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Samkeppnisadstaedur fyrirtaekja i bankakreppu

Pad er vandaverk ad stjérna banka & penslutimum og na pa ad taka akvardanir um Gtlan sem
tryggja fjarhagsstddu og langtimaardsemi bankans. | benslunni sjast sidur vandamalin i
utlanunum, heldur birtast pau ekki fyrr en komid er inn i kreppuna. ba reynir & hversu gédur
hver skuldari er og pvi eru bankarnir nt a8 taka afleidingum af slaemum akvérdunum um Gtlan
og onnur vidskipti sidustu ara.

Baedi a penslu- og krepputimum er mikilveegt ad bankastjérnendur séu trdir grundvallar
leikreglum { vidskiptum og fylgi g6dri bankavenju. Fyrir bann hop sem hér er parf ekki ad rekja
afleidingar peirra mistaka sem urdu i rekstri okkar banka & sidustu arum. Eg tel ad nu i
bankakreppunni sé ekki minni haetta & ferdum og bvi mikilveegt ad innan bankanna séu
akvardanir teknar af yfirsyn, reynslu og mannviti og ad metin sé baedi sérstada einstakra
viéskiptavina og markadsadsteedur i heild.

Med sama heetti er vandasamara ad stjorna einkafyrirtaekjum i kreppu. béa bua fyrirtaeki
skyndilega vid ofyrirsédar adsteedur og jafnvel furulegar eins og vid upplifum hér & Islandi i
dag. Stjérnendur fyrirtaekjanna purfa, eins og bankamenn, a® bregdast vid og taka afleidingum
fyrri dkvardana og er pad yfirleitt sarara en i penslunni. | kreppunni verda mistokin augljés og
oft dvidradanleg. Pannig er stadan 4 islandi nt og spurningin sem é&g vil reifa hér a pessum
fundi er, hvernig samkeppnisadsteedur fyrirteekja eru i pessu ,surrealiska“ samkeppnisumhverfi
sem bankakreppan hefur skapad.

islenskum fyrirtaekjum vil €g her skipta i tvo flokka eftir morkudum. Annars vegar pau islensku
fyrirtzeki sem keppa med sinar vorur og pjdnustu & erlendum mérkudum eda vid erlend fyrirtaeki
hérlendis. Hér & ég vid Utgerdarfélog, fiskvinnslufyrirtaeki, samgéngufyrirteeki, fyrirtaeki i ferda-
idnadi og alver, auk allmargra idnfyrirtaekja.

Fyrirgreidsla banka vié pessi fyrirteeki, sem keppa & erlendum mérkudum hefur almennt ekki
mikil ahrif & samkeppnisumhverfi a islenska markadnum. bvi geta bankar veitt peim
fyrirgreidslu og adstod an pess ad raska samkeppnisstddunni, heldur getur pad fremur styrkt
atvinnulifid i heild.

Hins vegar eru fyrirteeki, sem eingdngu keppa & islenska markadnum, pessum smaa, lokada
markadi, sem vid baum vid. | beim hopi fyrirteekja eru allflest verslunar- og bjonustufyrirtaeki,
iénfyrirtaeki, fasteignaféldg, teeknifyrirtaeki og fleiri og fleiri. Med 68rum ordum er hér um ad raeda
flest pessi venjulegu islensku fyrirteeki, stor og sma, sem eiga i innbyrdis samkeppni a
innlendum markadi.

Hrun bankanna & lidnu hausti samhlida gengisfellingu og samdreetti i eftirspurn, hefur komid
harkalega vid flest pessara fyrirtaekja. Gildir pa einu p6 pau hafi verid rekin med hefdbundnum
heetti, hafi ekki tekid oedlilega dheettu og hefdu liklega gengid ageetlega, ef pau veeru starfraekt i
einhverju af okkar nagrannalondum i Evrépu, pratt fyrir nidursveiflu par.



