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Efni: Svar vid fyrirspurn { tilefni af greinargerd Framkvemdastjornar
ESB til EFTA-domstélsins { mdli nr. E-16/11 (ESA og
Framkvamdastjorn ESB gegn Islandi).

Visad er til bréfs raduneytisins, dags. 6. jani 2012, par sem déskad er
eftir umsdgn og mati Sedlabanka Islands 4 pvi hvort og pé hvernig
hinir nyju bankar, sem settir voru & laggirnar eftir efnahagshrunid,
hefdu  getad  fjarmagnad  skuldbindingar  Tryggingarsj6ds
innsteedueigenda og fjarfesta. Er pad i tilefni af fullyrdingu i
greinargerd framkveemdastjérnarinnar i mali EFTA-démstolsins nr. E-
16/11.

Sedlabankinn er peirrar skodunar ad fullyrding si sem um radir, um
a0 hid nyja og trausta bankakerfi (,.. new and financially sound
banks... ") hefdi getad axlad per skuldbindingar sem visad er til, sé
rong vegna bess ad bzr skuldbindingar hefdu gert bankakerfid
ostarfhaeft, en omogulegt hefdi verid ad bregdast vid pvi.

Umségn bessi skiptist { tvo paetti. [ fyrsta lagi er skodad hvort
stjornvold hefou formlega séd getad tekid 4 malum eins og lagt er upp
med 1 fullyrdingunni sem um raedir. { 66ru lagi er lagt mat 4 pad hvort
mdogulegt hefdi verid ad veita naudsynlega fjairmuni 4 peim tima sem
atvik attu sér stad.

Vid skoBun 4 fyrra atridinu ber { fyrsta lagi ad lita til pess ad vid
stofnun nyju bankanna fér fram mat 6hads adila 4 eignum og skuldum
sem fluttar voru { pa. Fjarmaélaeftirlitid gerdi einnig krofur um lagmark
eiginfjarhlutfalls, lausafjarkrofur auk pess sem nyju bankarnir purftu
ad uppfylla viss skilyrdi um ghettustyringu, stjornarhaetti o.fl. Medal
beirra skilyrda sem Fjarmaélaeftirlitid setti var 16% eiginfjarhlutfall,
pbar af 12% sem samanst6d af eiginfjarpaetti A.

bessi undirbuningur fér fram 4 arinu 2009. Efnahagsreikningar nyju
bankanna voru ekki komnir { endanlegt horf fyrr en 4 seinni hluta ars
2009 og efnahagsreikningur Landsbankans var ekki tilbdinn fyrr en i
desember 2009. [ september 2009 hofdu protabl gémlu bankanna enn
ekki akvedid hvort peir myndu nyta kauprétti 1 nyju bénkunum.

Samkvaemt efnahagsreikningum nyju bankanna i arslok 2009 voru
eignir peirra 2.536 makr. og eigid fé peirra nam 340 mé.kr.



Skuldbindingar tryggingarsj6dsins vegna innstedna { GtibGum
Landsbankans { Hollandi og Bretlandi namu, skv. forsendum 1 bréfi
utanrikisraduneytisins, kronugreidslu a0 fjarhaed um 707 ma. kr., eda
um 28% af heildareignum bankanna. bvi er ljost ad ef peim hefdi verid
gert ad greida skuldbindingar tryggingarsjodsins hefdi skilyrdi fyrir
starfsleyfi ekki veri®d fyrir hendi enda skuldbindingin meira en tvofalt
eigid fé bankanna. Augljéslega hefdi eiginfjarstada bankanna ordid
svo veik ad pad hefdi komid i veg fyrir lantSkur peirra eda aukid
eiginfjarframlag.

Meirihluti eigna bankanna var { {slenskum kronum. Virkur
gjaldeyrisjofnudur var teplega 90 ma.kr. { lok ars 2009 eda teplega
25% af eiginfjargrunni bankanna. Af pvi ma vera ljést ad ekki voru til
stadar erlendar eignir sem bankarnir hefou getad selt fyrir krénur svo
unnt veeri ad fjarmagna tryggingarsjodinn.

Lausafjarstada nyju bankanna priggja skv. reglum Sedlabankans var
um 300 makr. i lok september 2009. Kréfur um laust £&¢ voru hins
vegar auknar par sem vitad var m.a. ad mikil Ovissa rikti um
eignasafnid og eftir var ad faera nidur vissar kréfur. Einnig var vitad ad
mikill hluti innlana purfti ad vera til reidu par sem storir
innsteedueigendur voru adeins med innlan til skamms tima. Pvi var um
ad razda toluvert leegri fjarhad sem matti telja til lauss fjar.

Sedlabanki Islands hefur undir héndum svar Fjarmalaeftirlitsins um
hid sama, dags. 11. jini 2012. Ad teknu tilliti til pess sem hér hefur
veri0 sagt vill Sedlabankinn ad 60ru leyti taka undir pad sem fram
kemur 1 svari Fjarmalaeftirlitsins.

bad er pvi mat Sedlabankans, ad par adgerdir sem lagdar eru til i
fullyrdingunni hefdu purrkad algerlega upp allt laust f€ og eigid fé
hinna nyju banka, og kallad 4 aukna fjarmognun, sem ekki var fyrir
hendi. Pvi verdur ad telja ad fjirmdgnunin sem um radir, p.e. ad safna
fjarheedum ad jafnvirdi annars vegar 1,322 milljardi evra og hins vegar
2,254 milljordum breskra punda, { islenskum krénum, hafi verid med
ollu 6moguleg 4 peim tima sem atvik attu sér stad.

