudsynlegan hugbuinad svo samskipti kerfa
geetu att sér stad i rauntima. Greida atti fyrir hverja feerslu Gr bokhaldskerfi yfir i
figrhagsbokhald Ibudalanasj6ds. Fjarvaki baud 5 kr. { hverja feerslu en { tilbodsskra
var midad vid 130.000 feerslur 4 ari sem gera 650.000 kr.

Tolvukerfi/vidskiptahugbinadur:

Greida atti fasta greidslu 4 ri fyrir télvukerfi og hugbinad, p.m.t. skuldabréfa-
og innheimtukerfi. Su greidsla atti ad midast vid stofnkostnad, vidhald og
rekstur t6lvu- og hugbtnadarkerfa. Sérstaklega var tekid fram ad verd fyrir hina
verkpeettina prjd, p.e. fasteignavedbréf, fjsrmognunarbréf og bokhald, etti ekki
ad innifela kostnad vegna télvu- og hugbunadarkerfa. Samningur [budalanasj6ds
og Fjarvaka kvad 4 um greidslu 7.000.000 kréna 4 ari og ad 1/12 hennar yroi

greiddur manadarlega. »Sparisjodur Holahrepps er a pessum

tima skradur eignaradili i Reiknistofu
bankanna p6 svo ad hann veeri ekki

8.3.2 Fjarvaki og Sparisjodur Hélahrepps

med neinar innheimtur, eda engar
Fjarvaki ehf., kt. 600398-2029, var { fullri eigu Kaupfélags Skagfirdinga 4 Saudarkroki og  tengingar, atti ekki télvur, atti fax
var i samstarfi vid fyrirteekin: Opin kerfi, Sparisjod Hélahrepps, Sparisj6d Nordlendinga  en pad var ekki einu sinni tengt.”
og Element. Skrifad var undir samning Fjarvaka og ILS { oktéber 1999 og tok hann gildi Sirsl Kestins Vel K Helm

i arsbyrjun 2000. Fjarvaki gerdi sidan samning vid Sparisjod Hoélahrepps um innheimtu  fyrir rannséknarnefndinni.

og pjénustu vid Ibudalanasjéd og var skrifad undir hann 25. mai 2000.

Samkveemt samningnum atti sparisjodurinn ad annast innheimtu 4 6llum fasteigna-
vedbréfum Ibudalanasjéds fyrir Fjarvaka ehf. 4samt pvi ad annast afstemmingar,
villuathuganir, milliferslur og adra bankastarfsemi sem verkefninu fylgdi. Fjarvaki sa hins
vegar um prentun greidslusedla og péstlagningu peirra til vidskiptavina Ibudaldnasjéds.
Fyrir samstarfid lagdi Fjarvaki sparisjodnum til skrifstofuadst6du { htisnaedi Kaupfélags
Skagfirdinga vid Artorg 1 4 Saudarkroki dsamt tolvu- og skrifstofubunadi. Fjarvaki greiddi
huisnzediskostnad, kostnad vegna tolvukerfis og launakostnad pann sem féll til vegna
verkefnisins. Jafnframt atti Fjarvaki ad greida sparisjodnum allan kostnad sem félli il vegna
verkefnisins hja Tolvumidst60 sparisjodanna og Reiknistofu bankanna auk kostnadar vegna
millibankagjalda. P4 atti sparisjodurinn ad fa 2 kr. fyrir hverja utsenda greidslutilkynningu.

Sparisjodur Hélahrepps var 4 pessum tima mjog litill sparisjodur med 0,3 stodugildi og
efnahagsreikningurinn var um 20 milljénir kréna ad sogn fyrrverandi sparisjodsstjora.”
Til ad vinna ad pessu samstarfi vid Fjarvaka var rddinn nyr sparisjodsstjori, Kristjan Valtyr
K. Hjelm, sem byrjadi { jantar 2000. Kristjan Hjelm starfadi vid Sparisj6d Nordurlands
pegar hann var radinn til Sparisj6ds Holahrepps.

7. Skyrsla Kristjans Hjelm fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudaldnasjéd o.fl.
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8. kafli
Samningar Ibddalanasjéds vid Fjarvaka
um innheimtu og vidskiptahughtnad

»[...] verkefnid gekk agetlega framan
af, en svo pegar 4 fér ad lida pa
komu upp ansi margir hnokrar.“

Skyrsla Astu H. Bragadéttur fyrir
rannsoknarnefndinni.
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8.3.3 Innleiding tolvukerfis og vidskiptahugbinadar

Samningur Ibudaldnasjéds og Fjarvaka kom nokkrum sinnum til umreedu i stjérn
[btidalanasjods. A 38. fundi stjérnar pann 7. september 4rid 2000 var eftirfarandi bokad:

Nokkrar umraedur urdu um malio og m.a. rifjadur upp addragandi utbodsins,
tilbod sem barust og verd peirra. Einnig kom fram ad innleiding hins nyja
tolvukerfis gengur vel og er gert rad fyrir pvi ad innleidingu verdi lokid i byrjun
névember.?

A 44. fundi stjérnar [bidalanasjods pann 4. jandar 2001 var lagdur fram vidaukasamningur
milli [budalédnasjéds og Fjdrvaka. bar kemur m.a. fram:

Framkvemdastjori Ibudaldnasjéds skyrdi fra pvi ad hann hefdi haft samrad vid
formann stjérnar um opinber innkaup og rikisendurskodanda um form pessa

vidaukasamnings.’

Vidaukasamningurinn atti ad taka gildi um leid og upplysingakerfid veri tekid i notkun.
beaer vidbaetur sem samningurinn tok til voru:

e Securities Module FlexCube hugbtinadarins fyrir htusbréf, hisnaedisbréf og
verdbréfakaup (5 samtimanotendur)

o Utanumhald sdgulegra gagna ur hasbréfakerfi

o Uppfersla vaxtabota i skuldabréfakerfi

Fyrir vidaukasamninginn étti [budaldnasjodur ad greida Fjarvaka 17 milljonir kréna 4 ari
sem er athyglisvert i ljosi bess ad upphaflegi samningurinn vid Fjarvaka gerdi rad fyrir
7 milljénum & éri fyrir stofnkostnad, rekstur og vidhald 4 télvukerfi og hugbtinadi sem
sinna 4tti peim verkefnum sem nefnd voru fyrr i kaflanum.

Pad var sidan 4 47. fundi stjérnar [bidalénasjéds pann 8. mars 2001 sem framkvaemdastjéri
[btidalanasj6ds kynnti ad:
Nokkur seinkun hefur ordid 4 gangsetningu nys tolvukerfis fra pvi sem ddur
hafdi verid akvedid en innleiding verkefnisins er nu a lokastigi. Hann lagdi til
upplysingar fram minnisblad Orra Hl6dverssonar, framkveemdastjora Fjarvaka,
um malid. Par eru raktar helstu asteedur seinkunarinnar sem eru helstar pessar:'

o [ greiningarvinnu kom { ljés téluverdur fjoldi léna sem var med sérstakar
utreikningsreglur. Petta hefur kostad mun meiri forritunarvinnu vio
innleidingu en gert var rad fyrir i upphafi verkefnis.

¢ Fjarvera lykilstarfsmanna verkefnisins i jandar og februar.
e Onnur upplysingaéflun { ytra umhverfi sem tengist verkefninu.

