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Fjarmalaeftirlitio og alpjodleg viomio

Fjarmalaeftirlitid setti sér skyra stefnu fyrir premur arum og i framhaldi af pvi
metnadarfullar aaetlanir um uppbyggingu eftirlitsins pannig ad pad standist
alpj6dleg vidmid. Arid 2011 uppfyllti Fjarmalaeftirlitid ad hluta 11 af 25
svokolludum Basel Core Principles um virkt fjarmalaeftirlit. Viomidunum hefur
verio fjolgad og eru nd ordin 29. Eitt af lykilmarkmidum Fjarmalaeftirlitsins er
ad pad standist fyllilega alpjédlegan samanburd vid mat 4 pessum vidmidum i
uttekt Alpjodagjaldeyrissjodsins a4 Fjarmalaeftirlitinu sem mun fara fram
bradlega.

Margt parf ad haldast i hendur til pess ad petta metnadarfulla markmid naist.
Eitt er innleiding & svokolludu aheettumidudu eftirliti. I stuttu mali gengur
dhaettumidad eftirlit ut & ad Fjarmalaeftirlitio hafi kerfi, goégn, skipulag og
vinnuaodferdir til ad pekkja helstu dhzettur a hverjum tima, nyti tima og adrar
bjargir par sem mest porf er 4 peim med hlidsjon af dhaettu af starfsemi 6likra
eftirlitsskyldra adila og beiti sér markvisst vid ad milda dheettu. I vor fékk
Fjarmalaeftirlitid svokalladan IPA-styrk fra Evrépusambandinu til ad vinna ad
pessu verkefni. Annad stért verkefni, sem unnid er i gédu samstarfi vid
eftirlitsskylda adila, er ad breyta porra reglubundinna skyrsluskila i rafreen
gagnaskil - pannig ad unniod verdi sem mest med raungdgn { samtima.

Pad er grundvallaratridi ad Fjarmalaeftirlitio uppfylli alpjédleg viomio - ekki
adeins fyrir truverdugleika eftirlitsins innanlands og utan heldur einnig fyrir
traverdugleika islensks fjarmalakerfis { heild og bar med vonir um ad fa trausta
og abyrga framtidareigendur ad peim bonkum sem luta slitastjérnum - hvort
sem peir verda innlendir eda erlendir.

Pad veeri mikid heilbrigdismerki fyrir islenskt efnhagslif ef stondug erlend
fjarmalafyrirteeki syndu pvi ahuga ad eignast hér fjarmalafyrirtaeki. Tilraunir til
ad hafa virka samkeppni { lokudu hagkerfi eru svolitido eins og ad setja viftu {
loftlaust herbergi. Einnig ma hafa { huga ad einn af helstu leerddmum
fjarmalahrunsins er hvernig vidskipti & milli tengdra adila geta magnad upp
aheettu { kerfinu { heild. Opnir gluggar lofta best.

Nu a sér stad mikil préun innan Evrépusambandsins i 16ggjof og framkvemd
eftirlits 4 fjarmalamarkadi. A Islandi hefur verid talid ad ekki sé haegt ad taka
hluta pessarar loggjafar inn { EES-samninginn og islenskan rétt vegna
stjérnarskrarakvaeda.

I sidustu skyrslu utanrikisradherra til Alpingis segir um petta:

»Fari svo ad EFTA-rikin geti ekki sampykkt upptéku pessara reglna i EES-samninginn
getur pad haft i for med sér ad ekki verdur haegt ad taka upp i EES-samninginn fjélda
nylegra gerda ¢ svidi figrmdlapjonustu. bad pydir ad Island hefdi i raun ekki lengur
fulla adild ad innri markadi ESB & svi@i fjadrmdlapjonustu. Erfidleikar hafa verid ad



koma upp i framkvaemd og slik tilvik munu verda enn fleiri eftir pvi sem timinn lidur.™

Hér er stadan malud med nokkud sterkum litum. Vonandi kemur ekki til pess a0
ESB yti ar vor pvi ferli sem lyst er { 102. grein EES-samningsins og geeti falid { sér
ad sa hluti EES-samningsins sem fjallar um fjarmalapjénustu yroi 6virkur a.m.k.
timabundid.

Hins vegar verd ég ad taka undir pa alyktun og advorunarord i skyrslu
utanrikisradherra ad ef til keemi, pa verda oOhjdkveemilega neikveed ahrif a
fjarmalapjonustu og pbar med rekstarumhverfi islenskra fyrirtekja. Pau ahrif geta
ordio veruleg pegar fram { sakir, sérstaklega ef ESB heldur afram ad setja nyja
16ggjof & pessu svioi.

