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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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B.t. Gudranar borleifsdottur
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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SEPLABANKI ISLANDS

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
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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.
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Kynning fyrir stjornskipunar- og eftirlitsnefnd Alpingis 19. mai 2016.

Evropskt eftirlitskerfi a
flfarmalamarkadi
- upptaka i EES - samninginn

Erna Hjaltested

Skrifstofa efnahagsmala og
fjarmalamarkadar



Reglugeroir um evropskar
eftirlitsstofnanir -
adologun vio upptoku i EES-
samninginn



Eftirlitsumgjoroin fra 2011

e Jagues de Larosiere hopurinn - stofnad
verdi samevropskt eftirlitskerfi med
flarmalamorkuoum, einkum vegna vidskipta
yfir landamaeeri.

e Evropska bankaeftirlitsstofnunin- EBA nr. 109372010

e Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin -ESMA
nr. 109572010

e Evropska trygginga- og lifeyrissjodaeftirlitsstofnunin -
EIOPA - nr. 1094/2010

e Kerfisaheetturadio ESRB - nr. 1092/2010



— fjr.is

Hlutverk stofnananna

mota tillogur ad teknist6dlum,
tryggja samraemda beitingu ESB reglna,

leysa ur deilumalum milli eftirlitsaoila i
adildarrikjum,

hafa samraemingarhlutverk ef neydarastand
skapast,



— fjr.is

Hlutverk stofnananna - frh.

e taka akvardanir til prautavara gagnvart einstokum
eftirlitsskyldum adilum i aoildarrikjunum ef pau
telja ad eftirlitsadilar i viokomandi heimariki hafi
ekki brugadist rétt vio,

- Meginreglan er enn eftirlit heimarikis (FME)

e akvardanir um ao eftirlitsadilar gripi til akvedinna

adgerda ef neydarastand kemur upp, t.d. ad banna
eda takmarka skortsdlu a samraemdan hatt i 6llum
ESB-rikjum.



— fjr.is

Aologunin

= A fundi fjarmala- og efnahagsradherra EFTA
rikjanna og ESB 14. oktdber 2014 var
sampykkt sameiginleg yfirlysing um
meginviomio vio upptoku i EES-samninginn.

e Samningavioraour um teknilegar utfaerslur
DG FISMA um 31 gerd til mars 2016.



— fjr.is

Aologunin

Eftirlitsstofnun EFTA verour eftirlitsadili a ffarmalamarkadi
hvad vardar EES/EFTA rikin og tekur yfir bindandi
valdheimildir hinna priggja eftirlitsstofnana.

Fulltraar fjarmalaeftirlita EES/EFTA rikjanna og fulltrui
ESA hafa rétt til ad sitja i eftirlitsradum eftirlitsstofnana.

Akvardanir ESA byggja & uppkasti fra eftirlitsstofnunum.

Akvordunum ESA verdur svo haegt ad skjota til EFTA-
domstolsins.

Obindandi hlutverk afram i hondum stofnananna t.d.
upplysingaréttur, utgafa leidbeinandi tilmeaela,
samraemingarhlutverk.



siafy =



Beint eftirlit ESA/ESMA



— fjr.is

Beint eftirlhit ESA/ESMA

= | ESB er ESMA fali® ad hafa beint eftirlit med
tveimur tegundum af starfsemi:

e 1) Lanshafismatsfyrirteekjum (CRA)
e 2) Afleiduvidskiptaskram (TR)

e Eftirlit feert fra I6gbaerum yfirvoldum
adildarrikja og til sjalfstaedrar
eftirlitsstofnunar (ESMA) a pessu afmarkaoa
SVIOlI.



— fjr.is

Gildissvio

e CRAreglugerdin gildir um lanshaefismat sem
lanshaefismatsfyrirtaeki sem skrad eru i ESB gefa Ut og

greina opinberlega fra.

e Notkun lanshafismats takmaorkud, akveoin
flarmalafyrirteeki geta einungis notad lanshafismat i
eftirlitsskyni (e. regulatory purposes) ef

lanshaefismatsfyrirteeki hefur starfs
e Afleiduvidskiptaskra (e. Trade re

LAgadili sem safnar saman og vidhe

eyfi fra ESMA.
pository)

dur gognum um

afleiour. Tilkynna skal oOll afleiduvidskipti til

afleiduvidskiptaskraningar.



— fjr.is

Af hverju beint eftirlit?

Gagnryni a lansheafismatsfyrirtaeki, m.a.:

e Aoferdafraedl, stjornarhatti og
hagsmunatengsl vio utgefendur

Afleiouvioskipti

= Gagnrynd fyrir skort & gagnsai. A ad draga
ur kerfisahaettu vegna afleiouvioskipta.



— fjr.is

Hvao felst | beinu eftirliti?

| ESB er ESMA eini eftirlitsadilinn (e. single
supervisor)

Starfsleyfi

Upplysingadflun, almennar rannsoknir og
vettvangskannanir (e. on-site inspections)

Sektir og feviti (e. fines, periodic penalty payments)

e Afturkollun starfsleyfis

e Almennt eftirlit med pessari starfsemi og proun

markaoda.



