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Efni: Svar vid fyrirspum

R&duneytinu hefur borist svohljédandi erindi fra stjomskipunar- og eftirlitsnefnd Alpingis:

,otjornskipunar- og eftirlitsnefndfékk &fundipann 7. janisl. kynningu & svidsmyndum tengdum beitingu
valdheimilda sem lagdar eru til i 681. mali, evrépskar reglur umfjarmalaeftirlit, EES-reglur.

Afundi nefndarinnar var éskad eftir adfa upplysingar um hvert veeri hugsanlegt tjon eflslandfari at afinnri
markadi Evrépusambandsinsfyrirfjarmalapjonustu.

Oskad er eftir ad nefndinfai umbednar upplysingarfyrir nefndadaga sem hefjast 10. 4gust n.k. “

Med bréfl dags. 20. juni s.l. 6skadi raduneytid eftir pvi ad Sedlabanki islands, Fjarmalaeftirlitid og
Samtok ijarmalafyrirtekja tekju saman svar vid erindinu, p.e. greindu pad tjon sem pessir adilar
telja ad island yrdi fyrir ef Vidauka IX. vid EES-samninginn (p.e. fjArmalapjonusta) yrdi sagt upp.

pao er sameiginlegt alit pessara adila ad uppsogn IX. Vidauka, ad svo miklu leyti sem slik uppsogn er
framkvemanleg an uppsagnar sjalfs EES-samningsins, myndi leida til harri fjArmdgnunarkostnadar a
erlendum lansfjarmérkudoum, badi fyrir atvinnulif og stjomvold, sem leida myndi til
hagvaxtarsamdrattar og lakari lifskjara. Slik uppségn myndi vantanlega einnig leida til aukinnar
fjarmalalegrar dvissu, prystings & gengi gjaldmidilsins, skertrar samkeppni og erfldleika stjomvalda
(Seolabanka og eftirlitsstjiémvalda) ad eiga samstarfvid sambarileg stjémvaéld erlendis.

Bréf Seolabanka islands, Fjarmalaeftirlitsins og Samtaka fjarmalafyrirtekja fylgja svarbréfl pessu.

Fyrir hond radherra

j/  Kjartan (A\ rsson Anna Borgp6rsdottir Olsen
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gudrun.thorleifsdottir@ijr.is

Efhi: Fyrirspum til rddherra um hugsanlegttjon efisland feri Gt af innri markadi
Evropusambandsins fyrir fjarmalapjonustu

Med tolvupdsti, dags. 23. jani sl., 6skadi ijarmala- og efnahagsraduneytid eftir
upplysingum fra Sedlabanka islands vegna fyrirspumar stjémskipunar- og
eftirlitsnefndar um hugsanlegt tjon ef island feri at af innri markadi
Evrépusambandsins fyrir fjarmalapjonustu. Fyrirspumin kom fram i kjolfar
kynningar & sviomyndum tengdum beitingu valdheimilda sem lagdar eru til i
681. mali, evropskar reglur um fjarmalaeftirlit, EES-reglur.

Sedlabankinn telur ekki ljost hvort unnt sé ad segja sig fra einstokum hlutum
EES samningsins. Sé pad ekki unnt myndi akvérdun um slikt jafngilda uppségn
EES samningsins med vidtekum efnahagslegum &hrifam. Erindinu verdur pvi
svarad an tillits til pessara ahrifa og midad vid pa forsendu ad unnt sé ad segja
sig fr& samningum um innri markad fyrir fjarmalapjonustu an pess ad pad hafl
ahrif & adra patti EES samningsins.

i fyrirspuminni kemur ekki fram hvad felist i Grsdgn islands ar innri markadi
Evropusambandsins fyrir fjarmalapjonustu. Ekki er heldur skyrt frekar hvad
myndi taka vid. Greining & hugsanlegu tjoni sem hlytist af pvi ad island fari Gt
af innri markadinum fyrir fjarmalapjonustu er avallt mikilli évissu h&d, en pé
enn frekar pegar ekki er ljost hvad tekur vid. Hér fylgir pvi nokkud almenn
umfjollun sem er ekki temandi.

