VIBSKIPTARABD ISLANDS
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OF COMMERCE

SKOBUN VIBSKIPTARADS

NUTIMAV ADING

SPARISJODAUMVMHVERFISINS

... skynsamleg tilraun til ad
draga 1ir skordum sem
lagaumhverfid setur ...

... samkeppnisstada er veik,
gagnseei og lagaumhverfi
ohagfellt og eignarhald
oskyrt ...

A undanfornum drum hefur ordid mikil og or préun i starfsemi
sparisjodanna. N1 er svo komid ad peir eru pdtttakendur d flestum peim
svidum sem adrir vidskiptabankar starfa. Framproun og vioxtur
sparisjodanna hefur leitt i ljés talsverd vandkveedi d nuverandi
starfsumhverfi. Nyleg tillaga stjornar SPRON um hlutafjirveedingu
sjodsins er skynsamleg tilraun til ad draga ir peim skordum sem
lagaumhverfid setur sparisjédunum. Pad er pé ljést ad slikur gjorningur

er oraunhaefur moguleiki fyrir marga sjooi.

Lagaumhuverfi sparisjédanna hefur breyst med tid og tima. Upphaflega var
m.a. oheimilt ad framselja stofnbréf, [6gbundid var ad hluti stjornar vaeri
skipadur opinberum starfsménnum og miklar skordur voru settar vid
utgreidslu ards af stofnfjarbréfum. Tekin hafa verid skref 1 rétta dtt hvad
ymsa peetti vardar, en niiverandi fyrirkomulag er pé ekki til pess fallid ad
studla ad frekari frampréun sjédanna. Samkeppnisstada peirra er veik
gagnovart vidskiptabonkunum, gagnsaei og lagaumhverfi 6hagfellt og sidast
en ekki sist er eignarhald 0g rdadstifunarréttur sjédanna oskyr. Vidskiptardd
telur afar brynt ad taka lagaumhverfi og fyrirkomulag kerfisins til
endurskodunar, sé etlun stjornvalda ad tryggja voxt og vidgang pess,
styrkja byggdir sem sjodirnir tilheyra og wvardveita hagsmuni
stofnfjaradila.

SKERT SAMKEPPNISHZAFNI A YMSUM
SVIBUM

Oheppileg eiginfjarsamsetning er vafalaust sa pattur sem helst
dregur ur samkeppnisheefni sparisjodanna gagnvart Sorum
bonkum og fjarmalafyrirteekjum. Eigio fé sjodanna skiptist 1 stofnfé
annars vegar og varasjoo hins vegar. Varasjédurinn hefur myndast
ar uppsofnudum hagnadi fyrri ara en stofnféd er upphaflegt eigio

VIEBSKIPTARABD [SLANDS | KRINGLAN 7 | 103 REYKJAVIK | SIMI 510-7100 | INFOeVI.IS



... erfitt getur reynst ad auka
vid eigid fé bankans umfram

uppsafnadan hagnad ...

... skortur a hamenntudum
einstaklingum med reynslu iir
fiarmalageiranum hefur leitt til
hardnandi samkeppni um
heefustu einstaklingana ...

... nii pegar hafa myndast
skipulagdir markadir med
stofnfjarbréf nokkurra
sparisjoda og liklegt ad sii
proun muni halda dfram ...

fé bankans, sem hefur pdé verid uppfert samfara
verdlagsbreytingum, radstéfun hluta hagnadar og i ymsum
tilfellum med stofnfjdraukningu. { gegnum tidina hafa sparisjodir
verid mjog misjafnlega ardsamir. Pad er pvi litil samsvorun 1
hlutfalli stofnfjar og varasjods a milli sjodanna.

Pad sem verra er, og pa sérstaklega fyrir pa sjodi par sem
stofnfjarhlutfall er lagt, er hversu erfitt getur reynst ad auka vid
eigid fé bankans umfram uppsafnadan hagnad. Samkvaemt 66. gr.
laga um fjarmalafyrirteeki ma eingdngu gefa ut nytt stofnfé a
nafnverdi, ad viobeettri dnyttri heimild til endurmats. Petta er pvi
mun 6skilvirkari leid til ad auka eiginfjdrgrunn sjédanna en ttgafa
hlutfjar hja 60rum fjdrmalafyrirteekjum. Um leid og pessar skordur
skapa mikid 6gagnseei geta peer einnig leitt til pess ad fjarvana
stofnfjaradilar eigi pess ekki kost ad nyta forkaupsrétt sinn. Til ad
beeta grau ofan a svart leidir 16ggjof um ardgreidslur af
stofnfjarbréfum til pess ad ardgreidslustefna midast
undantekningarlitid vid hadmarksutgreidslu ards (dkvedin af
Oryggissjodi Sparisjoda), jafnvel po eiginfjarporfin sé mikil. Slikt
setur sjoounum enn frekari skordur hvad viokemur eiginfjargrunni
peirra. f hardri samkeppni vid 6nnur fjarmélafyrirtaeki getur slikt
reynst sparisjoounum erfidur baggi ad bera.

