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Efni: Umsogn Fjarmalaeftirlitsins um frumvarp til laga um breytingu a Il6gum um
gjaldeyrismal, nr. 87/1992, med sidari breytingum (losun fjarmagnshafta), 826. mal.

Fjarmalaeftirlitio visar til télvubréfs nefndasvios Alpingis. dags. 19. agust 2016, par sem
O0skad er umsagnar Fjarmalaeftirlitsins um framangreint frumvarp.

A0 mati Fjarmalaeftirlitsins eru adstaedur nu ad flestu leyti akjosanlegar til ad losa
fjarmagnshoft sem sett voru i kjolfar fjarmalaafalls arid 2008. Efnahagspréun og horfur eru
almennt jakveedari a islandi en i helstu vidskiptalondum og horfur um &vOxtun
fjarmalageminga almennt betri hér & landi en vida annars stadar. bessar adsteedur draga
mjoég Ur heettu 4 ad aukid frelsi innlendra adila til fjarfestinga erlendis geti valdid
efnahagslegum 6stédugleika, svo sem gengisbhreytingum vegna fjarmagnsstreymis.

Ymis skref hafa pegar verid stigin til ad draga ar heettu & 6jafnvaegi i kjolfar losunar hafta sem
draga enn frekar ar haettu a 6eaeskilegum ahrifum. bar skiptir langmestu mali ad protabdum
féllnu vidskiptabankanna hefur verid slitio & pann hatt ad hvorki gjaldeyris- né
fjarmalamarkadi ad 60ru leyti stendur 6gn af greidslum til krofuhafa.

A0 mati Fjarmalaeftirlitsins stendur kerfislega mikilveegum fjarmalafyrirtaeekjum ekki o6gn af
losun fjarmagnshafta. Eiginfjarhlutfoll stéru vidskiptabankanna priggja eru 6ll mjog ha, eda 27
til 29% af aheettuvegnum eignum, sem er umfram lagmarkskrofur Fjarmalaeftirlitsins og
krofur pess um eiginfjarauka. Ad sama skapi uppfylla bankarnir reglur Sedlabanka islands
um laust fé baed' i kronum og i erlendri mynt. Sedlabanki islands hefur framkveemt greiningu
a mogulegu utfleedi & lausu fé vid losun fjarmagnshafta sem bendir til pess ad lausafjarstada
vidskiptabankanna sé sterk og beir standist tiltélulega stréng alagsprof a laust fé.

Liklegt er ad arangursrik losun fjarmagnshafta hafi jakveed &ahrif & lanshaefismat
vidskiptabankanna og leekki par med fjarmdgnunarkostnad peirra og auki samkeppnisheefni
gagnvart erlendum lanveitendum a islandi til vidbétar pvi ad skapa skilyrdi fyrir laekkun
vaxtastigs i landinu.

A skilegt er ad ljuka vido ad styrkja laga- og regluumhverfi fjarmalamarkadarins, i takt vid
alpjédlega og evrépska préun, &dur en fjarmagnshoéft verda losud ad fullu. Par ma medal
annars nefna innleidhgu gerda Evrépusambandsins um endurreisn og skilamedferd
flarmalafyrirteekja og innsteedutryggingar. Auk bodadra breytinga a logum um opinbert eftirlit
med fjdrmalastarfsemi, medal annars med hlidsjon af dbendingum Alpjédagjaldeyrissjodsins
um valdheimildir og sjalfsteedi fjarmalaeftirlits, samanber sérstaka umfjéllun i medfylgjandi
minnisbladi.

islenskur fjarmalamarkadur hefur undanfarin ar bGid vid mjog sérstakar adsteedur og losun
hafta getur haft ymis ahrif baedi a uppbyggingu og hegdun péatttakenda & markadi med
tilheyrandi breytingum & aheettutéku. bad er pvi mikilveegt ad hrada pvi ad logfestar verdi
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auknar heimildir til  ad innleida frekari varudarkréfur, svo sem um néamark
vedsetningarhlutfalis og lanshlutfalls (e. loan-to-income ratio) sem og varanlegar reglur um
styringu fjaArmagnsinnflee dis.

Enn er margt 6unnid vid ad skilgreina pau Urreedi sem FjarmalaefLrlitid, Sedlabanki islands
og fjarmalastoduleikarad hafa ar ad spila pegar islenskur fjaArmalamarkadur opnast & ny
gagnvart umheiminum. bvi verdur ad teljast edlilegt og varfeerido ad losun hafta fyrir innlenda
adila sé framkveemd i skrefum eins og lagt er til i frumvarpinu.