Ursogn islands af innri markadi Evréopusambandsins fyrir fjarméalapjénustu hefdi
vidtek ahrifa innlend fjarmalafyrirteki, verdbréfafyrirteki, tryggingafyrirteki,
fjarmalaeftirlit og Sedlabanka. Lagaramminn sem innlend fjarmalafyrirteki,
verdbréfafyrirteeki og tryggingafyrirteeki starfa eftir er samhafdur vid vel pekkt
evrépsk 16g og reglur. Sameiginlegar reglur eru mikilvaeg forsenda virkrar
samkeppni yfir landameri innan Evrépska efnahagssvedisins. Jafnframt draga
samremdar reglur ar heettu & samkeppni & milli rikja um stadsetningu
fjarmalafyrirteekja grafi undan reglum (e. regulatory arbitrage) og leidi til of
mikillar &haettu og éstdougleika. Samraemdar reglur dragadr ovissu fjarfesta sem
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hafa hug a ad kaupa verdbréfa fyrirtekjanna a alpjédlegum morkudum. bvi ma
ventapess ad fjarmagnskostnadur fyrirtekjanna & alpj6dlegum moérkudum muni
aukast vid Urségn ar innri markadinum. Fyrir Qarmalafyrirteeki myndi aukin
Ovissa koma fram i vaxtakjorum & erlendum lanum. Fjarmdgnunarkostnadur
fyrirtekja sem flytja at vorur (t.d. sjavaritvegsfyrirtekja) og pjénustu (t.d.
ferdamannapjénustu) myndi aukast. Einnig kynnu vextir lana i krénum ad haekka
vegna stadgdnguahrifa milli innlendra lanamarkada i innlendum og erlendum
gjaldmidlum.

Ekki er hagt ad utiloka ad lakari kjor innlendra fjarmalafyrirtekja a alpjodlegum
morkuoum hafi neikved ahrif 4 kjor islenska rikisins & erlendum
fjarmalamorkudum.

Med péatttoku i innri markadi Evropusambandsins fyrir fjarmalapjonustu pa
nytum vid okkur yfirgripsmikla sérfredipekkingu fra ymsum stofnunum
Evropusambandsins (EBA, ESMA, EIOPA). Margra &ra vinna og greining
liggur ad baki gerda Evropusambandsins, auk pess sem pessar erlendu stofhanir
bjéda upp a freoslu fyrir adildarlondin. Pannig eru Sedlabankinn og
Fjarmalaeftirlitio i vioteku samstarfi vido evrdpsku eftirlitsstofnanimar um
innleidingu & gerdunum og eftirliti i samreemi vid pear. A peim vettvangi deila
sérfredingar godum starfshattum og reynslu af eftirliti sem er mjég mikilvaegt
fyrir innlenda eftirlitsadila.

Ad lokum er vert ad benda & ad naio samstarf og samstillt regluverk er mjog til
hagshéta pegar fjarmalafyrirteki starfa i fleiri en einu landi. i dag eru einungis
litil innlend fjarmalafyrirteki med starfsemi erlendis. Blast ma vid ad pad
breytist pegar prir stéru vidskiptabankamir verda seldir auk pess sem ekki er
atilokad ad innan tidar veroi starfandi hér & landi dotturfélag eda Gtiba erlends
banka. Regluverk Evrépusambandsins logfestir samstarf eftirlitsadila
alpjédlegra banka. Heetta er & ad arségn islands Ur innri markadi
Evropusambandsins fyrir fjirmalapjonustu torveldi erlendum bénkum ad setja
upp starfstédvar hér & landi eda kaupa hlutafé i innlendum fjarmalafyrirteekjum,
og dragi par med Gr samkeppni og leidi til 6hagstedari kjara i bankastarfsemi.

Virdingarfyllst,
SEDLABANKI ISLANDS
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Efni: Beidni raduneytisins um upplysingar vegna fyrirspurnar fra Alpingi

Med bréfi fjarmala- og efnahagsraduneytisins dags. 20. juni s.I. (Tilv FJIR16060075/3.9) var
Oskad eftir pvi ad Fjarmalaeftirlitio teeki saman svar vid erindi stjérnskipunar- og
eftirlitsnefndar Alpingis par sem o6skad var eftir pvi ,ad fa upplysingar um hvert veeri
hugsanlegt tjon ef island feeri dt af innri markadi Evropusambandsins fyrir fiarmalapjonustu”,
Var pess 6skad ad Fjarmalaeftirlitio greindi pad tjon sem pad teldi ad island yroi fyrir ef
Vidauka IX vid EES-samninginn yrdi sagt upp hvort sem pad yréi af islands hélfu eda
Evréopusambandsins.