Oll islensk fyrirtaeki sem vinna & innlendum markadi hafa burft ad draga saman i rekstri til ad
meeta minni eftirspurn og moérg hafa gert radstafanir vardandi fjarmégnun til pess ad tryggja
fiarhagsstodu sina. En i sumum tilfellum hefur pad ekki dugad til, og vegna skuldastédu hafa
bankar verid knunir til ad taka fyrirteeki af hluthéfunum eda eigendunum. Bankarnir réda ni
rekstri allmargra fyrirtaekja, oft med 68rum kréfuhdfum. | okkar smaa, vidkveema samkeppnis-
umhverfi skapar petta vanda og o6edlilega stodu gagnvart 66rum fyrirtaekjum, sem eiga i
samkeppni vid pau fyrirteeki sem bankarnir hafa vakid upp aé nyju eftir prot peirra. Vegna pess
hve smar markadurinn hér er pa skapa bankarnir med pessu samkeppnisadsteedur, sem eru
60ruvisi en | venjulegu arferdi og mjog dedlilegar ad margra démi. bessi vandi ,the moral
hazard” er alpj6édlegur vandi og felst i peim sidferdisvanda ad akveda ad hve miklu leyti & ad
bjarga eda stydja vid pba sem verst standa og pa a kostnad peirra, sem eru { skilum og standa
vid sina samninga.

En hvada leikreglum eettu bankar ad fylgja vié prot peirra fyrirtaekja sem eingdéngu keppa 4
innlendum markadi vié nlverandi adsteedur bankakreppunnar?

- | fyrsta lagi eiga bankar ad hafa pa meginreglu ad vinna pétt med eigendum hvers
fyrirteekis ad fjarhagslegri endurskipulagningu. Ef fyrirteeki® hefur pannig eiginfijarstééu
og rekstrarafkomu ad etla megi ad pad geti stadid vid skuldbindingar sinar og
greidslugeta pess, nai ad greida nidur skuldir pess innan aseettanlegs tima, eru
forsendur fyrir studningi bankans. Banki getur lengt lan pessara fyrirtaekja, breytt ldnum i
vikjandi lan eda eignast takmarkadan hlut i fyrirtsekinu.

- [ annan stas gildir hja fyrirteekjum, sem hafa gengid & allt sitt eigi® fé, skuldsetning er
Ohdfleg eda aframhald er & rekstrartapi, pa verdur oft ekki hja pvi komist ad félagio fari i
prot, par sem fyrirtaekid er i reynd ordid gjaldprota

- Akvérdun banka um ad hastta fyrirgreidslu vid fyrirteeki og samstarfi vid eigendur og setja
fyrirtaekid par med i greidslustddvun, eda gjaldprot er afdrifarik og markar skyr timamét.
Sambhlida peirri akvordun barf bankinn ad svara pvi hvort rekstrinum verdi lokad eda
gera radstafanir til ad selja fyrirtaekid strax.

islensku bankarnir hafa hins vegar i nokkrum tilvikum valid pa leid ad undanfornu ad
taka yfir meirihluta hlutafiar og bannig abyrgd & eignarhaldi & rekstri fyrirteekja.
Bankarnir, sem steersti eignaradilinn halda sidan afram rekstri hins gjaldprota félags i
hardri samkeppni vid 6nnur fyrirtaeki i sému grein & pessum smaa, lokada markadi. Eg
tel pessa leid bankanna afar haepna og skekkja miki® samkeppnisumhverfié, gagnvart
66rum feldgum | sdému grein og mun betta tefja fyrir peirri endurreisn sem
atvinnufyrirteekin purfa ad ganga i gegnum.

Til ad skyra betur pann vanda sem eignarhald bankanna skapar og hvernig pad skekkir
samkeppnisstddu & innlenda markadnum vil ég taka nokkur deemi.

A.  Arion banki ték i mars yfir eignarhald & Pennanum, sem nokkrum vikum sidar for i
gjaldprot og skipti um kennitdlu. Eg hef fylgst med starfsemi Pennans sidan, pvi Nyherji
tapadi hluta af sinum kréfum & Pennann vid kennitoluskiptin og hefur jafnframt sidan
purft ad beita sér hardar i samkeppninni vié vaxandi samkeppnisstyrk Pennans. Eg hef



a sama tima undrast pbad hvers vegna rikisbankinn Arion telur rétt ad taka patt i rekstri
boka- og skrifstofuteekjaverslana i samkeppni vid vidskiptavini sina. Liklega er svarid,
ad bankinn telur sig vera ad verja sinar eignir og vilji selja peer sidar gegn haerra verdi.