OJOFN BARATTA UM STARFSFOLK

Pad er ekki eingdngu erfidara fyrir sparisjodina ad draga til sin
fjdrmagn, pvi peir standa einnig halloka i samkeppni um
starfsfolk. Skortur 4 hdamenntudum einstaklingum med reynslu ur
fjarmalageiranum hefur leitt til hardrar samkeppni 4 medal
fijdrmalafyrirteekja um heefustu einstaklingana. A medal pess sem
skrao fjarmalafyrirteeki geta nytt sér i pessari samkeppni eru
kaupréttarsamningar. Hagnadarvon starfsmannsins getur verid
mjog mikil af slikum samningi, auk pess sem launakjor hans er
beintengd arangri fyrirteekisins. Sparisjodunum er ekki mogulegt
ad bjéda slika samninga par sem reglur og fyrirkomulag stofnfjar
bankans bjoda ekki upp & pad. Petta hefur vafalitio leitt til pess ad
sparisjodirnir hafi purft ad sja 4 eftir morgum mikilveegum
starfsménnum til annarra fjarmalafyrirteekja.

OGAGNSZI VEGNA LAGAUMHVERFIS

Til viobotar vid erfidleika sem skapast sokum skertrar
samkeppnisstodu, leidir lagaumhverfi sjddanna til umtalsverds
ogagnseeis og Ohagraedis fyrir hlutadeigandi adila. f64. gr.lagaum
fjdrmalafyrirteeki er kvedid & um ad sala eda annad framsal
stofnfjarhlutar i sparisjodi sé oheimil nema med sampykki
sparisjodsstjornar. Nu pegar hafa myndast skipulagdir markadir
med stofnfjarbréf nokkurra sparisjoda og liklegt er ad st proun
muni halda afram. Ef atlunin er ad halda sparisjodum i formi
sjalfseignarstofnanna veeri skynsamlegt ad fella it framangreint
akveedi laganna. Vid pa breytingu ma gera rao fyrir ad stofnfjarbréf
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... vi0 niigildandi fyrirkomulag
nd reglur um innherjavidskipti
ekki yfir vidskipti med

stofufjarbref ...

... Umradaréttur er
tvimeelalaust i hondum
stofnfjdradila en eignaréttur i
raun ekki til stadar ...

... sterk kjolfesta getur reynst
fyrirteekjum afar vel, ekki sist
niitimavidskiptaumhverfi ...

... vi0komandi verkefnum er
betur komid i héndum
einkadila en hins opinbera ...

veeru skraningarhaeef 4 verobréfamarkadi og veeri pad til mikilla
boéta fyrir vidskiptaumhverfi peirra og eigendur bréfanna.
Ennfremur veeri slikt eeskilegt i 1josi pess ad vid nugildandi
fyrirkomulag na reglur um innherjavidskipti ekki yfir vioskipti
med stofnfjarbréf. Verdmyndun, hagredi og gagnsei myndi
pannig batna til muna, an pess ad nokkur beeri skada af.

VARASJODUR - SJALFALA FE

Eins og 4dur hefur komid fram samanstendur eigid fé
sparisjodanna af stofnfé annars vegar og varasjodi hins vegar. Segja
ma ad stofnfjaradilar sjodanna sinni sama hlutverki og hluthafar
annarra fjdrmalafyrirteekja sem rekin eru med hlutafélagsformi.
Erfitt er a0 atta sig & hvert nakveemt hlutverk varasjéos er. Eftir pvi
sem neest verdur komid er hlutverk pess eigin fjar, sem ekki
tilheyrir stofnfjaradilum, ad studla ad vexti og vidgangi 1 starfsemi
sparisjodsins. Eins og oft vill vera pegar miklir fjarmunir verda til
og eignarhald er o¢skyrt skapast vandamal, enda hefur
varasjoourinn verid helsti prandur i gotu a leid sparisjédakerfisins
til natimaveedingar. Hér er um sjalfala fé ad reeda sem mjog erfitt er
ad meta hverjum tilheyrir. Umradaréttur er tvimeelalaust { héndum
stofnfjaraodila en eignaréttur i raun ekki til stadar. Erfitt er ad sja
hvernig slikt fyrirkomulag pjoni best hagsmunum sparisjédanna.
Vidskiptarad telur pvi seskilegt ad leita sanngjarnra leida vid ad
koma eigin fé sjodanna ad fullu til handa stofnfjaradilum.

