Erindi Unnar Gunnarsdottur a radstefnu Fjarmalaeftirlitsins 23. mars 2015

Enginn madur er eyland, algerlega einn sér, sérhver madur er hluti af meginlandinu, hluti heildarinnar
... Spyr pu aldrei hverjum klukkan glymur, hin glymur pér.

petta eru linur ur freegu ljédi eftir John Donne, enskt 1jédskald, sem uppi var fyrir 400 darum.

Undirtitill pessa erindis er: fyrir hvern er fjarmalaeftirlit? Stutta svarid er: fjarmalaeftirlitid er fyrir pig
— klukkan glymur pér gédur dheyrandi, pér sem hluta heildarinnar.

Bankar, vatryggingafélog, lifeyrissjédir og skipulegur verdbréfamarkadur eru akaflega mikilvaegir
innvidir i samfélaginu. bessi fyrirtaeki veita ymis konar grunnpjdénustu; veita tryggingavernd, peim er
treyst til ad vardveita og avaxta fé almennings og sja um greidslumidlun. bau starfa i skjoli opinbers
leyfis og opinbers eftirlits. Eda eins og kom fram i mali Ceylu Pazarbasioglu hér adan, pa kemur
eftirlitid ad faedingu, lifi og dauda fyrirtaekis a fjarmalamarkadi.

Til ad halda utan um samramda framkvaemd hefur itarleg |6ggjof verid sett um starfsemi allra
fyrirtaekja a fjarmalamarkadi. Sett hafa verid 16g sem meela fyrir um inngrip stjérnvalds i starfsemi
fyrirteekis eda skerdingu & atvinnufrelsi einstaklings. Einstaklingshagsmunirnir eru vissulega rikir og
verda ekki skertir nema til ad vernda adra og enn rikari hagsmuni. En pad eru almannahagsmunirnir.

Jafnframt pvi ad fyrirtaekin eru mikilvaegir innvidir i samfélaginu hefur starfsemi peirra dkvedna
heettueiginleika i for med sér. Haettu fyrir vidskiptavinina og fyrir pjodfélagid i heild. Ymis konar
freistnivandi er til stadar sem reynt er ad stemma stigu vid med |6gum og leitast er vid ad koma i veg
fyrir ad tjon lendi 4 vidskiptavinum og skattborgurum ef illa fer i rekstrinum. bpetta h6fum vid
islendingar reynt & eigin skinni svo ekki parf ad fjdlyrda um pad.

Fjarmalaeftirlitid hefur sett sér pa stefnu ad starfa eftir bestu alpjédlegu viomidum sem um starfsemi
slikra eftirlitsstjérnvalda hafa verid sett. bvi 6skadi eftirlitid eftir pvi vid Alpjéda gjaldeyrissjédinn a
arinu 2013 ad hann gerdi uttekt a pvi hvernig vié uppfylltum viomid Basel nefndarinnar um
bankaeftirlit, svonefnd Basel Core Principles. Nidurstédurnar komu fram fyrir taepu ari sidan.

[ stuttu mali voru meginnidurstédurnar 4 pa leid ad mikid hefdi dunnist en ennpd skorti nokkud &
fullnaegjandi lagaumgjord og skipulag dhaettumidads eftirlits. Eg mun nu fjalla um nokkra paetti er
tengjast lagaumgjordinni en Jon Por Sturluson, adstodarforstjori, mun hér a eftir fjalla um vinnu
okkar vid ad koma a formlegu dhaettumidudu eftirliti.