Sem fyrr segir nam skuldbinding tryggingarsjodsins vegna innstaedna i
utibbum Landsbankans i Bretlandi og Hollandi 707 milljoroum
islenskra kréna pegar atvik gerdust. Til samanburdar ma nefna ad
fjarhaedin nam 47% af vergri landsframleidslu fslands 4rid 2009. Til
samanburdar ndmu 47% af vergri landsframleidslu evrusvadisins arid
2009 4.160 milljoroum evra og samsvarandi hlutfall af
landsframleidslu Bretlands nam 3.700 milljérdum punda.



bvi ma vera ljést ad fjarmodgnun af peirri steerdargradu hefoi verid nyju
bonkunum med 6llu 6moguleg og 4 pad liklega vid um hvada banka
sem er. Rétt er ad hafa { huga ad hinir nyju bankar hofou ekkert
lanstraust. Adgengi peirra ad erlendum lanamorkudum var ekkert og er
raunar enn hverfandi. Sem demi ma nefna pa lauk einn af nyju
bonkunum, Arion banki hf, i mai sl. vid skuldabréfatitbod, med
sértryggdum  skuldabréfum, par sem seld voru skuldabréf til
fagfjarfesta fyrir 1,22 milljard islenskra kréna. Ljost mé vera ad sterd
sliks Gtbods sem er 4 feeri nyju bankanna, jafnvel premur arum eftir ad
atburdir attu sér stad, er hverfandi i samanburdi vid pa fjarhaed sem
reett er um { fullyrdingunni sem hér um redir. Enginn annar islenskur
banki hefur reynt slikt skuldabréfaitbod 4 peim tima sem lidinn er fra
efnahagshruninu.

Einhver kynni ad alykta sem svo ad rikid, sem stor eda eini eigandi
nyju bankanna, hefdi getad komid peim til adstodar. Tvennt hefdi
komid til greina. Annars vegar fjarmoégnun innanlands med
skuldabréfautbodum rikissjods. Telja verdur ad per sterdir sem hér
um raedir hefdu verid svo hdar ad slikt hefdi verid med 6llu dmogulegt.
Lita verdur til pess ad & pessum tima rikti mikil évissa um kostnad
hins opinbera af fjarmalahruninu. Horfur voru 4 ad skuldir hins
opinbera geetu farid umtalsvert yfir 100% af landsframleidslu, ad
Icesave-skuldbindingunni  fratalinni.  Aukin  skuldabréfautgéfa
rikissjdds, sem naudsynleg var m.a. vegna stofnunar bankanna, var
talin vid mork hins mogulega. Lantaka rikissjéds umtalsvert umfram
pad hefdi teflt sjalfbaerni skuldastédu rikissjods i tvisynu og peim
markmidum um halla 4 rikissjodi sem var hluti af efnahagsaztlun
stjorvalda i samstarfi vid Alpjodagjaldeyrissjodinn.

Erlendir lansfjarmarkadir voru lokadir rikissjédi, medal annars vegna
Icesave deilunnar og adgerda breskra stjérnvalda (e. freezing order).
Voru adgerdir breskra stjérnvalda sérstaklega pungberar, og attu sinn
patt i pvi ad islenska rikinu budust einungis tvihlida lan fréd
Nordurlondunum og Alpjoédagjaldeyrissjéonum, sem skilyrt voru vid
pad ad peir fjarmunir yrou ekki notadir til greidslu & pvi sem
tryggingarsjodurinn var krafinn um. Raunar mé4 benda 4, ad
lanamarkadir voru pvi sem nest lokadir islenska rikinu alveg fra
arsbyrjun 2008, og pad pd lansheefismat hafi 4 peim tima verid afar
hatt, en pad mat atti svo eftir ad hridfalla i kjolfar efnahagshrunsins.
Alpjodlegir lanamarkadir voru pvi ekki einungis algerlega lokadir
islenska rikinu, i 6llum hefdbundnum skilningi, heldur atti pad enn
frekar vid um islenska bankakerfid.

bott rikissjodi tekist um sidir ad ljika vid Utbod 4 erlendum
fjarmalamorkum, sem reyndar var stersta utgafa rikissjods sidan arid
20006, var fjarhed peirrar Utgafu ekki nalegt pvi ad brda pad bil sem
fullyrdingin lytur ad. Tilgangur Gtgafunnar pa var einkum s, ad lengja
i flfarmognun rikissjods, 1 pvi skyni ad styrkja gjaldeyrisforda landsins



fyrir verulegar endurgreidslur af erlendum lanum sidla ars 2011, og
byggja upp traust 4 greidslugetu sjodsins 4 erlendum morkudum.
Sterri lantaka i 68rum tilgangi hefdi med 6llu eydilegt moguleika
rikissj6ds til pess ad 6dlast varanlegan adgang ad erlendu lansfé.

P4 syna ofangreindar stadreyndir glogglega ad fullkomlega 6raunseett
er ad tryggingarsjodurinn hefdi sjalfur getad fjarmagnad sig 4 peim
tima pegar atvik gerdust. Moguleikar hans hefou i besta falli getad
ordid svipadir og islenska rikisins, med &byrgd bess, eda islenskra
banka 4 pessum tima.

Vegna bess sem ad framan er rakid er Sedlabankinn peirrar skoGunar
ad su fullyrding sem visad er til i bréfi rdduneytisins, og sem leitad er
umsagnar um, sé¢ i Ollum meginatridum roéng, vegna bess ad beer
skuldbindingar sem leitt hefdu af pvi ad bregdast vid med peim hatti
sem fullyrdingin kvedur 4 um hefou ekki adeins gert hid nyja
bankakerfi startheeft, heldur hefdi verid 6gerlegt ad koma pvi 4 fot
undir peim kvédum sem fullyrdingin gerir rad fyrir.
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