En ba komum vid ad prinsippspurningu: begar fyrirtaeki verdur gjaldprota er pa ekki
edlilegt og rétt ad banki taki afleidingum sinna akvardana, med pvi annad hvort ad loka
fyrirteekinu eda selja pad strax, a pvi verdi sem pa faest fyrir pad. Erlendis er peirri reglu
vida fylgt mjog akvedid ad fari fyrirteeki i gjaldprot pa er starfseminni haett, og reksturinn
seldur ur félaginu asamt 6drum eignum og buid pannig gert upp. Oft gerist pd, ad
bankinn beitir sér fyrir pvi ad fyrirtaekid er selt til nyrra eigenda, 48ur en kemur til
gjaldprots og nyir eigendur halda pannig rekstrinum afram. | badum tilvikum tekur
erlendi bankinn strax a sig sitt fjarhagstjon, pegar gjaldprotid verdur, en heldur ekki
sjalfur afram rekstrinum, med meira og minna éraunhaefar veentingar um pad ad geta
unnid upp bad tap sem pegar er ordid, med pvi ad reyna ad na betri arangri en fyrri
eigendur nadu i samkeppni & markadnum, og ba ad sjalfsogdu & kostnad keppi-
nautanna. Stadreyndin held ég ad sé su ad audvelt adgengi beirra bankamanna sem
veljast til ad reka fyrirtaekin meetti nefna ,fé an hir8is" og pad er ekki liklegt ad pad fé
skili sér betur en hlutafé fyrri eigenda.

Neest ma nefna markadinn fyrir bifreidainnflutning 4 islandi. | dag & hver priggja stéru
bankanna sitt bifreifaumbod eda er komid med rekstur beirra i fangid. bvi er
rikisbankinn Arion i samkeppni vid rikisbankann Landsbankann & bilasélumarkadnum
og beir badir keppa vid islandsbanka, sem er i eigu rikisins eda protabus Glitnis. Ogi
sameiningu keppa bifreidaumbod pessara rikisbanka vid pau bifreidaumbod, sem bo
eftir standa eins og Bernhard, Suzuki umbodid, Bilabid Benna, Brimborg og fleiri. Og
hvad aetla bankarnir ad eiga umbodin lengi? Er liklegt ad innflutningur og sala bifreida
blomstri & neestu misserum? Er ekki réttast ad bankarnir selji pessi bifreidaumbod
strax og taki & sig pad tjon, sem beir hafa pegar ordid fyrir? bad er rong stefna ad
bankar safni med pessum heetti upp fyrirteekjum, fasteignum eda o68rum
fullnustueignum og haldi pessum afturgdngum starfandi afram i samkeppni vid
vidskiptavini sina. Astaeda er til ad minna 4 ad i sidustu efnahagslaegd 1990 — 1993
gerdist petta med svipudum heetti. begar bankarnir settu pa eignirnar um sidir a
markadinn verdfelldu peir ekki bara pessar eignir heldur allan markadinn og par med
vedin sin | pad var peim dyrkeypt pa.

Samkvaemt fréttum hefur Landsbankinn tekid yfir eignarhald a Hdsasmidjunni.
Hasasmidjan starfar & markadi, par sem ordid hefur tugprosenta samdrattur, sjalfsagt
yfir 50%. Flest fyrirteeki sem keppa vid Husasmi6juna eiga pvi einnig i einhverjum
rekstrarvanda. Stadan er hins vegar su, ad Husasmidjan eda eigendur hennar virdist
hafa veri® med mestu skuldsetninguna eéa i lakastri stédu, og pvi komst félagid i prot.
Pegar s timamétadkvordun um gjaldprot liggur fyrir, hvad er pvi til fyrirstodu ad loka
verslunum Husasmidjunnar? Afkastageta i verslun er allt of mikil, og frambodid parf pvi
ad minnka. Hvers vegna ma pa ekki selja strax eina og eina verslun e8a fyrirtaekid i
heild & pvi verdi sem fyrir pad faest? Pannig feeri leikurinn aftur ad jafnast,
keppinautarnir geetu hugsanlega keypt eitthvad af verslunum Husasmidjunnar, 68rum
yrdi lokad. Midad vid aframhaldandi eignarhald Landsbankans & Husasmidjunni ma
ljost vera, ad keppinautar eins og Jarnvoruversiunin Brynja, Byko e&a allar



blémabudirnar sem keppa vid Blomaval, na ekki peim vidskiptavinum, sem enn versla
vid Hulsasmidjuna. Stadreyndin er ad Husasmidjan eda eigendur hennar uréu
gjaldprota, en nG er Husasmidjan uppvakningur eda afturganga, endurreist med
flarmagni fra rikisbanka. Med pvi ad keppa afram & markadnum knyr rikisbankinn
keppinauta Hasamidjunar til ad draga Ur sinum umsvifum fra pvi sem or8id heféi, ef
fylgt hefdi verid peirri leikreglu ad loka fyrirtaekinu eda selja pad.