Nokkur atridi sem tengjast lagaumgjordinni hafa verid gagnrynd:

v" Markmidsakvaedi fyrir starfsemi FME eru ekki naegilega skyr i l6gum

v Heimildir FME til ad setja bindandi reglur eru of préngt skilgreindar i ldgum, sem dregur ar
moguleikum pess til ad vera framsynt og framvirkt eftirlit

v Ofullnaegjandi trraedi eru fyrir FME til mildunar dhaettu 48ur en gripa parf til
starfsleyfissviptingar

Eg get tekid heilshugar undir pessa gagnryni. Markmidsakvaedi laga um opinbert eftirlit med
fjarmdlastarfsemi er barn sins tima. bar segir eingdngu ad markmid laganna sé ad studla ad pvi ad
fjarmalastarfsemi sé i samraemi vid |0g, reglugerdir, reglur og sampykktir sem hverju sinni gilda um
starfsemina. (1998)

Mikid vatn hefur runnid til sjdvar sidan Alpingi setti pessi 16g og hugmyndir manna um markmid
stjérnvalda hafa breyst, samanber:



i 16gum um fjarmalastodugleikarad segir ad markmid laganna sé ad efla og vardveita
fjarmdalastodugleika i almannapdgu, auka vidnamsprott fjdrmalakerfisins og sporna vié uppsoéfnun
kerfisdhaettu. (2014)

Fjarmalastodugleikarad og kerfisdhaettunefnd eru formlegur samstarfsvettvangur stjérnvalda um
fjarmalastodugleika og eru Sedlabanki islands og Fjarmalaeftirlitid adilar ad pvi, auk
fjdrmdlaradherra. Settur hefur veridé upp vidamikill formlegur vettvangur fyrir aukid samstarf pessara
stofnana med skyrri verkaskiptingu og skyrri markmidssetningu. betta gefur Fjarmalaeftirlitinu
jafnframt umbod til ad haga storfum sinum med peim heetti ad koma i veg fyrir eda takmarka
Ohjakvaemilegt tjén af voldum fyrirtaekja a fjadrmalamarkadi.

Markmidin eru skilgreind med eftirfarandi haetti i nyrri stefnu Fjarmalaeftirlitsins:

A0 studla ad fjdrmalastodugleika og ad fjarmalamarkadurinn sé skilvirkur og njoti trausts til ad gegna
pbjédhagslegu hlutverki sinu

Ad vidhalda I6ghlydni, heilbrigdi og 6ryggi i rekstri fyrirtaekja a fjdrmalamarkadi
AJ geeta hagsmuna vidskiptavina fyrirtaekja a fjdrmalamarkadi og almennings

Hér er ljost hverja verid er ad vernda med starfseminni. Pid spyrjid ykkur ef til vill hvort pad skipti
einhverju mali fyrir drangur starfseminnar hvort skyrt sé ad l6gum hver markmidin eru.

pa vil ég minna 4 upphafsord min i pessu erindi um hagsmuni heildarinnar sem getur a stundum
verid stillt upp andspaenis einstaklingshagsmunum. Skyrasta deemid um pad eru dkvaedi sem fela
Fjarmalaeftirlitinu ad meta haefi stjérnarmanna og framkvaemdastjora hja fyrirtaekjum 3
fjarmalamarkadi. [ 52. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki segir m.a.:

,Peir mega ekki hafa synt af sér hattsemi sem gefur tilefni til ad draga i efa haefni peirra til ad standa
fyrir traustum og heilbrigdum rekstri eda ad peir muni hugsanlega misnota adstddu sina eda skada
félagid.”

Hér er Fjarmalaeftirlitinu falid vandasamt huglaegt mat. Afla parf upplysinga um fyrri hattsemi og
meta hvort hun gefur tilefni til ad draga i efa haefni peirra til ad standa fyrir traustum og heilbrigdum
rekstri. Atvinnufrelsi er verndad i stjornarskra islenska lydveldisins; pannig ad pau réttindi ma
einungis skerda ef almannahagsmunir krefjast pess. bvi itarlegri og skyrari sem umfjollun i
|6gskyringargégnum er um markmid slikra visireglna peim mun skilvirkara getur stjérnvaldid verid i
ad framfylgja [6gunum og audveldara fyrir ddmstdla ad meta hvort stjérnvold hafi reist akvardanir a
réttum skilningi laga. Mér hefur stundum fundist 6rla 3@ peim misskilningi i opinberri umraedu og
jafnvel i ddmsudrlausnum ad stjérnvald sem hefur verid treyst fyrir sliku mati sé ad vinna i eigin pagu
fremur en heildarinnar. (Hrd. 1988/Frami)