Virdingarfyllst,

FJARMALAEFTIRLITID

Anna Mjoéll Karlsaottir

Medfylgjandi:
Minnisblad um styrkingu eftirlitsheimilda Fjarmalaeftirlitsins
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Minnisblad um styrkingu eftirlitsheimilda Fjarméalaeftirlitsins

i greinargerd med frumvarp» til laga um breytingu & légum um gjaldeyrismal, nr.
87/1992, med sidari breytingum (losun fjarmagnshafta), pingmal 826.. segir m.a.:

,Adur en full losun fjarmagnshafta er teek er naudsvnlegt ad endurskoda og moéta
rramangreind 0Oryggisteeki og varudarreglur asamt pvi ad siyrkja eftirlitsheimildir
Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabankans."

Ekki er ad finna frekari umfjollun i frumvarpinu um hvada eftirlitsheimildir
Fjarmalaeftirlitsins er hér um ad reeda ad 06oru leyti en pvi ad visad er til
eiginfjarreglna stofnunarinnar. Fjarmalaeftirlitid tekur wundir pa fullyrdingu i
frumvarpinu ad styrkja purfi eftirlitsheimildir Fjarmalaeftirlitsins og er pad sérstaklega
brynt par sem lj6st er ad verdi frumvarpid ad légum eykst frelsi einstaklinga og
fyrirteekja til fjdrmagnshreyfinga til og fra landinu og til gjaldeyrisvidskipta.
Fjarmalaumhverfi landsins mun pvi taka breytingum og samkeppnisheefni innlendra
fjarmalafyrirteekja styrkjast til muna. A sama tima og gjaldeyrishoft eru losud er brynt
ad islensk stjornvold geeti ad pvi ad regluverk a islenskum fjarmalamarkadi sé i
samreemi vido pad sem gildir & erlendum moérkudum. Ad 6drum kosti getur myndast
heetta 4 regluverkshégnun (e. Regulatory arbitrage) sem kann ad leida til skertra
samkeppnisskilyrda milli markada.

LOg nr. 87/1998 um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi

Fjarmalaeftirlitio vekur athygli a ad stofnunin hefur & undanférnum &arum bent &
naudsyn pess ad eftirlitsheimildir stofnunarinnar, sem fram koma i l6gum um opinbert
eftirlit med fjarmalastarfsemi nr. 87/1998 séu styrktar, m.a. med bréfi til fjarmala- og
efnahagsraduneytinu i oktéDer 2014 i kj6lfar attektar Alpjédagjaldeyrissjodsins (AGS)
a innleidingu Fjarmalaeftirlitsins & Basel Core Principles. i bréfinu kom m.a. fram ad
AGS hefdi sett fram i attektinni dkvednar dhyggjur af sjalfsteed stofnunarinnar og var
pvi lagt til ad kvedid yrdi & um pad med skyrum og afdrattarlausum haetti i l6gum nr.
87/1998. P& benti AGS & ad mikilveegt veeri ad skyra verkaskiptinguna milli
Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka islands ad pvi er vardadi eftirlit med
lausafjardheettu banka. AGS benti & ad pratt fyrir ad vinnu vid ad innleida
aheettumidoad eftirlit hefdi midad vel hja stofnuninni veeri til béta ad kveda a um
ahaettumioad eftirlit med skyrum heetti i l6gum nr. 87/1998.

Fjarmalaeftirlitid telur 16ngu ordid timabeert ad lata fara fram heildarendurskodun a
[6gunum par sem pau hafa setid eftir & medan sér 6gin sem stofnunin hefur eftirlit
med ad fario sé eftir hafa tekid miklum breytingum. Pad hefur pvi myndast akvedido
6samreemi milli pessara almennu eftirlitslaga og peirra sérlaga sem adur eru nefnd.
P4 hefur AGS itrekad bent a porfina a pvi ad eftirlitsheimildir stofnunarinnar séu
styrktar, na sidast i skyrslu sem kom Gt ijuani & pessu ari (Iceland Staff Report for the
2016 Article IV Consultation). bar segir sjodurinn, og visar par til Gttektarinnar sem
fram for a arinu 2014, ad Fjarmalaeftirlitid skorti valdheimildir og sjalfsteedi i storfum.
pvi hafi sjodurinn lagt & pad mikla dherslu ad endurskodun a légum nr. 87/1998 feeri
fram sem fyrst til ad baeta Ur bessu.