Eg vil a8 lokum taka daemi um fyrirteeki & svidi i upplysingateskni. | byrjun sumars lauk
svokolludum naudasamningum fyrir hlutafélagid Teymi hf., sem er médurfélag nokkurra
fyrirtaekja i upplysingateekni. Skuldir samsteedunnar voru pa sjalfsagt naleegt 45
milljdréum.

Rikisbankinn Landsbankinn atti um 60% af kréfunum og protabu Straums Burdarass
um 15%. Veentanlega undir forystu pessara adila var i naudasamningum akvedid ad
faera nidur eda afskrifa skuldir um teepa 30 milljarda, taeplega 30 pusund milljonir kréna.
i félaginu voru skildar eftir naer 15 milljarda kréna skuld, en bad er su fjarheed sem gert
var rad fyrir ad félagid geti borid. Reyndar hefur skuldsetning Teymis verié med peim
heetti 8 lidnum misserum og arum, ad félagié hefdi sjalfsagt fyrir Iongu att ad vera farid i
prot. Pad er hins vegar sérstakt umfjdllunarefni, hvernig fyrirteeki sem tengdust
eigendum bankanna gatu med adgangi ad 6edlilega miklu fjarmagni n4d samkeppnis-
forskoti og markadshlutdeild & kostnad fyrirteekja i venjulegum rekstri. En pbad er 6nnur
saga sem raunar gekk ekki upp frekar en dnnur skuldaséfnun, en olli pé gifurlegu tjoni
a medan & pvi stod.

Vid yfirtéku bankanna & Teymi hf. voru gefnar yfirlysingar um ad til steedi ad selja
félagid eda félogin og skyldi ferlié fara fram med gegnsaejum haetti. En hvad gerist svo?
| stad pess ad draga saman og selja einingar Gt Ur Teymi, pa blasa fulltrtar
rikisbankans til séknar i sidustu viku. Akvedid er ad sameina 3 mjég god hugbtinadar-
félog inn undir Skyrr, gdmlu Skyrsluvélar rikisins. Samhliéa er pvi lyst yfir ad nu eigi a8
saekja fram a markadnum i samkeppni vid &ll hugblinadarhds landsins.

Hvada stefna eda framtidarsyn Landabankans liggur hér ad baki? Teymi er fyrirtaeki
sem var gjaldprota, en nu afturgengié fyrir atbeina rikisbankans Landsbankans, med pa
stefnu ad herja & énnur hugbtnadarfyrirteeki 4 [slandi. Pad ma hverjum hér inni, sem
hugsar um pessa hluti vera ljost, ad & hugblinadarmarkadnum, par sem ordid hefur
tugprésenta samdrattur i eftirspurn, pa hlaut eitthvad undan ad lata eftir bankahrunié i
haust. Bresturinn vard, pegar Teymi og détturfélég Teymis ur8u gjaldprota, 6fser um ad
greida teeplega 30 pusund milljonir. En rikisbankinn akvedur pa ad fresta pvi ad horfa
framan i tapid, sem beir hafa pegar ordid fyrir. bess i stad virdist setlunin ad reka
fyrirtaekid og endurskipuleggja pad og reyna ad selja pad & haerra verdi, eftir nokkur
misseri eda ar. Eg dreg ekki | efa ad rikisbankinn hefur orugglega fjarhagsstyrk til pess,
og ef ekki pa hefur hann greidan adgang ad auknu fé Ur vasa mddur sinnar. En
stjornendum Landsbankans ma vera jafnljost a8 um leid og peir bakka upp
soknarpunga Skyrr & hugblunadarmarkadnum, svo pad fyrirtaeki purfi ekki ad faekka
starfsfolki eins og menn stata sig af, pa eru likur & ad 6nnur hugbUnadarfyrirteeki verdi
ad adlaga sig ad markadnum og verdi sidur feer um ad skila edlilegri afkomu og greida
sinar skuldir. Stjérnvdldum hlytur ad vera ljost ad hér er alls ekki verid ad fylgja réttum



leikreglum vidskiptalifsins, peim prinsippum, sem alltaf er svo mikilvaegt ad fylgja, ekki
sist a svona timum.