Midad vid fundargerd 47. fundar virdist hafa verid stefnt ad pvi ad hefja lokaatlogu
ad innleidingu 4 FlexCube-kerfinu. A 53. fundi, sem haldinn var 31. mai 2001, kom
fram ad ,,haldinn hefdi verid fundur med forsvarsmonnum Fjarvaka um st6du méla vid
innleidingu Flexcube®. Atti ad fjalla um pann fund 4 stjérnarfundinum og leggja fram nyja
framkveemdadzetlun en vegna forfalla tokst pad ekki.!! Pad var sidan a 54. stjérnarfundi 7.
jini 2001 sem Asta H. Bragadottir, svidsstjori rekstrar og starfsmannahalds Ibudalanasjods,
lagdi fram skyrslu um innleidinguna og Péll Kolbeinsson fra Fjarvaka lagdi fram minnisblad
par sem kom fram ad kerfid etti ad vera tilbuid i byrjun juli og pa teeki vid tveggja manada
samkeyrsla.”? T lokaordum 1 skyrslu Astu er eftirfarandi tekid fram vardandi samninga
vid Fjarvaka:

8. Fundargerd stjornar Ibidaldnasjods 7. september 2000.
9. Fundargerd stjornar Ibidaldnasjods 4. jantar 2001.

10. Fundargerd stjérnar Ibudalanasjods 8. mars 2001.

11. Fundargerd stjérnar Ibidalanasjods 31. mai 2001.

12. Fundargerd stjérnar [bidalanasj6ds 7. jini 2001.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.f



Samningur Ibudaldnasjéds vid Fjarvaka ehf. er pannig ad greidslur til Fjarvaka
ehf. hefjast ekki fyrr en kerfid hefur verid gangsett. b6 Ibudalanasjédur sjéi sér
hag i pvi ad koma kerfinu sem fyrst i gang, einkum med pad ad markmidi a0 geta
dregid ur rekstrarkostnadi tolvukerfa sj6dsins, eru hagsmunir sjédsins miklu
meiri 1 pvi a0 rekstur FlexCube virki eins og til er setlast.“!?

[lokaordum skyrslunnar leggur Asta mikla dherslu 4 ad pad verdi ad tryggja rekstrardryggi
umfram allt annad. Ekki megi fara af stad med kerfi sem sé ekki 100% 6ruggt i rekstri.
Einnig tekur Asta fram { lokaordum ad dkvordunin sem var tekin hafi verid ad bjéda tt
vidtekara kerfi en hafdi verid i notkun hja Ibudalédnasj6di:

Par skipti audvitad mestu mali ad sa timafrestur sem okkur [[btidaldnasjédi]
var gefinn til utbodsins var naumur, en i stad pess ad bjoda einungis at 4 peim
timapunkti sambzerilegan samning og i gildi var vid Binadarbanka Islands, var

tekin st akvordun ad bjéda ut nytt og heilsteett skuldabréfakerfi.“!

Parna, um mitt 4r 2001, virtust baedi forstddumenn Ibtidalénasjéds og Fjarvaka vera
bunir ad atta sig 4 ad pad veeru taeknileg atridi vegna ,,sérstakra® lana sem krefoust meiri
adlogunar kerfisins. brétt fyrir varnadarord Astu H. Bragadottur virtust samningsadilar
vera sattir vid nyja framkveemdadsetlun sem kom fram { minnisbladinu fra Fjarvaka 7.
juni 2001 par sem stefnt var ad pvi ad samkeyrslu lyki i september 2001."

Neest kom mal Fjarvaka 4 dagskra stjérnar Ibtidaldnasj6ds 4 66. fundi hennar hinn 4.
jandar 2002, pa um premur manudum eftir ad innleidslu hafdi att ad ljuka midad vid
békunina 4 54. fundi stjérnar ILS hinn 7. jini par sem kom fram ad samkveemt nyrri
framkvaemdaaztlun etti kerfid ad verda innleitt i lok september 2001. A 66. fundinum
var bokad eftirfarandi:

Lo6go fram fréttatilkynning dagsett 3.1.2002 um seinkun a afhendingu nys
vidskiptahugbunadar [budaldnasjods sem send var ut { kjolfar fjiolmidlaumfjéllunar
um malid."

[ umfjollun { Morgunbladinu 8. jantiar 2002 kom fram ad pad steedu yfir vidreedur um
framhald malsins par sem FlexCube hefdi ekki radid vid sérislenskar adstaedur.

Grein eftir Hall Magniisson i Morgunbladinu 8. jantar 2002:

Rammagrein 8.1 Tafir @ innleidingu vidskiptahugbinadar iLS

PEGAR Ibtdalanasj6dur tok til starfa arid 1999 var eitt af markmidum hans ad veita vidskiptavinum
sfnum pa bestu pjonustu sem unnt er. Petta markmid hefur verid haft ad leidarljési og ymsar breytingar
verid gerdar til ad beeta pjénustuna.

betta hefur tekist & ymsum svidum. Sem daemi um pad ma nefna ad pratt fyrir verulega aukningu
& ibudalanum pau prjt ar sem sjédurinn hefur starfad hefur afgreidslutimi umsékna styst til muna.
Markmidid er ad afgreidslutiminn styttist enn frekar.

Beiting upplysingataekni er ein leid til ad baeta pjonustu. Pad hefur sjdédurinn reynt ad gera medal
annars med pvi ad halda Gti 6flugri upplysingasidu & netinu, innleida rafreen hasbréf og gefa kost
& rafreenum eydublédum.

bé hefur budalanasjodur lagt aherslu & ad koma upp nyjum 6flugum vidskiptahugbtnadi til ad baeta
pjénustu sina enn frekar. bvi midur hefur slikur vidskiptahugbdnadur ekki enn verid tekinn f notkun
pétt azetlunin hafi verid ad innleida slikan hugbtnad f starfsemi sjédsins fyrri hluta nylidins ars.

13. Asta H. Bragadéttir, Innleiding Flexcube skuldabréfa- og verdbréfakerfis fyrir Ibuidaldnasjéd.

14. Sama heimild.

15. Minnisblad P4ls Kolbeinssonar um tima- og verkdetlun fyrir lokafragang 4 innleidingu Flexcube fyrir [budaldnasjod,
7. jéni 2001.

16. Fundargerd stjérnar [bidalanasjods 4. jandar 2002.

8. kafli

»[...] ég held peir hafi verid med

tvo Indverja innandyra hja okkur
vid ad reyna ad koma pessu kerfi

d held ég i hatt { tvo ar.“

Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir
rannséknarnefndinni.
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8. kafli

FlexCube vidskiptakerfid

NG hefur verid fjallad um pessa tof i fjsImidlum og pvi er ekki Gr vegi ad fara yfir nokkur atridi
vegna pessa:

{budalanasjodur gekk til samninga vid laegstbjédanda i Gtbodi sjodsins & innheimtuferli og nyju
vidskiptakerfi fyrir ibidaldnasjod sumarid 1999. Leegstbjodandi var Fjarvaki ehf. sem baud FlexCube
vidskiptakerfid sem hugbtinadarlausn.

2. Utbodid for fram { kjdlfar athugasemda ESA, Eftirlitsstofnunar Evrépusambandsins og EFTA,
sem krafdist pess ad [bidalanasjédur bydi Gt innheimtukerfi sitt, en sj6durinn hafdi samid vid
Bunadarbankann &n Gtbods um innheimtu & [anum sjédsins fra 1. jandar 1999.

3. Fjarvaki ehf. hefur ad fullu stadid vid samninginn hvad vardar innheimtu, en seinkun hefur ordid
& afhendingu vidskiptahugbdnadar.

4. Flexcube er f notkun hja 6flugum fjarmalafyrirtaekjum 7 yfir 60 [6ndum vid gédan ordstir og
hefur reynst par einstaklega vel.

Lj6st hefur verid fra pvi fyrri hluta ars 2000 ad Flexcube hefur med miklum dgaetum getad sinnt
steerstum hluta peirra verkefna sem gert var rad fyrir ad kerfid inni.