EES-gerdir a svidi fjarmalapjonustu eru tilgreindar i Vidauka IX vid EES-samninginn.
Vidaukinn er nanari Gtfeersla & stofnsetningarréttinum og pjénustufrelsinu, sbr. greinar 31 (2)
og 36(2) EES-samningsins. Einnig eru gerdir i 6drum vidaukum samningsins sem eru
natengdar gerdum i IX Vidauka og ma hér nefna Vidauka XIl um frjalsa fjarmagnsflutninga
og Vidauka XXII um félagarétt.

Hja Fjarmalaetftirlitinu liggur ekki fyrir itarleg greining a ahrifum og mogulegu tjoni ef til pess
keemi ad Vidauki IX EES-samningsins gilti ekki lengur hvad island vardar. Til pessa hefur
ekki verio litid a slika greiningu sem forgangsatridi i ljési pess ad ekki hefur verid talid liklegt
aod slik stada keemi upp og onnur verkefni talin brynni. Slikt mat er auk pess vidameira en svo
ad pad falli undir verksvid Fjarmalaeftirlitsins, enda 6liklegt ad haegt sé ad segja upp Vidauka
IX &n pess ad stefna EES-samningnum { uppnam i heild sinni eins og farid er nanar i hér a
eftir.

Samkveemt 119. gr. EES-samningsins eru vidaukar samningsins og peer gerdir sem par er
visad til o6adskiljanlegir hlutar samningsins. Hvad vardar breytingar eda uppsdgn a
samningnum hefur samningurinn ad geyma prjar leidir sem rétt er ad gera grein fyrir.

i fyrsta lagi er pad edli samningsins ad hann tekur sifelldum breytingum & grundvelli
akvorounartékuferlis 2 kafla, VIl hluta EES-samningsins, (greinar 97.-104., sbr. 93.). Ein af
grundvallarreglum EES-samningsins er krafan um einsleitni, p.e. ad sému reglur gildi & 6llum
innri markadi EES-svaedisins. Naudsynlegt er pvi ad taka upp i samninginn nyjar gerdir ESB
sem falla innan gildissvids EES-samningsins. Hér koma sérstaklega til skodunar 102.-103.
gr. EES-samningsins um upptéku nyrra ESB gerda i EES-samninginn. Ef pad tefst getur
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komid til pess ad vidkomandi kafli samningsins sé tekinn Ur sambandi timabundid. bad er
hins vegar ekki framtidarlausn par sem gert er réd fyrir pvi ad i gang fari ferli til lausnar &
malinu sem endi med pvi ad viokomandi gerd sé tekin upp i samninginn. Naist ekki ad finna
lausn er vidbuid ad samningurinn i heild sinni geeti verid i haettu.

i 6oru lagi gerir 118. gr. EES-samningsins rad fyrir pvi ad gildissvido hans sé atvikkad. Liti
EES-riki svo & ad pad veeri 6llum EES-rikjunum i hag ad utvikka samninginn til svida sem
hann tekur ekki til skal pad riki senda rokstudda beidni til hinna rikjanna & vettvangi EES-
raosins.

i pridja lagi er i 127. gr. EES-samningsins gert rad fyrir pvi ad EES-riki geti dregid sig Gt dr
EES-samstarfinu med pvi ad senda tilkynmngu pess efnis til annarra samningsadila med ad
minnsta kosti 12 manada fyrirvara.

Ekki er hins vegar neitt 4kveedi i samningnum um takmérkun gildissvids hans eda uppsogn a
einstokum hlutum, greinum, vidaukum eda bokunum. Verdur pvi ad telja ad einhlida uppsogn
{slands a Vidauka IX komi vart til greina heldur kalladi slikt a hefdbundnar samningavidraedur
milli adildarrikja samningsins um breytingu & samningnum. Einhlida tilkkynningu fra adildarriki
EES-samningsins um uppsodgn a Vidauka IX yrdi pvi ad 6llum likindum teki® sem uppsogn a
EES-samningnum i heild sinni af halfu annarra samningsadila.

Eins og &dur var getid hefur Fjarmalaeftirlitio ekki framkveemt mat & ahrifum pess eda
mogulegu tjoni fyrir einstok fyrirtaeki eda pjodarbuid i heild sinni ef samningnum yrdi sagt upp
eda samningurinn endurskodadur i vidreedum milli adila & pann hatt ad hann teeki ekki lengur
til fjarmalapjonustu. i raun hefur Fjarmalaeftirlitid takmarkadar forsendur til ad meta ahrif
pess.