SKORTUR A KJOLFESTU GETUR SKADAD
170. gr. laga um fjarmalafyrirteeki kvedur svo a um ad einstokum
stofnfjareigendum sé aldrei heimilt, fyrir sjalfs sins hénd eda
annarra, a0 fara med meira en 5% af heildaratkveedamagni i
sparisjodi. Ennfremur er kvedid 4 um ad enginn megi eignast
virkan eignarhlut 1 sparisjodi. Petta er fyrirkomulag sem ekki er
krafist af 60rum fjarmalafyrirteekjum. Komi til pess ad virkur
eignarhlutur myndist er Fjdrmalaeftirlitinu i raun fyrirmunad ad
sampykkja vidskiptin. Sterk kjolfesta getur reynst fyrirteekjum afar
vel, ekki sist  natimavidskiptaumhverfi. Nain samvinna 6flugra
stjornenda vio sterkan kjolfestufjarfesti, sem getur lagt félaginu til
sérpekkingu og reynslu, getur skipt skopum fyrir
samkeppnisheefni fyrirteekisins. Vid paer samkeppnisadsteedur sem
sparisjodirnir buia vid { dag ma pvi draga 1 efa hvort viokomandi
fyrirkomulag sé sparisjoounum fyrir bestu.

TIMASKEKKJA | MYRASYSLU

Sokum uppruna sparisjodanna hafa sveitarfélog verid storir
patttakendur i stjorn peirra fra upphafi. Akvedin vidhorfsbreyting
hefur ordid 4 undanférnum arum hvad vardar patttoku opinberra
adila 1 rekstri fyrirteekja 4 samkeppnismarkadi. Almenn afstada
hefur préast i pa att ad viockomandi verkefnum sé betur komio 1
héndum einkaadila en hins opinbera. Reynsla og arangur sidustu
ara hefur synt fram 4, svo ekki verdur um villst, ad svo sé.
Einkaveeding bankanna hefur gjorbreytt islensku vidskiptalifi a
skommum tima og skapad verdmeetaaukningu sem ekki a sér
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... pad skytur skokku vid ad enn
skuli einn af steerri
sparisjodum landsins vera ad
fullu i eigu og undir stjorn hins
opinbera ...

... mikilvaegt er ad hafa i huga
a0 hlutafélag getur haft 6nnur
markmid en hamorkun
hagnadar ...

... md pannig segja ad
hlutafjarveeding hefdi i for med
sér rikisvaedingu ...

hlidsteedu 1 sogunni. Med petta 1 huga var mikid fagnadarefni
pegar breytingar voru gerdar a 16gum um fjarmalafyrirteeki ario
2001, sem gerdu stofnfjaradilum kleyft ad kjosa sér alla menn {
stjorn. Adur héfou, 16gum samkveemt, tveir fulltrtar hlutadeigandi
sveitarfélags verid skipadir i stjérn hvers sparisjods. Pad skytur po
skokku vid ad enn skuli einn af sterri sparisjodum landsins,
Sparisjodur Myrasyslu, vera ad fullu i eigu og undir stjérn hins
opinbera. Med farseld vidskipabankanna i huga, telur
Vidskiptarad timabeert ad feera eignarhald sj6dsins i hendur
einkaadila.

HLUTAFELAGAFORMIBD FARSZALASTA
FYRIRKOMULAGID

Erfitt er a0 feera fyrir pvi ad rok ad sjalfseignarformio sé a einhvern
mata hagkveemara en hlutafélagaformid. Sér i lagi hlytur petta po6
ad eiga vi0 par sem viokomandi fyrirteeki er rekid med
ardsemissjonarmioi. [ flestum tilfellum virdast sparisjodir vera
reknir med ardsemi ad leidarljosi, enda annad erfitt 8 markadi par
sem samkeppni er jafn hord. Margir telja p6 sparisjodum eetlad ad
skapa einhvers konar motvaegi vid vidskiptabankana hvad pad
vardar og setja sér breidari markmid. Mikilveegt er ad hafa i huga
a0 hlutafélag getur haft 6nnur markmid med starfsemi sinni en
hamoérkun hagnadar. Sé vilji stjornar fyrir hendi er ekkert sem
meelir gegn pvi ad hlutafélag stefni ad hvada markmidi sem er, svo
lengi sem pad er innan ramma laganna. Hlutafélagaformid hefur
synt yfirburdi sina gagnvart 60rum félagaformum og leikreglur
pess eru pekktar. Pad er pvi farseelast ad petta form verdi radandi
fyrirkomulag i sem flestum tilfellum. Morg af fyrrgreindum
vandamalum ma leysa med pvi ad breyta sjodum ur
sjalfseignarstofnunum i hlutafélég. Pad er pvi engin tilviljun ad
stjorn SPRON hefur lagt fram tillogu pess hlj¢dandi.