Hins vegar vaeru akvednir sérislenskir paettir sem kerfid réd ekki vid dbreytt. Pessir pasttir eru:

i. Greidslujofnunarakvaedi vegna misgengis lans- og launavisitalna peningaléna Ibidalénasjods
og adur Hasnaedisstofnunar.

Greidslujéfnun pessari var komid & med l6gum nr. 63/1985 og er tilgangur peirra ad tryggja ad
breytingar & greidslubyrdi tekinna peningalana haldist i hendur vid almennar launabreytingar i landinu.

Tidkast hvergi annars stadar

Greidslujofnunarakvaedi pessi pekkjast einungis 4 peningaldnum Ibidalénasjéds og tidkast hvergi
annars stadar, hvorki hérlendis né erlendis. Pess bera ad geta ad ekki er um ad reeda greidslujofnun
& lanum i hasbréfakerfinu.

ii. Leekkun & greidslubyrdi lana vegna umframafborgana. Umframafborganir & lanum tidkast neer
eingdngu 4 [slandi.

iii. Takmdrkun innheimtukostnadar vegna fidlda lanshluta. [ tid Hisnaedisstofnunar rikisins voru
lan almennt afgreidd i nokkrum hlutum, allt ad fjérum. Reglur Ibtdalanasjods gera rad fyrir
ad innheimtukostnadur taki ekki mid af fj6lda skuldabréfa. Petta fyrirkomulag er einungis ad
finna hj4 Ibidalanasjédi og er ekki bundid i légum.

brétt fyrir mikla vinnu Fjarvaka og indverskra samstarfsadila peirra hefur ekki tekist ad leysa
framangreind vandamal. [bidalanasjodur hefur bvi ekki viljad taka kerfid f notkun pétt unnt sé ad
nyta pad  helstu paetti { starfsemi sjodsins. Standa n yfir vidraedur milli {bidalénasjéds og Fiarvaka
um &framhald malsins.

Morgunbladid, , Tafir & innleidingu vidskiptahugbtinadar ILS", 8. jantar 2002. http://www.mbl.is/greinasafn/arein/645881

A 68. fundi' stjérnar [bidaldnasjéds pann 21. jantar 2002 var sidan lagt fram samkomulag

milli Ibtdaldnasjéds og Fjarvaka ehf. um ad hetta vid innleidingu 4 FlexCube-

vidskiptahugbtnadi. Pad var sampykkt. Asteedurnar voru samkvaemt fundargerd eftirfarandi:
Lj6st er ad vidskiptahugbunadurinn getur ekki leyst akvedin sérteek mal Ibuda-
lanasj60s an vidamikilla breytinga a stodlum FlexCube og an pess ad veikja

heildarhugbunadarlausnina. bPvi séu pad sameiginlegir hagsmunir pessara adila
a0 haetta vio innleidingu.

[ fréttatilkynningu fr4 Ibudaldnasj6di pann 21. jandar 2002 kom eftirfarandi fram:

17. Fundargerd stjérnar Ibidalanasjods 21. jantiar 2002.
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[btdaldnasjédur og Fjarvaki eru sammala um ad atridi sem snerta mjog sérteeka
vinnslu dkvedinna skuldabréfaflokka [budalanasjéds og eru tilkomin vegna
sérstodu sjodsins verdi ekki leyst an veigamikilla breytinga a st60lum Flexcube
hugbunadarins an pess ad veikja heildarhugbunadarlausnina.

bau atridi sem ekki er unnt ad leysa 4n grundvallarbreytinga 4 hugbunadi eru:

1. Greidslujofnunarldn, en i peim eru greidslujofnunarakveedi vegna misgengis lans
og launavisitalna peningaldna Ibudalanasjéds. Pessi ldn vinna med tveer visitolur
en tilgangur peirra er ad tryggja ad breytingar a greidslubyrdi lananna haldist i
hendur vid almenna launabreytingu i landinu. Petta er litill hluti af ldinum sj6dsins
og & ekki vid { husbréfakerfinu.

2. Sérstada vanskilainnheimtu sjdédsins. Reglur sj6dsins gera rad fyrir pvi ad
innheimtukostnadur taki ekki mid af fjolda skuldabréfa heldur takmarkast
innheimtukostnadur af fjolda lanshluta i vanskilum 4 tilteknum gjalddaga.'®

Vid samningsslitin greiddi Ibudaldnasjédur 12.875.000 krénur til Fjarvaka ehf. Likt og
4dur hefur verid minnst 4 st6d til ad [budalénasjédur myndi greida Fjdrvaka 7 milljonir
kréna & 4ri fyrir fullbaid kerfi i notkun. Greidslan vid samningslokin var sambeerileg
pessu, p.e. 7 milljénir 4 ari i 22 manudi og 3 daga (15. mars 2000 til 18. jantiar 2002) nema
greitt var fyrir kerfi sem virkadi ekki. Ad sogn Astu H. Bragadéttur, paverandi yfirmanns
rekstrardeildar sem heyrdi undir adstodarframkvemdastjéra Ibtidaldnasj6ds, var pad
sameiginleg nidurstada ad hatta innleidslu FlexCube." Asteedurnar sem hun taldi fram
voru m.a.:

Peir voru audvitad bunir ad leggja gifurlega vinnu 1 verkefnid vardandi greiningu
og pad m4 kannski segja peim til varnar ad pegar menn féru ut i verkefnid i byrjun,
bé var hvorki naegileg pekking til innan Ibudaldnasjéds til ad skilgreina verkefnid
til enda né hja peim [...] Pad var ekki bara adilum Fjarvaka um ad kenna ad illa
tor, pad var klarlega lika pekkingarleysi innan sj6dsins.

Nidurstada pessara mala vekur upp spurningar um hvort utbodid i upphafi hafi verid
negjanlega skyrt og pessi ,,sérislensku atridi vel skilgreind i pvi eda hvort verktaki hafi
ekki uppfyllt samning sinn. Af ordum Astu hér framar mé réda ad bessi atridi hafi ekki
verid nagilega skilgreind. A timabilinu sem unnid er ad innleidingu virdast baedi verksali
og verkkaupi telja ad peir séu ad komast 4 lokastig og innleiding gangi upp. Pad er svo ekki
fyrr en i arslok 2001 sem ljést virdist ad pad takist ekki og pvi virdist hafa verid sameiginleg
nidurstada ad ekki hafi verid neeg pekking innan Ibudaldnasjéds 4 bessum atridum og pvi
hafi pau ekki verid dregin naegilega skyrt fram i utbodsgognum. Pad var pvi hagur beggja
adila ad slita pessu samstarfi. Satt virdist hafa verid um pessa nidurst6du og hun ekki
hlotid mikla gagnryni eda umraedu. Pad verdur p6 einnig ad skoda hér ad pott FlexCube
hafi verid pekktur hugbtinadur hafdi Fjarvaki enga reynslu i préun og rekstri 4 hugbtinadi
enda félagio stofnad gagngert til ad gera tilbod i verkefnid og annast pad. Pad sem vekur
upp spurningar um framkveemd 4 pessu mali er t.d. ad hvergi er ad sja i gognum stjornar
Ibudalénasjods yfirlit yfir heildarkostnad vid innleidslu 4 FlexCube eda tttekt 4 pvi af
hverju fér sem fér. Samkvaemt rekstraruttekt sem gerd var a sjodnum og er fjallad um i 5.
vidauka var kostnadur vegna FlexCube arid 2001 15,4 milljénir kréna en kostnadur vegna
1999 og 2001 var ekki skodadur i rekstrartttektinni af bokhaldsteeknilegum asteedum.
Spyrja ma hvort edlilegt hefdi verid ad fd utanadkomandi adila til ad leggja mat a hvort
stadio hafi verid vid samninga eda tilbod hafi verid skyrt og hvort Fjarvaki hafi stadid vio
sinn hlut samninganna. Rikiskaup sau um utbodid en sidan virdist adkoma peirra engin
a0 madlinu pegar gerdur var samningur um verklok.