Oll pbau inngrip sem rikisbankarnir hafa att i innlenda samkeppnismarkadinn skapa heettu a
pvi ad vid endum i beim spiral, ad bankarnir eignist bara fleiri byggingavoruverslanir eda
bléomabudir, bifreidaumbod, hugbunadarfyrirteeki eda tryggingafélog eda dnnur fyrirtaeki, sem
keppa & pessum litla, vibkvaeema markadi, par sem rikisbankarnir hafa ordid ad stérum
patttakendum nu & stuttum tima. bad var aldrei etlunin ad Landsbankinn yrdi med
byggingavorudeild, bilasolu eda blémabud. bvi er lifsspursmal ad pad 1ogmal um hvernig
atvinnulifié 4 ad adlaga sig ad raunveruleikanum vid svona adsteedur fai ad virka og ad paer
einingar, sem lenda i proti verdi ekki endurreistar jafnédum af bénkum.

Eitt vil ég leggja aherslu &, ad ég hef att agaet vidskipti og samstarf vid fjoimarga starfsmenn
peirra fyrirtaekja, sem ég hef hér nefnt og ber mikla virdingu fyrir starfsménnum og
stjornendum hja fyrirtaekjum eins og Skyrr, Kdgun, Landsteinum og fleiri fyrirtaekjum Teymis.
Sama gildir um Husasmidjuna og ég seei eftir henni ef hin hyrfi. En ageetir starfsmenn og
stjornendur pessara fyrirteekja geta ekki gert ad pvi hversu éheppnir peir hafa verid med
eigendur pessara félaga.

Go6dir fundarmenn.

Eg nefndi i upphafi ad bad veeri vandasamt ad reka banka. Og ég held pvi fram, a8 pad sé
miklu erfidara og vandasamara nu i kreppunni ad styra bénkum en var og pvi mikilvaegt ad
beir hafi burdi til ad taka réttar &kvardanir um framtid islensks atvinnulifs. bvi midur eru fair
stjérnendur bankanna med reynslu fra kreppunni um 1990 og unga félkid sem valist hefur par
til stjornunarstarfa er mikill vandi & hdndum ad rata pad einstigi sem gasfulegast er fyrir
bankana, fyrirteekin og f6lkid i landinu. Pad hvilir lika mikil abyrgd & stjérnarmdénnum
bankanna, sem margir hafa litla pekkingu eda reynslu af setu i stjornum fjarmalafyrirteekja.
NG er pad mikilveegara en nokkru sinni, ad peir geti lagt linurnar med skynsémum haetti um
hvernig einstdk mal eru afgreidd.

Stjérnendur islensku bankanna bera vonandi geefu til pess ad setja ekki fleiri afturgengin
protabui gjaldprota fyrirtaekja i samkeppni vid pau fyrirtaeki, sem eru ad na pvi ad komast
aftur i edlilegan rekstur. Slikt geeti leitt til bess ad vidsnuningur peirra misteekist og pau
fyrirtaeki yrdu einnig 6faer um ad greida sinar skuldir. Med vinnubrégdum sem bessum er
verid ad framkvaema eignaupptdku a eign hluthafa i peim fyrirteekjum sem nd eru lent i
samkeppni vid fyrirtaeki rikisbankanna. Ef pessum fyrirteekjum tekst ekki ad skila edlilegum
hagnadi, vegna hardrar samkeppni vié afturgdngur rikisbankanna, er haetta 4 ad eigid fé
peirra muni minnka vegna hugsanlegs tapreksturs.

A neestu manudum og misserum mun pad radast hvort og hvernig stjornendum bankanna
tekst ad stydja vid endurreisn peirra fyrirtaekja sem eftir munu standa. bid bankastjérnendur

faid gullid teekifaeri til ad gera pad afburdavel, en einnig teekifaeri til ad kladra pvi illilega.

Eg vona a8 ykkur vegni vel vid ykkar vandasama verk.