Stadan eftir endurskodun samningsins feaeri augljoslega eftir peim samningi sem myndi nast.
Eins og gefur ad skilja er alls évist um hvert efni sliks samnings yrdi ef hann veeri pa & annad
bord i bodi.

Vid utgdngu ar EES-samningnum myndi frelsi til fjarmagnsflutninga milli islands og rikja ESB
ekki lengur byggjast & 40. gr. EES-samningsins heldur & 63. grein sattmalans um starfsheetti
Evrépusambandsins (the Treaty on the Functioning of the European Union) sem gildir
gagnvart 6llum rikjum heims. Hvad vardar fjarmagnsflutninga milii islands og EFTA-rikjanna
pa myndi EFTA-samningurinn gilda.

Hvad vardar stofnsetningarréttinn og pjonustufrelsio pa myndu islenskir einstaklingar og
fyrirteeki ekki lengur geta byggt a peim réttindum sem EES-samningurinn veitir nema til keemi
sérstakur samningur pess efnis vid ESB. Hvad vardar stofnsetningarréttinn og pjonustufrelsio
milli islands og EFTA-rikjanna pa myndi EFTA-samningurinn gilda.
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Pad er vert ad benda a ad tilskipanir ESB eru bindandi fyrir samningsadila hvad vardar
markmid en veita peim val um form og adferd vid innleidingu. EKkki liggur fyrir samantekt & pvi
hvernig einstakar EES-gerdir a svidi fjarmalapjonustu hafa verid innleiddar i 66rum EES-
rikijum og med hvada heetti og tilgreiningu islenskum adilum hafa verid tryggd pau réttindi
sem vidkomandi gerdir kveda a um. Af peim orsékum er einnig alls ovist hvort ahrif pess ad
Vidauki IX um fjarmélapjonustu gildi ekki lengur gagnvart islandi og islenskum adilum komi
fram strax vid slika breytingu eda hvort einstok EES-riki pyrftu ad fara i sértaekar laga- og
reglusetningaradgerdir til ad ahrifin keemu fram.

Fjarmalaeftirlitio hefur engu ad sidur reynt & peim skamma tima sem til gefinn var til svara ad
greina paer neikvaedu afleidingar sem helst ma blast vid fari island Gt af innri markadi EES
hvad vardarfjarmalapjonustu. Geetu paer medal annars ordid pessar:

1. fslenskir einstaklingar og fyrirteeki geetu ekki lengur nytt réttinn til stofnsetningar
fyrirteekja, opnunar GtibGa og veitingu pjonustu yfir landamaeri & grundvelli tilkynningar
(passporting). Sama gildir med rétt einstaklinga og fyrirteekja frd hinum EES-rikjunum
a islandi. Pad myndi valda auknum kostnadi og fleekjustigi fyrir islenska adila vid
veitingu fjarmalapjonustu erlendis og ad sama skapi fyrir erlendra adila sem vilja veita
ffarmalapjonustu & islandi. Ad 6llum likindum myndi draga Ur fjarmalastafsemi yfir
landameeri af pessum sékum..

2. Fjarmégnun innlendra fjarmalafyrirteekja og annarra fyrirteekja geeti ordid erfidari og
dyrari. Likleg efnahagsleg ahrif eru samdrattur i fjrfestingu, minni hagvoxtur og
haekkun verdlags.

3. islensk stjornvéld og eftirlitsadilar hefdu mogulega ekki sama adgang ad upplysingum
og samstarfi eftirlitsstjérnvalda og na er og buist er vio ad verdi & grundvelli EES-
samstarfsins. Pad geeti pvi purft ad efla starfsemi Fjarmalaeftirlitsins og annarra
stjérnvalda til ad takast a vido pau verkefni med tilheyrandi kostnadi.

4. Buast meetti vid auknum kostnadi hja islenskum stjornvéldum vio samningu laga og
regina.

5. Jafnvel p6 ad islensk l6g og reglur vaeru samin med hlidsjon af alpj6dlegu regluverki
veeri su stada uppi ad an EES-samningsins og eftirlitskerfis hans geeti verid 6vissa
fyrir erlenda adila um pad lagaumhverfi sem i gildi veeri.

6. Vegna slikrar 6vissu og aukins kostnadar veeri heetta a ad innlend og erlend fyrirteeki

flyttu starfsemi sina Ur landi og erlendir adilar keemu sidur til landsins med starfsemi
og fjarfestingar.
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Sé pess Oskad er Fjarmalaeftirlitio reidublid ad veita frekari upplysingar eftir pvi sem kostur
er.