Eins og fram kemur { rammagrein 8.2 voru Rikiskaup gagnrynd hvad vardadi utbod
4 hugbuinadi.

18. Fréttatilkynning [bidalanasjods 21. jantiar 2002.
19. Skyrsla Astu H. Bragadoéttur fyrir rannsoknarnefnd Alpingis um Ibtdaldnasjéd o.fl.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f

8. kafli
Samningar Ibtidalénasjods vid Fjarvaka
um innheimtu og vidskiptahugbtnad

»Menn settust nidur og 4ttudu
sig 4 pvi ad verkefnid var strand
og eins og ég sagdi adan, pad var
beggja hagur ad ganga fra malinu
pannig ad menn veeru sattir.

Skyrsla Astu H. Bragadéttur fyrir
rannséknarnefndinni.
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ghtinad

Bréf i Morgunbladinu 10. névember 2000:

Rammagrein 8.2 Endurskoda harf hlutverk Rikiskaupa a athodum
i hugbanadarkerfum

VALGARBUR Gudjonsson skrifadi grein sem birtist i Morgunbladinu 26. okt par sem hann skorar &
Rikiskaup ad draga til baka (itbod & hugbtnadi fyrir Hollustuvernd, Heilbrigdiseftirlit sveitarfélaga
og Embeetti yfirdyraleeknis.

Asteedur telur hann vera 6vondud vinnubrdgd vid gerd Gtbodsgagna par sem ,6ljésar kréfur og
halfunnar Iysingar séu lagdar til grundvallar og aetlast til ad gert sé bindandi tilbod f vidkomandi kerfi”.

Eg vil eindregid taka undir pessi ord Valgards og benda & naudsyn pess ad hlutverk Rikiskaupa f
(tbodum & hugbtinadarkerfum verdi tekid til endurskodunar. Til samanburdar hef ég skodad (tbod nr
12229 & Innheimtu og tengdri pjonustu fyrir fbidalénasj6d, en par koma fram sambzerilegir almennt
ordadir frasar og 1 pvi (tbodi sem Valgard visar til.

Annad finnst mér einkennilegt en bad er ad Rikiskaup hefur ekki nein afskipti af viskomandi méli
eftir ad tilbodi hefur verid tekid og verksamningur gerdur. Hvernig fé peir b4 adhald og upplysingar
til ad breyta starfshattum sinum f timanna rés, en { bessum geira breytast hlutirnir hratt. bess ma
geta ad skiladagur verksins fyrir fbidalanasjod var 1. mars 2000 en verkinu er enn ekki lokid og
virdist verktakinn fa ad komast upp med pad.

Med pessu er tilbodsgjofum mismunad og hvers virdi er nd hlutverk Rikiskaupa?
Rikiskaup hefur valdid adilum innan hugbtinadargeirans miklum heilabratum og vonbrigdum.
Eg vil pakka Valgardi Gudjonssyni fyrir verduga abendingu.

PORPUR ORLYGSSON Iogfreedingur.

pérdur Orlygsson, ,Endurskoda parf hlutverk Rikiskaupa & titbodum f hugbtinadarkerfum”, Morgunbladid, 10. névember 2000.
http://www.mbl.is/greinasafn/grein/570338/?item num=141&dags=2000-11-10

8.4 Samningur um &framhaldandi innheimtu
Sparisj6ds Holahrepps

Hinn 18. jandar 2002, sama dag og skrifad var undir slit 4 samstarfi um innleidingu
tolvukerfis og vidskiptahugbunadar, var skrifad undir samning vid Sparisj6d Hoélahrepps
»um adgang [buidalanasjéds ad Reiknistofu Bankanna“ Samningurinn® er eftirfarandi:

Sparisjédur Holahrepps, kt 610269-5679, hér eftir nefndur SH, og Ibtidalénasjodur,
kt. 661198-3629, hér eftir nefndur ILS, gera med sér svohljédandi samning.

1. gr.
SH tryggir ILS samsvarandi adgang ad kerfum Reiknistofu Bankanna og verid
hefur fra 15.03.2000, samkvemt 5. gr. samnings par um frd 28.10.1999. I pvi
felst m.a. ad greidslusedlar ILS eru sendir ut { nafni SH. ILS heldur 4fram fullri
vinnslu & sinum bankantimerum 4 medan ekki liggur fyrir akvoroun um annad
fra hendi ILS.

2. gr.
ILS mun 4fram greida beint til RB allan kostnad sem par fellur til vegna starfsemi
ILS p.m.t. millibankagjéld. Kostnadur sem kann ad falla til hjé RB vegna breytinga
eda nidurfellingar 4 samningi pessum mun LS greida.

3. gr.
Fyrir samning pennan greidir ILS sparisj¢édnum kr. 9 milljénir 4 4ri frd og med
01.01.2002.

4. gr.
Samningur pessi er gerdur i tveimur eintdkum, einu fyrir hvorn adila.

20. Samningur 4 milli Ibudaldnasjéds og Sparisjéds Hélahrepps um adgang [buidaldnasjods ad Reiknistofu bankanna.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdalanasjod o.f


http://www.mbl.is/greinasafn/grein/570338/?item_num=141&dags=2000-11-10

Eins og sja ma er hvorki tiltekid hvenser samningurinn renni at né kvedid a um
uppsagnarakveaedi. Undir samninginn skrifudu Gudmundur Bjarnason med fyrirvara
um sampykki stjérnar ILS og Sigurjon R. Rafnsson med fyrirvara um sampykki stjérnar
Sparisjods Holahrepps. Sigurjon var stjornarmadur { sparisjodnum og hafdi ekki prokaru
og matti pvi ekki skrifa undir samninga fyrir hans hond. Um pad verdur fjallad hér aftar
en fleiri samningar voru nefnilega gerdir pennan dag sem vert er ad fjalla um.

Undirritun ofangreinds samnings vekur nokkra athygli. Ef sa sem baud best { ttbodinu
gat ekki stadid vid samning sinn hefdi pa ekki verid edlilegast ad bjéda pjonustuna ut ad
nyju? Sér i lagi par sem upphaflega var farid i utbodid par sem ESA krafdist pess ad
[btdalanasjédur bydi ut innheimtupjénustuna, p.e. pa pjonustu sem vard eftir { Sparisjodi
Holahrepps eftir a0 samningnum vid Fjarvaka var rift. Jaftnframt var i upphaflega Gtbodinu
sett pad skilyrdi ad [btidalanasjédur myndi eignast skuldabréfakerfid sem notad yrdi vid
innheimtuna ad samningstima loknum. Ma gera rad fyrir pvi ad pad akvaedi hafi vegid
pungt, baedi i innsendum tilbodum sem og um pad hvort ahugasamir adilar budu yfirh6fud
i verkid. Samkveemt Helga H. Steingrimssyni, forstjora Reiknistofu bankanna, gatu bankar
og sparisjodir ekki undirgengist pad skilyrdi hvad vardar vinnslukerfi Reiknistofunnar.!
Samningur [budaldnasjéds og Sparisj6ds Holahrepps byggdist hins vegar 4 vinnslukerfi
Reiknistofunnar sem skilyrdi utbodsins utilokadi. Pvi ma segja ad forsendur samningsins
sem gerdur var arid 2002 hafi verid allt adrar en peer sem lagu ad baki innheimtuhluta
utbodsins 1999. Gudmundur Bjarnason, paverandi framkvemdastjori, var spurdur {
skyrslutoku af hverju haldid hefdi verid afram med samninginn um innheimtuna. Hann
svaradi* 4 eftirfarandi hatt:

Samningurinn var [...] nattarulega i edli sinu og edli malsins samkveemt dalitid,
og kannski alveg tviskiptur. P6 ad ég muni nu ekkert um utbodsgogn eda
samningsgerd i pvi efni en pa eru petta nattirulega tvo mjog olik verkefni.