L6g nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki

Af sama tilefni og adur er gerd grein fyrir sendi Fjarméalaeftirlitid bréf til rAduneytisins
med yfirferd yfir paer abendingar AGS i uttektinni fra 2014 sem varda lég um
fijarmalafyrirteeki nr.  161/2002. Ymsum d&bendingum sem AGS hafdi og
Fjarmalaeftirlitio benti a i bréfinu hefur pegar verid brugdist vio med légum nr.
57/2015 sem er fyrsta frumvarpio til ad innleida CRD IV regluverkid. ba liggur fyrlr
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Alpingi frumvarp til breyt'nga & l6gum um fjarmalafyrirteeki, sbr. pingskjal nr. 589, sem
felur i sér annan hluta innleidingar & CRD IV og par sem brugdist er vid ymsum
abendingum AGS. beer abendingar sem eftir standa eru vardandi pad ad veita purf
Fjarmalaeftirlitinu varanlega pau Grraed' sem kvedid er & um i bradabirgdadkvadi VI.
i I6gum um fjarmalafyrirteeki. Fjarmalaeftirliiido gerir ra6 fyrir ad umraedd Urraedi verdi
innleidd meo6 varanlegum heetti i 16g med innleidingu & tilskipun 2014/59/EB um skila-
og slitamedferd fjarmalafyrirteekja (BRRD) sem nu er unnid ad & vegum raduneytisins.

LOg nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda
\ greinargeré med frumvarpi pessu segir m.a.:

.pegar hoft verda losud ad fullu er eseskilegt ad akveedi laga nr. 129/1997, um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da, sem luta ad aheettudreifingu
og rekstri lifeyrissjoda verdi endurskodud.”

Med visan til framagreindrar fullyrdingar vill Fjarmalaeftirlitid taka fram ad pad er mat
stofnunarinnar ad fyrir 16ngu var ordid brynt ad radist yrdi i gagngerar breytingar a
[6gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda.
Hefur Fjarmalaeftirlitid vakid sérstaka athygli fjarmala- og efnahagsraduneytisins a
naudsyn pess, m.a. med oréfi i desember 2013. Fjarmalaeftirlitid hefur vitneskju um
ad a vegum fjarmala- og efnahagsraduneytisins sé starfandi nefnd sem hefur pad
hlutverk ad taka lég um lifeyrissjodi til heildarendurskodunar en hafi ekki enn lokid
storfum. Jafnhlida vinnu nefndarinnar hafa pé verid gerdar minnihattar breytingar a
[6gunum og liggur nda fyrir Alpingi frumvarp til laga um breytingu & légum um
skyldutryggingu lifeyrissréttinda og starfsemi lifeyrissjéda, nr. 129/1997, med sidari
breytingum (fjarfestingarheimildir), pingmal 631, sem ieggur til breytingar a
fijarfestingarheimildum og aheettustyringu lifeyrissj6da. Par sem  aflétting
ffarmagnshafta mun veentanlega hafa mikil ahrif a fjarfestingar lifeyrissjoda er mjog
brynt ad framangreint frumvarp og pa sérstaklega paer breytingar sem lata ad
aheettustyringu lifeyrissj6da verdi sampykktar adur eda jafnhlida sampykkt umraedds
frumvarps.

Innleiding annarra gerda a fjarmalamarkadi

Eins og kemur fram i tillégj til pingsalyktunar um stadfestingu akvardana
sameiginlegu EES-nefndarinnar um breytingu & IX. vidauka (Fjarmalapjonusta) vid
EES-samninginn (evropskar reglur um fjarmalaeftirlit), sbr. pingskjal 1109, bida 178
gerdir & innri markadnum med fjarmalapjénustu upptoku i EES-samninginn. Sidan
tillagan var 16gd fram hefur pessi tala haekkad. Umraeddar gerdir eru m.a. CRD 1V,
Solvency Il, AIFMD, MIFID Il BRRD, UCITS V ofl. Fjarmalaeftirlitio aréttar mikilvaeg'
pess ao i kjolfar sampykktar pingsalyktunartillégunnar og par med adlégunar og
upptdku gerdanna um hinar prjar nyju eftirlitsstofnanir a evropskum fjarmalamarkadi i
islenskan rétt, verdi leitad allra leida til ad tryggja ad ekki verdi frekari tafir a
innleidingu gerda & fjarmalamarkadi. Er pad sérstakiega mikilveegt i tengslum vid pad
skref sem nd er verid ad stiga med frumvarpi pessu um losun fjArmagnshafta en
umreeddar gerdir, m.a. CRD IV regluverkio, veitir Fjarmalaeftirlitinu auknar
eftirlitsheimildir sem naudsynlegar kunna ad vera til ad stofnunin geti brugdist vid
peim askorunum sem losun fjarmagnshafta mun hafa i for med sér a
fjarmalamarkaadi.

Med visan til framangreindrar umfjéllunar lysir Fjarmalaeftirlitid sig reidubuido ad koma
ad og préa lagabreytingatilldgur i peim tilgangi ad greida *yrir vinnu vid innleidingu a
framangreindum gerdum og sérstaklega ad pvi er vardar endurskodun &4 dkveedum
sem mida ad pvi ad styrkja eftirlitsheimildir stofnunarinnar.

1. september 2016