I HLEKKJUM MISLUKKABDRAR LOGGJAFAR
Meo ofangreint i huga er edlilegt ad spyrja sig hvers vegna allir
sparisjodir umbreyta ekki sparisjodum i hlutafélag likt og stjorn
SPRON hefur lagt til. Samkvaemt 73. gr. laga um fjarmalafyrirteeki
er heimilt ad breyta sjoonum 1 hlutafélag ad uppfylltum akvednum
skilyroum.

Astaeda pess vidkomandi heimild er ekki nytt er einfold. [ peim
tilfellum par sem hlutfall stofnfjar er lagt samanborid vid varasjod
mun umbreytingin ekki eingéngu ryra virdi bréfanna, heldur mun
stjorn bankans vera framseld. Pannig veeri brédurpartur hlutafjar 1
eigu sjalfseignarstofnunar peirrar er heldur utan um pann hlut sem
hefur verid eyrnamerktur varasjodi. Stofnfé veeri pvi alls ekki
metid a markadsvirdi vid gjorninginn. Til ad baeta grau ofan a
svart, pa veeri stjorn sjalfseignarstofnunarinnar ad fullu skipud
opinberum adilum. Ma pannig segja ad hlutafjarveeding hefdi i for
me0 sér rikisveedingu a vidkomandi sjédum. Petta er 1 hroplegu
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... pad er mikilvaegt ad
umbreyting kerfisins hljoti sem
minnsta thlutun af halfu hins
opinbera ...

... pad er fagnadarefni ad

rekstrarumhverfi krefjist
adhalds, sveigjanleika og
skilvirkni ...

6samreemi vid stefnu stjornvalda og Vidskiptarad leggur rika
aherslu a ad gerd verd bragarbdt par a.

TRYGGJUM FRAMTID SPARISJOBANNA

Pad er ljost ad ymsar leidir eru feerar til ad koma eignarhaldi
sjodanna i betra horf. Sa moguleiki sem stendur stofnfjareigendum
til boda i dag er ekki fysilegur kostur fyrir marga sj6oi. Pad er afar
mikilveegt ad tekid verdi tillit til peirrar veromeetaskopunar sem
stjornir sjédanna hafa skapad pegar utfeersla um fyrirkomulag
umbreytingar er konnud. Ad sama skapi er enn mikilveegara ad
breyting kerfisins hljéti sem minnsta ihlutun af halfu hins
opinbera. Tekin hafa verid skref i rétta att hvad ymsa paetti vardar,
en naverandi fyrirkomulag er pé ekki til pess fallid ad studla ad
frampréun sjédanna. Samkeppnisstada peirra er veik gagnvart
vidskiptabonkunum, gagnsaei og lagaumhverfi dhagfellt og sidast
en ekki sist er eignarhald og radstdfunarréttur sjodanna dskyr.
Vidskiptarad telur afar brynt ad taka lagaumgjord og fyrirkomulag
kerfisins til endurskodunar, sé eetlun stjornvalda ad tryggja voxt og
vidgang sparisjédanna, styrkja peer byggdir sem peir tilheyra og
vardveita hagsmuni stofnfjaradila.

[ hardri samkeppni natimans er mikilvaegt ad vera vel 1 stakk
buinn til ad meeta peim égnunum og teekifeerum sem upp koma.
Pad er fagnadarefni ad rekstrarumhverfi krefjist adhalds,
sveigjanleika og skilvirkni. Slikt er til marks um pa miklu préun
sem ordid hefur og ber vott um ad samkeppnin sé mikil. Pad er pvi
enn mikilveegara ad leysa mal sparisjodanna sem allra fyrst, svo
peir geti keppt vid onnur fjarmalafyrirteki a jafnréttisgrundvelli.

Néanari upplysingar veitir Frosti Olafsson, hagfredingur
Vidskiptarads fslands i sima 510 7100.
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