Midad vid pessi ord er umhugsunarvert af hverju petta tvennt var yfirh6fud bodid ut
saman. Gudmundur sag0i jafnframt pegar hann var spurdur af hverju ekki hefoi verio
bodid ut aftur:

[...] en allavega var pad talid ad pad veeri ekkert sem ad keemi 1 veg fyrir pad ad
vid héldum pvi afram og sd hluti samningsins stae0i.

Sama dag, 18. jantiar 2002, gaf Sparisjédur Hoélahrepps ut reikning 4 Ibtidalédnasjéd
sem bar yfirskriftina: ,Innheimta Sparisj6ds Holahrepps fyrir Ibudalénasj6d vegna
Reiknistofukostnadar. 15. mars 2000 — 31. desember 2001 Reikningurinn var ad fjarhaed
16.125.000 krénur. Upphaedin samsvarar 9 milljonum 4 ari eins og i samningnum sem atti
a0 gilda fra og med 1. jantiar 2002. Um greidslur aftur { timann st60 ekki i samningnum
og pvi var pessi greidsla ekki samkvaemt honum. Ekki er ljost hvort greidslan var vegna
kostnadar sem sparisjodurinn hafdi 4 pessu timabili sjalfur purft ad greida Reiknistofunni
eda hvort [LS hafdi einnig greitt pann kostnad.

Pann 24. jantar greiddi [budaldnasjédur fjdrhaedina inn 4 reikning i eigu Sparisj6ds
Hoélahrepps en fjarhadin var svo millifeerd sama dag a reikning i eigu Fjarvaka. Samkveemt
Kristjani Hjelm? hafdi Sigurjon Runar Rafnsson hringt i hann og sagt Fjarvaka eiga peninga
inni 4 reikningi sparisj6dsins og krafdist pess ad fa pa millifeerda. Kristjan segist hafa
métmeelt  fyrstu en pess 1 stad bodist til pess ad bakfzera peningana aftur til Ibudalanasjéds
sem hefdi pa getad lagt fjarheedina beint inn 4 reikning Fjarvaka. Kristjan sagdi Sigurjon
ekki hafa tekid pad i mél og Kristjan 1ét ad lokum undan kr6fum hans. Kristjan lysti asteedu
pess ad hann vard vid kréfum Sigurjons 4 eftirfarandi hatt:
Mér var hotad brottrekstri, madur var minntur a ymislegt og ekki i fyrsta og eina

skiptid sem madur var minntur 4 hver rédi [...] Afl kaupfélagsins var svo gifurlegt,
allsradandi, ad madur vard ad millifeera pessa peninga.

21. Morgunbladid, ,,Forstjéri Reiknistofu bankanna segir Ibidaldnasjéd ekki hettan vidskiptum®, 4. april 2001. http://
timarit.is/view_page init.jsp?pageld=3393113

22. Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibtdaldnasj6d o.fl.

23. Skyrsla Kristjéns Valtys K. Hjelm fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudalénasjod o.fl.

»J, sjalfsagt hefdi verid hagt ad
spyrja peirrar spurningar hvort pad
atti ekki ad bjoda petta ut aftur.”

Skyrsla Astu H. Bragadéttur fyrir
rannsoknarnefndinni.
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8. kafli

»Svo hringir adstodarkaupfélagsstjorinn.

Hvernig vissi hann ad pessir peningar
voru inni, pessar 16 milljonir?*

Skyrsla Kristjans Valtys K. Hjelm
fyrir rannséknarnefndinni.

»Sigurjon tekur sér pad leyfi, og
Gudmundur skrifar undir pad, ad
Ibtdalanasjédur tlar ad leggja
300 milljénir i sparisjédinn.

Skyrsla Kristjans Valtys K. Hjelm
fyrir rannsoknarnefndinni.
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Erfitt er ad segja til um 4staedur greidslunnar og af hverju Ibudaldnasjédur lagdi pessa
peninga inn a reikning Sparisjéds Holahrepps. Sérstakur reikningur fra Sparisj6di
Holahrepps vegna reiknistofukostnadar og greidsla af hélfu Ibudaldnasjéds sem endadi
inni 4 reikningi Fjarvaka kemur skringilega fyrir sjonir. bPegar 6skad var eftir utskyringu
& greidslunni frd Ibudaldnasjédi barust pau svor ad sjédurinn hefdi verid ad framfylgja
upprunalega samningnum vid Fjarvaka og var visad til pess ad { samningnum keemi fram
ad Sparisjodur Holahrepps hefdi verid samstarfsadili pess samnings og ad Reiknistofa
bankanna hefdi séd um skuldabréfakerfid og skil 4 feerslum { békhald Ibtdalanasj6ds.
Su utskyring Ibidalanasjéds varpar pé ekki fyllilega 1josi & asteedur greidslunnar. Vera
kann ad forsvarsmenn Fjarvaka hafi liti0 svo 4 ad fyrirtekid eetti rétt 4 greidslu fyrir pann
hluta upprunalega samningsins sem stadid var vid og talid ad rétt veeri ad mida vid pa
fjarheed sem kom fram { samningi Ibudaldnasjéds og Sparisj6ds Holahrepps um éframhald
4 peirri pjonustu. Vid pad er hins vegar tvennt ad athuga. Fyrst ber ad nefna pd einf6ldu
stadreynd ad reikningurinn var gefinn at i nafni Sparisjéds Holahrepps en ekki Fjarvaka.
Svo ber ad nefna ordalagid 4 reikningnum en par er gefin utskyringin: ,Innheimta Sparisj6ds
Holahrepps fyrir Ibudaldnasjéd vegna Reiknistofukostnadar®,

Pess ber einnig ad geta ad greidslurnar fra ILS voru ekki eini 4vinningurinn sem Sparisjédur
Holahrepps hafdi af innheimtu fyrir Ibadalanasjéd. Sparisjédurinn fékk hluta af hagnadi
RB i samraemi vid umfang. Pad umfang breyttist Gr pvi ad vera nanast ekkert { mjog mikid.

8.5 Samningur um avéxtun 6ryggissj6ds

Hinn 18. jantar 2002 skrifadi framkvemda-stjéri Ibudalanasjéds undir samning vid
Sparisj6d Hélahrepps um évéxtun 4 300 milljéna kréna dryggissjédi Ibudalanasjéds.
Samkvaemt samningnum skyldu vextir 4 6ryggissjédnun vera 4 hverjum tima 0,20% heerri
en vextir vidskiptareikninga lnastofnana hja Sedlabanka Islands. Undir pennan samning
skrifadi fyrir hond Sparisjods Holahrepps Sigurjon Runar Rafnsson, stjérnarmadur {
Sparisjodi Holahrepps og stjérnarformadur Fjarvaka ehf. Sigurjon var (og er enn pegar
petta er skrifad) jafnframt adstodarkaupfélagsstjori Kaupfélags Skagfirdinga. Sigurjon hafoi
ekki prokuru fyrir sparisjédinn né sampykki stjornar en skrifadi undir med fyrirvara um
sampykki stjornar. Athyglisvert er ad petta gerdist 4 sama tima og Sigurjon var ad semja
um ad Fjarvaki heetti innleidingu FlexCube-hugbtnadarins hja ILS og um endurgreidslu
vegna bess verkefnis. Petta er jafnframt sama dag og ILS samdi vid Sparisj6d Holahrepps
um adgang ad Reiknistofu bankanna. Hér er pvi um pridja samninginn ad raeeda pennan dag
sem undirritadur var af framkvaemdastjéra [LS annars vegar og adstodarkaupfélagsstjora
KS eda framkveemdastjora Fjarvaka (dotturfélags kaupfélagsins) hins vegar.