Virdingarfyllst,

FJARMALAEFTIRLITID

; bor Sturluson Ranar 6rn Olsen

Katrfnartin 2/105 Reyk)avik/S(mi: 520 3700/ Simbréf: 520 3727/To6lvupostur: fme@fme.ls/ www.fme.ls


http://www.fme.ls

Fjarmala- og efnahagsraduneytio
Arnarhvoli
101 Reykjavik

Reykjavik 22.7.2016

Efni: Hugsanlegt tjon ef island feeri Gt af innri markadi Evrépusambandsins fyrir fjarmalapjonustu

island er litid Gtflutningsdrifid hagkerfi. batttaka a hinum sameiginlega evrépska fjarmalamarkadi
stydur pvi stddu og gerd islensks efnahagslif. par af leidandi mé vera ljés ad ahrif uppsagnar &
Vidauka IX vid EES-samninginn a islenskt efnahagslif yrou vidteek.

prattfyrirad Bretland sé alpj6dleg fjarmalamidstdd dlikt islandi pa mé leida likum ad fyrstu ahrifin
sem fram myndu koma i kjéIfar uppsagnar yréu hin sému og komu fram eftir ad breskir kjésendur
hofnudu aframhaldandi veru i Evrépusambandinu: gengislaekkun kronunnar, laekkun lanshaefismats
islenska rikisins og par af leidandi versnandi lanskjor fyrir banka og énnur fyrirteeki.

pratt fyrir ad lanskjor og gengi gjaldmidils taki mid af stddu mala hverju sinni og veentingum pa ma
ganga Ut fr4 pvi ad aukio fleedi fjArmagns pvert & landamaeeri leidi til leegri fjarmagnskostnadar til langs
tima litid. bratt fyrir mikil afoll i islensku efnahagslifi hafa islenskir bankar getad fjarmagnad sig i
Evropu med utgafu markadsskuldabréfa. Slik Gtgafa skiptir miklu fyrir adgengi islenskra
atflutningsfyrirtaekja ad lanum i erlendum gjaldeyri. bratt fyrir ad pessi Gtgafa hafi feerst voxt i
samhlida beettu efnahagsastandi hér & landi pa er rétt ad taka fram su stadreynd ad island tilheyrir
hinum sameiginlega fjarmalamarkadi og islensk fjarmalafyrirteeki Iita sama regluverki og evropsk
treystir adgengi ad slikri markadsfjarmognun.

pad sama & vid fleiri leidir midlunar fjarmagns og dreifingu aheettu i islensku fjarmalakerfi i hinu
evropska samhengi. Hérna er att vio sjoda- og verdbréfastarfsemi.

Samandregi® ma segja ad islenskur fjarmalamarkadur njéti gods ad pvi ad tilheyra hinum
sameiginlega evropska fjarmalamarkadi og pad skytur sterkari stodum undir islenskt efnahagslif.
Regluverkid sem gildir um hinn sameiginlega evropska fjarmalamarkad er vidamikid og hefurtekid
miklum breytingum & lidnum &rum. pbratt fyrir pad sé ekki yfir gagnryni hafio hefur st stadreynd ad
islensk fjarmalafyrirteeki heyra undir pad liokad fyrir fjArmalapjénustu hér a landi og gert henni kleyft
ad stydja vid islenskt efnahagslif i rikara meeli.

Eins og SFF hafa itrekad & lionum arum hafa 6ll fravik vid innleidingu a Evropskum tilskipunum um
fjarmalamarkadinn i islenskan rétt med ymsum sérislenskum akvaedum haft neikveed ahrif a
samkeppnisstddu islenskra fjarmalafyrirteekja. bar af leidandi er ljést ad ahrifin yréu vidteek fyrir allt
efnahagslifio ef gengid yrdi lengra i peim efnum og Vidauka IX sagt upp. bar med yrdi allt regluverk
islenska fjarmalamarkadarins ordid sérislenskt med tilheyrandi vandkvaedum fyrir erlenda
fjarmdgnun. pad myndi litlu breyta po6 svo ad 16ggjafinn myndi dkveda ad fylgja evropskri 16ggjof i
einu og 6llu pratt fyrir uppsognina par sem ad samstarf vid evropska eftirlitsadila yrdi ekki til stadar.

Fyrir hond SFF,

Orn Arnarson.