Hér 4 undan fjalladi ég orstutt um gildi markmidsdkvaeda vid skyringar og tulkun @ matskenndum
lagadkvaedum. betta hafa einnig verid nefndar visireglur a islensku. Annad pekkt deemi um
matskennda reglu er 19. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki sem leggur i hendur Fjarmalaeftirlitsins ad
meta hvad séu heilbrigdir og edlilegir vidskiptahaettir. Pad er 4 stundum flokid ad reisa ipyngjandi
stjérnvaldsakvardanir & slikri visireglu i ljési réttarverndar sem einstaklingar og |6gadilar njéta fyrir
tilstilli 16gmaetisreglunnar en af démaframkvamd og alitum umbodsmanns Alpingis verdur helst
radid ad su réttarvernd hafi aukist i seinni tid.

Visireglur sem pessar voru rikjandi i erlendum rétti 4 aratugnum fyrir fjarmalaafallid. A ensku var
talad um Principles-based supervision vs. rule based supervision. Hugmyndin ad baki var su ad
heppilegast veeri fyrir fjarmalapjonustuna ad settar vaeru meginreglur um adalatridin en fyrirtaekin
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veaeru sjalf best til pess fallin ad Utfaera paer fyrir starfsemi sina. Starfsemin einkenndist af hr6dum
breytingum og ekki hentadi ad festa hana nidur i prongar og ipyngjandi reglur, enda veeri
markadsadhald mikid 4 pessu svidi.

pad er skemmst fra pvi ad segja ad pessi nalgun beid algjort afhrod. Fraeg eru ord fyrrverandi
forstjora breska fjarmalaeftirlitsins FSA: Hectors Sants i reedu sem hann hélt i mars 2009 um ad menn
hefur misskilid hugtakid visireglumidad fjarmalaeftirlit. Dré hann eftirfarandi alyktun.

| continue to believe that majority of market participants are decent people; however, a principles-
based approach does not work with individuals who have no principles.”

Petta eru nokkurs konar einkennisord fyrir pad traust sem glatadist a milli fyrirtaekja a
fjdrmdlamarkadi og stjérnvalda haustid 2008.

Vid pekkjum 6ll hvad tok vid. Alpjédasamfélagid og Evrépusambandid téku hondum saman um ad
endurskoda allar gildandi reglur um fjarmalamarkadinn og setja nyjar og ndkvaemari reglur um oll
svid hans. bPa voru stofnadar prjar evrépskar eftirlitsstofnanir auk samevrdpsks bankaeftirlits fyrir
kerfislega mikilvaega banka i myntbandalaginu (evrusvaedinu) auk kerfisdhattustofnunar. Pessum
stofnunum hefur 6llum verid fengid mikid vald til ad setja reglur og hafa bein afskipti af starfsemi
fjarmalaeftirlita Evrépurikja og i akvednum tilvikum bein afskipti af starfsemi fyrirtaekja a
fjdrmdlamarkadi. Um er ad raeda tilskipanir, reglugerdir, taeknistadla og leidbeiningar, auk
samramdra gagnaskila. betta er dtrulegt magn reglna ad umfangi og fleekjustigi.

Vid [slendingar héfum nu i 21 ar verid patttakendur i Evrépska efnahagssvaedinu. | stuttu mali pydir
bad ad vid erum fullir patttakendur i innri markadi Evropusambandsins med tilheyrandi réttindum og
skyldum.