I skyrslutoku af Gunnari S. Bjornssyni, paverandi formanni stjornar [budalanasjods, svaradi
hann, adspurdur um 6ryggissjod, ad enginn slikur sj6dur hefdi verid til. Arni Gunnarsson,
sem einnig var i stjorn 4 pessum tima, kannadist ekki heldur vid sj6dinn.” begar Gunnar S.
Bjornsson var upplystur um ad pessi oryggissjédur hefdi verid til kannadist hann ekki vid ad
samningur um hann hefdi verid sampykktur af stjérn.* Ekki fannst békun i fundargerdum
um ad pessi samningur hefdi verid lagdur fyrir stjérn Ibidaldnasjéds. I fundargerdum
stjornar Sparisj6ds Holahrepps arid 2002 er ekki ad sjd ad stjorninni sé tilkynnt um tilvist
samningsins, hvad pa ad hann hafi verid borinn undir stjérnina til sampykktar. Hins vegar
er i fundargerd? stjornarfundar 27. mars 2002 fjallad um 300 milljéna kréna innlén fra
ILS og verklag og vinnureglur vardandi umsyslu pess fjar. Jafnframt kemur fram { bréfi
endurskodanda sparisjédsins til stjornar hans sem dagsett er 7. april 2004 ad 4 peim tima
hafdi stjérnin ekki sampykkt samninginn.?

24, Tolvupéstur fra Herdisi Einarsdéttur til rannséknarnefndar Alpingis um Ibtdaldnasjéd o.fl., 26. april 2013.
25. Skyrsla Arna Gunnarssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudaldnasjéd o.fl.

26. Skyrsla Gunnars S. Bjérnssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis um Ibudaldnasjéd o.fl.

27. Fundargerd stjornar Ibudaldnasjéds 27. mars 2002.

28. Bréf til stjornar Sparisj6ds Holahrepps fra Sigurdi Jonssyni, 7. april 2004.



mynd 8.1 Samkomulag Ibidaldnasjéds og Sparisjéds Hélahrepps
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Lita ma 4 6ryggissjodinn sem 1id { lausafjarstyringu Ibidaldnasj6ds. Markmid lausafjér-
styringar er yfirleitt ad tryggja ad naegt laust fé sé adgengilegt svo heaegt sé ad standa vid
skuldbindingar til skamms tima 4 gjalddaga. Lausafé parf par af leidandi ad geyma 4 tryggum
stad svo heegt sé ad ganga a0 pvi pegar porf krefur. Tilgangur lausafjarstyringar er pvi ekki
dvoxtun fjarmagns heldur tryggt adgengi ad fjarmagni. I raun fylgir lausafjarstyringu
oft kostnadur, p.e. kerfisbundid tap, vegna pess ad avoxtun lausafjar er gjarnan leegri en
vextir 4 skuldum. Sa kostnadur getur po6 talist aseettanlegur vegna minni lausafjardheettu.
Vardveisla 6ryggissj60s hja Sparisjodi Hélahrepps, einni minnstu fjarmalastofnun landsins,
f61 1 sér dparfa dheettu fyrir Ibudalanasjéd og stangast pvi 4 vid markmid lausafjérstyringar.
Samningnum fylgdi toluvert meiri métadiladheetta (sj4 kafla 11) fyrir Ibudalédnasjéd heldur
en ef samningur vid burdugri fjarmalastofnun hefdi verid gerdur.

Sigurdur Geirsson var svidsstjori fjdrstyringarsvids [LS & pessum tima en fjrstyringarsvid
sa um avoxtun lausafjar. ,,Oryggissjodur* hefdi pvi att ad vera dvaxtadur ad hans undirlagi.
Svo var ekki. Sigurdur sagdi vid skyrslutoku® ad pessi samningur hefdi hvorki verid gerdur
med hans vilja né sampykki. Honum hafi einfaldlega verid sagt ad buid veeri ad sampykkja
petta. Milljénirnar 300 hefdu sidan verid feerdar 4 reikning Sparisj6ds Holahrepps af

29. Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibudalédnasj6d o.fl.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f

8. kafli
ds vid Fjarvaka

2

»En pessir peningar [6ryggissjodurinn]
voru alltaf i gjorgeeslu hja okkur.

Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir
rannséknarnefndinni.
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»Sparisjodurinn, pinulitill, hafdi enga
burdi og madur bara spyr hvilikt
dhaettumat eda dheettugreining ad
leggja svona stéra tolu i pinulitinn
sparisjod ef eitthvad keemi upp 4.
Hann hafdi aldrei bolmagn, ekkert
bakland til pess ad greida petta.”

Skyrsla Kristjans Valtys K. Hjelm
fyrir ranns6knarnefndinni.

»Hann [Sparisjodur Holahrepps] var
allt of litill, pad var alltof mikil dheetta.”

Skyrsla Sigurdar Geirssonar fyrir
rannsoknarnefndinni.
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rekstrarsvidi Ibudalanasjods og verid i gjorgeeslu alla tid sidan vegna smaedar sparisjodsins.
Sigurdur taldi ad Sparisjodur Hélahrepps hefdi einfaldlega verid allt of litill til ad geyma
pessa uppheaed:

[ minum huga pé purftu fjdsrmélastofnanir ad vera ad dkvedinni steerdargradu
til pess ad ég feeri ad gera vid pa einhverja hundrud milljéna kréna samninga og
pessi sparisjodur var pad ekki.

Paverandi framkvemdastjéri ILS, Gudmundur Bjarnason, var spurdur itarlega um
oryggissjodinn i skyrslutoku®® en hann mundi ekki eftir honum. Jafnframt gat hann ekki
skyrt af hverju svo 6rsmar sparisjodur var valinn til ad geyma petta fé ad 60ru leyti en pvi
ad liklega hafi Sparisjédur Holahrepps bodid god kjor og hann hafi verid ,,akvedinn
vidskiptaadili“ Ibudalanasjéds.

Gudmundur var einnig spurdur { sému skyrslutoku hvort pad hefdi verid edlilegt ad
Sigurjon skrifadi undir samninginn 4n umbods og sagdi Gudmundur ad pad hefdi verid
mjog 6edlilegt. ,, Af einhverjum asteedum hlyt ég ad hafa talid pad ad hann hefdi til pess
fullt umbod, og pé gert med fyrirvara.“ Gudmundur sagdi einnig ad pad kemi sér mjog
& 6vart ad ekkert fyndist { fundargerdum stjérnar ILS um ad samningurinn hefdi verid
lagdur par fyrir.

Sparisjédur Hoélahrepps var einhver minnsta fjarmalastofnun landsins 4 pessum tima
eins adur hefur verid drepid 4 og hafdi takmarkada moguleika 4 ad avaxta féd sjalfur.
Ekki var um annad ad reda en fa adra stofnun til ad avaxta féd og lagdi sparisjédurinn
pad m.a. inn i Sparisjédabankann par sem hann fékk litio eitt heerri vexti en hann purfti
ad greida LS. Samkveemt vitnisburdi Kristjans Hjelms var petta furdulegur samningur
a0 pvi leyti ad Sparisjodur Holahrepps var eingongu millilidur sem ték vaxtamun en
Ibudalanasjédur hefdi getad gert samning beint vid Sparisjodabankann.”’ Stadfesting
fékkst & pvi ad Ibudalanasjédur hefdi getad snuid sér beint til Sparisjédabankans til ad
vardveita féd. Petta vekur spurningar um hvad vakti fyrir Ibudalédnasjodi vid gerd pessa
samnings vi0 Sparisj6od Hélahrepps. Samningurinn virdist ekki hafa verid gerdur med
hagsmuni [budalanasj6ds { huga. Engir slikir samningar voru gerdir vid adra adila og
virdist hugtakid ,,6ryggissjodur® einungis hafa verid til vardandi pennan eina samning.
Alla jafna var ekkert innan Ibidalanasjéds sem kallad var dryggissjodur.