Efnahagsastand og lifeyrissjodir

Eg parf ekki ad fara moérgum ordum um paer sérstoku efnahagsadstadur sem vid
bium vid, sem lysa sér m.a. { gjaldeyrishoftum og sérstoku eignarhaldi a
mikilvaegustu fjarmalafyrirteekjunum. Erlend fjarfesting er litil og & sama tima
eru fjArmunir fastir 4 [slandi.

Talsvert hefur verid fjallad um pad undanfarid hvernig petta dstand hefur ahrif &
hlutabréfakaup og geeti mogulega valdido b6lumyndun, en ég vil dvelja adeins vid
adra birtingarmynd pessa astands.

Pad hefur verio stefna stjornvalda ad byggja upp sj6dasofnun { lifeyriskerfinu.
Pad er ad segja ad hver kynsldd fyrir sig leggi til hlidar til eftirlaunaaranna i stad
pess ad byggja a gegnumstreymiskerfi i gegnum almannatryggingar eins og
tidkast vida { 6drum 16ndum. [ samanburdartélum OECD 4 eignastodu sjalfstaedra
lifeyrissj6da sem hlutfall af vergri landsframleidslu (VLF) hefur Island verid i
00ru seeti undanfarin ar og likur eru a ad vid verdum { fyrsta saeti midad vid tolur
sidasta ars, en vi0 arslok namu bessar eignir um 140% af vergri
landsframleidslu.

Vegna takmarkana & erlendum fjarfestingum lifeyrissjoda parf ad finna
fjarfestingaporf sjodanna, sem er um 130 milljardar kréna a ari, farveg a
innlendum verodbréfa- og fasteignamarkadi. Pessar kringumstadur hafa leitt til
pbess ad verdbréf med abyrgo rikisins (rikisverobréf) og sveitarfélaga eru um
helmingur af eignum samtryggingadeilda lifeyrissjoda. Vid pessar adsteedur ma
segja ad lifeyriskerfid beri keim af gegnumstreymskerfi par sem stér hluti
framtidargreidslna lifeyris verdur fjarmagnadur med afborgunum rikisverdbréfa
- p.e.a.s. med skatttekjum rikisins. Pad ma spyrja ad pvi hvort pessi préun geti
leitt til aukinnar pdlitiskrar aheettu fyrir lifeyrissjédakerfio.

Hvada alyktun getum vid dregid af pessu? I fyrsta lagi pa blasir vid ad pad verdur
sifellt brynna ad fjarmagnshoftin verdi leyst medal annars til pess ad studla ad
jafnveegi 4 innlendum fjarmalamarkadi og Dbeettri  aheettudreifingu
lifeyrissjodanna og annarra innlendra fjarfesta. Islenskt hagkerfi og samfélag
prifst illa i hoftum. Um leid er mikilvaegt ad losun fjarmagnshafta eigi sér stad



med heetti sem ekki teflir stodugleika fjarmalakerfisins 1 tvisynu. [ 68ru lagi pa er
pjoohagslegt mikilveegi lifeyrissjédanna mikio og vaxandi og vid purfum ad hafa
vakandi auga med peim hzettum sem skapast vegna pess ad nalegt helmingur
eigna peirra er a abyrgd rikis og sveitarfélaga. [ pridja lagi pa verda paer krofur
sifellt aleitnari ad sjodirnir fai rymri fjarfestingarheimildir. Einnig, { 1josi pessa
alls, pa parf ekki ad koma & évart ad Fjarmaleftirlitid gengur fast fram { ad gera
rikar krofur og fylgjast vel med haefni peirra sem veljast { stjérnir lifeyrissjéda.

Heilbrigdir og edlilegir vidskiptahattir

[ 1j6di eftir Einar M4 Gudmundsson segir ad fjarleegdin 4 milli mannanna sé su
sama og vegalengdin a milli hisanna. Samkvaemt peirri kenningu eetti samstarf
Fjarmalaeftirlitsins og eftirlitsskyldra adila ad vera mjog naid, eftir ad FME flutti {
Borgartuniod.

pott heefileg fjarlaegd purfi dvallt ad vera til stadar 4 milli eftirlitsskyldra adila og
eftirlitsins eru heilbrigdir og edlilegir vidskiptaheettir eitt af pvi sem vio getum
att naio samstarf um.

[ 16gum um fjarmalafyrirtaeki stendur ad Fjarmalaeftirlitid setji reglur um hvad
teljist edlilegir og heilbrigdir vidskiptahaettir fjarmalafyrirtaekja. [ stefnu
Fjarmalaeftirlitsins kemur einnig fram ad Fjarmalaeftirlitid byggi a efnislegu
mati vid eftirlit med heilbrigdum og edlilegum vidskiptahattum. Engu ad siour
hefur vafist fyrir ymsum ad setja 4 blad hvad teljist edlilegir og heilbrigdir
vioskiptaheettir.