Megininntak innri markadarins eru fjorfrelsin svonefndu: frjals flutningur voru, pjonustu, félks og
fjdrmagns. Fjdrmalapjonustan er hluti af pjonustuvidskiptum sem vid hofum skuldbundid okkur til ad
hafa i gildi 16ggjof um sem er sambaerileg peirri sem gildir i ESB. | EES samningnum er talad um
einsleitni. NU hattar svo til ad vegna pessa yfirpjédlega valds sem stofnunum ESB hefur verid veitt i
|6ggjof hefur inntaka Evrépugerda 4 svidi fjarmalapjénustu i EES samninginn nanast stiflast sidustu 4
arin og mikill fjéldi gerda bidur pess ad leyst verdi Ur agreiningi um medferd pessa valds. Sidustu
manudi hefur midad nokkud vid lausn pessa mals par sem unnid er 6tullega ad samningum a milli
okkar EFTA/EES rikjanna og ESB um ad Eftirlitsstofnun EFTA fari med yfirpjodlega valdid gagnvart
okkur, islandi, Liechtenstein og Noregi. Pegar og ef pessir samningar komast i héfn verdur hindrunum
rutt ur vegi fyrir pvi ad taka inn i EES samninginn hundrud gerda 4 svidi fjarmalapjonustu.

Eg vil benda 4 pbad ad pegar par ad kemur verdur enginn adlégunarfrestur ad pvi ad taka gerdirnar inn
i islenskan rétt, par sem allir slikir frestir verda longu lidnir innan ESB. b3 vil ég einnig benda 4 ad
begar ESA hefur vakid mals & pvi hve miklir skussar Islendingar séu ad innleida gerdir EES-gerdir er
eingdngu verid ad visa til gerda sem pegar eru komnar inn i samninginn. Baedi Fjarmalaeftirlitid og
fjdrmalaraduneytid eru vel medvitud um verkefnin framundan og vinna saman ad skipulagningu og
forgangsrodun verkefna.

Hér 4 eftir ma sja nokkur deemi um efni pessara Evrépugerda:

v" Nyjar krofur um eigid fé fjarmalafyrirtaekja og gjaldpol vatryggingafélaga

v' Akvaedi um stjérnarhaetti, p.m.t. dhaettustyringu og dhaettumat, abyrgd stjérnar og
eftirlitshlutverk, Utgreidslu fjarmuna s.s. Utgreidslu ards og starfstengdar greidslur til
stjérnenda og starfsmanna.

v Standa vérd um grunnpjénustu og adgang almennings ad henni



Upplysingagjof til vidskiptavina — réttar og haefilegar

Fjarfestavernd

Nyjar krofur til peirra sem reka fagfjarfestasjddi

Skyrslugjof eftirlitsskyldra adila til pjédareftirlita og evrépskra eftirlitsstofnana

Mikid eftirlit med pjédareftirlitum

Vidurlog vid lagabrotum

Fyrirmaeli um adgerdir pegar eftirlitsskyldir adilar lenda i erfidleikum — endurskipulagning og
slit
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v" Sameiginleg skilgreining 4 vanskilum og afskriftum

v Skipulag & samstarfi eftirlita pegar eftirlitsskyldir adilar starfa i fleiri rikjum (colleges)
v Innri likén

v’ Alagsprof

[ minum huga er ekki um ad raeda neina malamidlun vardandi pad ad taka petta verkefni féstum
tokum. Ljuka parf samningum vid Evrépusambandid um tilhdgun a beitingu yfirpjédlegs valds og ad
vinna Otullega og af metnadi ad pvi ad islensk 16ggjof og framkveemd hennar af halfu stjérnvalda
fullnaegi peim skuldbindingum sem vid hofum tekist 4 hendur. betta er ekki adeins spurning um
skylduraekni heldur er ljést ad ef samfélag peirra pjé6a sem fjarmalamarkadurinn okkar parf ad njéta
trausts hja er i vafa um gildi okkar, efni I6ggjafarinnar og hvort vid stondum vid gefin loford verdur
mjog a brattann ad sakja um vidskiptataekifaeri okkar.