[ umreddum samningi kom fram ad upphadin sem Sparisjédur Holahrepps taeki ad
sér ad avaxta geeti ordid enn herri en 300 milljénir eda allt ad 600 milljénir. I 2. grein
samningsins st4o:

[btidalanasjédur mun bjéda Sparisjodi Holahrepps 4 drinu 2002 ad 4vaxta allt ad
kr. 300 milljonir til vidbotar enda bjédi Sparisjodurinn somu vexti 4 pad fjarmagn
og Ibudalanasjodi bydst hja 6drum lénastofnunum.

Sigurdur Geirsson sagdi vid fyrrgreinda skyrslutoku ad hann hefdi komid i veg fyrir ad
meira fé veeri lagt inn i sparisj6dinn { samreemi vid petta akveedi.

Aukinheldur sagdi Sigurdur Geirsson fra pvi ad framkveemdastjori ILS, Gudmundur
Bjarnason, hefdi beint pvi til sin hvort Ibudalanasjédur geeti 4tt meiri vidskipti vid Sparisj6d
Hoélahrepps. Pad hafi hins vegar ekki komid til greina i huga Sigurdar, hann hafi ekki einu
sinni bedi0 starfsfolk sitt ad afla tilboda fra sparisjodnum pvi hann hafi talid dheettuna of
mikla ad geyma par fé vegna smaedar hans. Hann etladi ekki ad taka abyrgdina 4 pvi ad
geyma par fjirmuni. Sigurdur sagdi ad reyndar hefdi honum fundist sem pad veeri ekki
hjartans mal Gudmundar ad auka vidskiptin vid sparisjodinn, einhver annar hafi haft
pann dhuga. Tilfinning sin hafi verid ad Gudmundi fyndist pad ekki sleemt i sjalfu sér ad
hann setti sig upp 4 moti pessum vidskiptum.

[ 3. grein samningsins var kvedid 4 um ad ILS legdi allt ad helmingi s6luandvirdis vid sélu
hisneedisbréfa inn 4 Sparisj6d Holahrepps til geymslu i a.m k. einn sélarhring. Enginn
innan sj6dsins kunni nokkra skyringu 4 pessu akveedi pegar eftir pvi var innt i skyrslutokum.
Hvad 14 ad baki greininni er pvi 6ttskyrt og ekki audséd hver hafdi hagsmuni af pvi ad

30. Skyrsla Gudmundar Bjarnasonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibtidaldnasj6d o.fl.

31. Skyrsla Kristjdns Hjelm fyrir rannséknarnefnd Alpingis um Ibtidaldnasjéd o.fl.
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petta yrdi gert. Greinin er meira skuldbindandi fyrir sparisj6dinn heldur en [btidaldnasj6d.
»Allt ad helming“ felur ekki { sér neitt lagmark, Ibidalanasjédur var pvi ekki ad brjéta
samninginn p6tt hann legdi ekkert af pessu soluandvirdi inn { sparisj6dinn.

Vid skyrslutoku rannséknarnefndarinnar sagdi Kristjan Hjelm fra pvi ad Sigurjon Ranar
Rafnsson hefdi krafdist pess ad Fjarvaki fengi hluta af vaxtamuninum sem sparisjédurinn
fékk med pvi ad dvaxta 6ryggissjodinn hja Sparisjodabankanum. Kristjan Hjelm paverandi
sparisjodsstjori kvadst hafa praast vid ad verda vid pessum kréfum og hefdi verid latinn
fara fra sparisjodnum sumarid 2004 vegna pessa.

Kristjan Hjelm kvadst hafa fagnad pvi ad fa svona gott innlan i sparisjodinn en pegar leid
ad aramotum hafi komid fram ad Fjarvaki vildi f4 greidd umbodslaun fyrir ad utvega
petta innldn. Hann kvad allt hafa farid i haaloft er hann neitadi ad verda vid kréfunni. , A
endanum beygdum vid okkur undir pad eins og alltaf. Pa 4tti ad reka mig.“ Hann nefndi
einnig atbeina endurskodanda svo og starfsmanns Ibtdalanasjéds ad pessu leyti. b4 nefndi
hann tvo stjérnarmenn i sparisjodnum sem vitundaradila ad pessu.

Ekki er ljost hversu mikill pessi vaxtamunur var og Kristjan Hjelm fyrrverandi
sparisjodsstjori sagdist ekki muna pad naegilega vel en sagdi adspurdur um upphaedina
i skyrslutoku:

Nei, ég man pad ekki. Vid vorum kannski ad na tt ur pessu 2%, ég pori ekki

a0 fara med pad hvad petta var, petta voru einhverjar milljonir og pbad munadi

pinulitinn sparisj6d um.
Hér fyrir ofan md sja hluta af bréfi Sigurdar Jénssonar, endurskodanda hja KPMG, til
stjornar Sparisjods Holahrepps par sem hann stadheefir ad pad hafi verid gert rad fyrir pvi
a0 Fjarvaki nyti hluta avinnings sem félli sparisjo0num i skaut vegna samnings hans vid

[buidalénasj6d um Sryggissjodinn. Ekki hefur tekist ad 4 bréfid { heild sinni fr4 KPMG
par sem bréfinu hefur verid fargad par.

Hvergi { samningnum kemur fram ad Fjarvaki eigi ad njdta avinnings af avoxtun
sparisj6dsins. Gudmundur Bjarnason neitadi pvi i skyrslutoku ad hafa gert slikt ssmkomulag
vid Sigurjon vid undirritun samningsins enda mundi hann ekki eftir gerd hans.

Par af leidandi er eftirfarandi ordalag i bréfi Sigurdar Jonssonar til stjornar sparisj6dsins
nokkud sérstakt:

Pa var gert rad fyrir ad Fjarvaki nyti hluta pess fjarhagslega avinnings sem af
pessum samningi hlytist.

Skyrsla rannséknarnefndar Alpingis um Ibddalénasjéd o.f
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Frétt ar Morgunbladinu 25. september 2003:

Rammagrein 8.3 Stjornendur juku vid stofnfé samhlida KS

VALGEIR Bjarnason, stjornarmadur i Sparisj6di Hélahrepps, segir pad ekki rétt i nidurstodu
Fiarméalaeftirlitsins ad flestir framkveemdastjérar og stjérnarmenn Kaupfélags Skagfirdinga (KS)
hafi att stofnbréf i sparisjédunum adur en détturfyrirtaeki KS gerdust stofnfjareigendur. Fjérvaki,
sem var ad 6llu leyti i eigu kaupfélagsins, keypti tiu stofnbréf { mars arid 2000. P4 keyptu Sigurjén
Rafnsson, adstodarkaupfélagsstjori, og Jén Edvald Fridriksson, framkveemdastjori Fiskidjunnar
Skagfirdings, sinn hlutinn hvor. Heildarfjoldi stofnfjarbréfa var pa ordinn 40 og 25% beirra i eigu
fyrirteekis KS. Sidar hafi fleiri stjérnendur og fyrirtaeki KS keypt bréf i sparisjodnum & sama tima,
adallega 4 arinu 2001 pegar stofnfé var aukid verulega.