Ein asteedan er su ad seint verour komist ad algildum sannindum um petta efni.
P6 ad vid lifum eftir akvednum gildum sem breytast haegt eda aldrei, pa fer pad
ad nokkru leyti eftir adsteedum a hverjum tima hvad telst rétt ad gera. Rokreeda
um vidskiptahaetti er pessu marki brennd. Hun er 6lik skodanaskiptum um
fegurd eda ahuga a iprottum sem fara einungis eftir personulegum smekk hvers
og eins. En hdn er einnig 6lik raunvisindum sem vinna med 6hrekjanleg, hlutleeg
sannindi.

Fridrik Sophusson, stjérnarformadur {slandsbanka, fjalladi 4 4rsfundi bankans
um hertar krofur um upplysingagjof fjarmalafyrirtaekja til eftirlitsadila og sagdi
skiljanlegt ad regluverk fjarmalamarkadar hafi farid i gegnum endurskodun i
kjolfar fjarmalakreppunnar. Hann benti hinsvegar 4 ad mestu skipti ad stjérnvold
og eftirlitsadilar hefou i huga ad regluverk og eftirlit keemi aldrei { stad abyrgra
og goora stjornarhatta. Virkasta leidin til pess ad studla ad heilbrigdbum og
traustum rekstri fjarmalafyrirteekja veeri ad tryggja sjalfsabyrgo fyrirtekjanna,
stjérnenda peirra og eigenda.

Eg er sammala pessum ordum Fridriks. Log, reglur, eftirlit og vidurlog geta aldrei
tryggt eda komid i stad abyrgra og gédra stjornhatta. A0 sama skapi mega reglur
um heilbrigda og edlilega vioskiptahaeetti ekki veroa til pess a0 taka pa abyrgo af
stjornendum og starfsmonnum fjarmalafyrirtaekja.



Hins vegar er ekki einungis 16gbodid heldur einnig skynsamlegt ad vid rokraeedum
hvad séu edlilegir vidskiptaheettir og hvad sé odedlilegt { stjornun
fjarmalafyrirtaekja og 1 samskiptum fjarmalafyrirteekja vid vidskiptavini.
Fjarmalaeftirlitid sendi nylega fra sér til umsagnar drég ad reglum um edlilega og
heilbrigda vidskiptaheetti. Margar gdédar athugasemdir barust vid drogunum og
reglurnar verda liklega afgreiddar { stjorn eftirlitsins flj6tlega. Reglurnar eru
almennar leikreglur - svokalladar ,high level principles" - og markmidid er ad
utfeera peer nanar i leidbeinandi tilmaelum i riku samradi vio fjarmalafyrirtaekin
og adra hagsmunaadila.

Hugmyndin er ekki ad yfirtaka abyrgd peirra sem starfa vid fjarmalapjénustu eda
ad sleva démgreind peirra. Reglur koma ekki { stad heidarlegra vinnubragoa.
beer hafa hins vegar pann tilgang ad skyra og samryma veentingar um hvad teljist
heilbrigdir vidskiptaheettir almennt. Einmitt pess vegna fjalla reglurnar um
meginmarkmid og grundvallarviomio.

Eg bind vonir vid ad st vinna sem framundan er vid vinnslu leidbeinandi tilmzela
um edlilega og heilbrigda vidskiptaheetti verdi til pess ad vid skyrum {
sameiningu peer veentingar sem eru til fjarmalafyrirteekja baedi vardandi innri
stjérnheetti og vardandi samskipti vid vidskiptavini og setjum skynsamleg og g6d
viomio.

Leidbeinandi tilmeeli eru { edli sinu mykri adferd til ad hafa ahrif 4 hegdun heldur
en 16g eda reglur. Pau hafa pann kost ad tiltdlulega einfalt er a0 méta peer afram {
samstarfi 4 milli eftirlitsadilans, fjarmalafyrirteekjanna og annarra sem hafa
hagsmuna ad geeta. Tilmeelin veita leidsogn og gefa eftirlitinu betri stédu til ad
hrésa pvi sem vel er gert, gera athugasemdir og kréfur um urbeetur pegar hallad
er a edlilega og heilbrigda vidskiptaheetti og veita adhald med birtingu
gagnsaeistilkynninga pannig ad adilar & markadi og samfélagio allt sjai pau
alitaefni sem fjallad er um.

Framtidarsyn Fjarmalaeftirlitsins er ad fjarmalamarkadir starfi eftir gildandi
leikreglum og edlilegum og heilbrigdum vidskiptahattum 1{ pagu alls
samfélagsins.