I nidurstsdu Fiarmalaeftirlitsins fré 10. september sl. er komist ad peirri nidurstodu ad ekki sé tilefni
til ad skerda atkveedisrétt stjornenda og stjérnarmanna dotturfélaga KS & adalfundi Sparisj6ds
Hoélahrepps par sem hlutur peirra teljist ekki til virks eignarhlutar. Détturfyrirteeki KS eiga teep
40% stofnfjarbréfa i sparisjodnum nd en mega einungis fara med 5% atkveeda & adalfundi
samkvaemt I6gum um virka eignarhluti. Hefdi Fjarmalaeftirlitid talid persénulega hluti stjérnenda
KS til eignarhlutar fyrirteekisins hefdu peir ekki haft atkvaedisrétt 4 adalfundi. Skipta pau atkvaedi
skopum eetli kaupfélagsmenn sér ad na meirihluta i stjérn. Sigurjon Rafnsson er eini fulltrii KS
stjorn en adalfundi og kosningu nyrrar stjorar var frestad f vor vegna deilna um atkveedisrétt og
malinu visad til Fjarmélaeftirlitsins.

Afdrattarlaus nidurstada

,Eg er mjog anaegdur med ad nidurstada Fijarmalaeftirlitsins er eins afdrattarlaus og raun ber vitni.
Eg 4 von & bvi ad adalfundur verdi kalladur saman fljétlega,” segir Sigurjén. ,pad er skodun min ad
til pess ad haegt sé ad svipta einstakling rétti sinum til ad fara med atkvaedi fyrir sinn persénulegan
eignarhlut purfi skyra lagastod sem ekki er fyrir hendi  pessu tilviki.”

Valgeir segir Fjarmélaeftirlitid meta hvert tilvik sérstaklega pegar skodud er steerd virks eignarhlutar.
b4 komi til skodunar hvernig stofnfjarhluta var aflad. bad sé pvi mikilvaegt atridi { nidurstédunni. bar
segi ad flestir einstaklingarnir, sem stjorn sparisjddsins visi til, hafi pegar verid stofnfjareigendur
&dur en samstaeda KS gerdist stofnfjareigandi. bad er ekki alls kostar rétt ad mati Valgeirs og
skilningur gémlu stofnfjareigendanna hafi fra upphafi verid sa ad Sigurjén og Jén hafi verid fulltrdar
dotturfyrirteekis KS pétt peir eettu sjélfir persénulegan hlut.

Hann bendir 4 ad Fjarmalaeftirlitid segi ad framkveemdastjorar séu almennt taldir hafa umbod stédu
sinnar vegna til ad fara med atkvaedisrétt 4 hluthafafundum f beim félogum sem fyrirteeki peirra eigi
hluti 1. bvi séu likur & ad eignarhlutir peirra séu hluti hins virka eignarhlutar. Valgeir og meirihluti
stjornar vilja meina ad pad eigi vid  bessu tilviki og persénulegir eignarhlutir framkveemdastjora
og stjérnarmanna falli undir virkan eignarhlut KS.

Morgunbladid, , Stjérnendur juku vid stofnfé samhlida KS", 25. september 2003. http://www.mbl.is/greinasafn/grein/753736

S& samningur sem hér hefur verio fjallad um vekur furdu rannséknarnefndarinnar fyrir
nokkurra hluta sakir. Fyrir pad fyrsta virdist hann ekki hafa pjéonad hagsmunum sjédsins
heldur pvert 4 moti falid i sér 6parfa dheettu 4n nokkurs synilegs tilgangs. Ad auki vakna
spurningar i tengslum vid adkomu Fjarvaka ad malinu. Gudmundur Bjarnason gerdi
samninginn vid mann sem hafdi ekki umbod til ad skrifa undir samninga fyrir hond

sparisj6dsins en hafdi verid tengilidur Fjirvaka vid Ibudalanasjéd i tengslum vid FlexCube-

verkefnid. Ef [budaldnasjodur tladi Fjarvaka hlutdeild { 4vinningi sparisjédsins er hér

um dulda greidslu til Fjarvaka a0 reeda sem er ameelisvert.


http://www.mbl.is/greinasafn/grein/753736/ 

8.6 KS seekist til ahrifa innan Sparisj6ds Holahrepps

Pad er ljost af skyrslutokum af Kristjani Hjelm og samtali vid Sverri Magnuisson dsamt
umfjéllun { fjolmidlum ad 4 sama tima og Fjarvaki hof vidskipti sin vid Ibudaldnasjéd
hoéfst valdabaratta um Sparisjod Holahrepps. Fjarvaki keypti i mars 2000 tiu stofnfjarbréf
i sparisj6dnum og komst pannig til ahrifa innan hans. A sama tima keyptu tveir
lykilstjérnendur hja KS einnig stofnfjarbréf i sjodnum. Pad voru peir Sigurjén Runar
Rafnsson, adstodarkaupfélagsstjori, og Jon Edvald Fridriksson, framkvamdastjori
Fiskidjunnar Skagfirdings. [ naesta kassa er bladafrétt sem fjallar um 4tékin um sparisj6dinn
og synir ad pau komu til kasta Fjarmalaeftirlitsins.

Valdabaratta pessi kom m.a. fram i pvi ad Sigurjon Rafnsson skrifadi undir bdda
framangreinda samninga sem Sparisjédur Holahrepps gerdi vid Ibudaldnasjod an
umbods stjornar Sparisjods Holahrepps. Auk pess virdist sem samningarnir hafi ekki verid
sampykktir af stjorn sparisjodsins, a.m.k. er peirra ekki getid i fundargerdum stjérnarfunda
hans arid 2002. Saga pessarar valdabarattu verdur ekki rakin hér en ljost er af pvi sem
undan er komid ad margt i peirri sogu er verdugt rannsoknar.

bess ma geta ad pannig vildi til ad margir forstodumenn peirra adila/stofnana sem komu
hér vid sogu tengdust Framsoknarflokknum naid. Porolfur Gislason, kaupfélagsstjori
Kaupfélags Skagfirdinga (KS), var og er ahrifamadur innan Framséknarflokksins.
Gudmundur Bjarnason, framkvemdastjori ILS, var varaformadur Framséknarflokksins
4dur en hann heetti pingmennsku og hof stérf i ILS. Félagsmalarédherra 4 pessum tima
var Pall Pétursson Framsdknarflokki og sonur hans, Pall Gunnar Pélsson, var forstjori
Fjarmalaeftirlitsins pegar eldri stofnfjareigendur i Sparisj6di Holahrepps reyndu ad standa
gegn auknum dhrifum KS { Sparisj6di Holahrepps og mélid kom til kasta eftirlitsins.

Vid pessa sogu er pvi ad beeta ad 1 arslok 2006 14 fyrir ad paverandi félagsmalaradherra,
Magnus Stefénsson, skipadi nyja stjérn [budalédnasjéds. Rannséknarnefndin hefur fyrir
pvi traustar heimildir ad Pérolfur Gislason, kaupfélagsstjori Kaupfélags Skagfirdinga, hafi
s6st eftir pvi nokkud fast ad komast { stjérn Ibudalanasjods & peim tima. Ekki einungis hafi
hann sést eftir pvi ad sitja 1 stjérninni heldur hafi hann sést eftir ad verda stjérnarformadur.
Félagsmalaradherra vard pd ekki vid pessum 6skum heldur skipadi dbreytta stjorn afram
fyrir utan pad ad Kristin Astgeirsdottir gekk dr stjérninni og inn kom Jéhann Arszlsson,
pbingmadur Samfylkingarinnar. Innan stjérnarinnar urdu einnig pau hlutverkaskipti ad
Hakon Hékonarson vard formadur hennar en Gunnar S. Bjérnsson varaformadur.
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