— fjr.is

Eftirlitsstofnun EFTA eftirlitsadili i
EFTA stodinni

e ESA hefur beint eftirlit med

lanshaefismatsfyrirtekjum og afleiduvidskiptaskram
i EFTA rikjunum.

e Naid samstarf a milli ESMA og ESA.
e Bindandi akvardanir ESA byggja a drogum fra ESMA.
e Leyst ur agreiningsmalum a milli ESMA og ESA &

s&eosta stigi hvorrar stofnunar um sig. Ella a vettvangi
sameiginlegu EES-nefndarinnar.



— fjr.is

Ahrif hér a landi

e Kallar a lagabreytingar
e Meginreglan afram eftirlit heimarikis - FME.
- Mest ahrif a starfsemi FME

- Litil ahrif gagnvart markadsaoilum - synileg
ahrif ESA sem eftirlitsstjornvalds veroa litil.



— fjr.is

Ahrif- EES samstarfid

e Tafir 4 innleidingu - um 180 geradir bioda.

e [_ausnin er forsenda fyrir aframhaldandi
virkrar patttoku EES/EFTA rikjanna a innri
markaonum med fjarmalapjénustu.



145. loggjafarping 2015-2016.
681. mal.

Umsogn

um tillégu til pingsalyktunar um stadfestingu akvardana sameiginlegu EES-nefndarinnar um
breytingu a IX. vidauka (Fjarmalapjonusta) vid EES-samninginn (evropskar reglur um
fjarmalaeftirlit).

Fra stjornskipunar- og eftirlitsnefnd.

Nefndin  hefur ad beioni utanrikismalanefndar fra 10. mai sl. fjallad um
pingséalyktunartillsguna sem felur i sér ad heimila rikisstjorninni ad stadfesta fyrir Islands
hénd fyrithugadar akvardanir sameiginlegu EES-nefndarinnar um breytingu a IX. vidauka
(Fjarmalapjoénusta) vid EES-samninginn fra 2. mai 1992 og um ag fella inn i samninginn niu
gerdir og samning um breytingu a samningi milli EFTA-rikjanna um stofnun eftirlitsstofnunar
og domstdls um hlutverk og valdheimildir Eftirlitsstofnunar EFTA a svidi fjarmalaeftirlits.

Eftirlitsstofnanirnar prjar, Evropska bankaeftirlitsstofnunin (EBA), Evropska vatrygginga-
og lifeyrissjooaeftirlitsstofnunin (EIOPA) og Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin
(ESMA), l16gbeer eftirlitsstjornvold adildarrikjanna og Evropska kerfisahaetturadid (ESRB),
mynda petta samramda evropska eftirlitskerfi med fjarmalamérkudum. Kerfisumgjorod fyrir
flarmalamarkad innan Evropska efnahagssvacdisins er pvi 1 hondum evrdpskra stofnana en
daglegt eftirlit med fjarmalastofnunum og adilum a fjarmalamarkadi er i hoéndum
fjarmalaeftirlita adildarrikjanna.

Umfjollun a fyrri stigum.

Nefndin fékk malid fyrst til medferdar fra utanrikismalanefnd 24. oktober 2012 med visan
til 2. gr. reglna um pinglega medferd EES-mala. Med beidninni fylgdu upplysingar um stéou
malsins en pa 1a fyrir alitsgerd Bjargar Thorarensen og Stefans Mas Stefanssonar sem ségou
stjornskipulega annmarka a upptéku gerdanna i EES-samninginn og ad med upptoku
reglnanna i EES-samninginn og inleidingu peirra hér a landi yroi gengid lengra i framsali
rikisvalds en adur hafdi verid fallist 4 ad ramadist innan 2. gr. stjérnarskrarinnar. I
alitsgeroinni er gengid ut fra pvi ad reglugerdirnar um stofnanirnar prjar geri rad fyrir framsali
framkveemdarvalds og domsvalds til stofnana ESB. Var talid ad vald eftirlitsstofnananna veeri
hvorki vel afmarkad né a préngu svidi enda taki pad i raun til hvers kyns starfsemi
flarmalafyrirtaekja. EES/EFTA-rikin gerdu pvi tillogu ad tveggja stoda lausn 22. juni 2012
sem talid var ad keemi m.a. til mots vid krofur 1 fyrmefndr alitsgerd en framkvaemdastjorn
ESB hafnadi peirri lausn med bréfi dags. 5. oktober 2012.

Nefndin fjalladi pa um malid og atti sameiginlegan fund med utanrikismalanefnd 235.
febraar 2014 um EES-samninginn og stjérnarskrana. A fundinn komu Bjérg Thorarensen,
professor i stjdrnskipunarrétti vid Haskola fslands, Ragnhildur Helgadottir, professor i
stjornskipunarrétti vido Haskolann i Reykjavik, Gunnar Por Pétursson, dosent vid Haskolann i
Reykjavik, Pérhallur Vilhjalmsson fra lagaskrifstofu Alpingis, Pall bérhallsson og Sif
Gudjonsdottir fra forsatisraduncyti.



Umfjéllun nefndarinnar.

Vid umfjéllun malsins a vfirstandandi pingi fékk nefndin a sinn fund Kristjan Andra
Stefansson og Johonnu Bryndisi Bjarnadottur fra utanrikisraduneyti, Ernu Hjaltested, Kjartan
Gunnarsson og Evu H. Baldursdéttur fra fjarmala- og efnahagsraduneyti og Skiila Magnisson,
héradsdomara og lektor vid Haskola Islands, Rinar Om Olsen og Pél Fridriksson fra
Fjarmalaeftirlitinu. Gestirnir kynntu pa lausn sem 16g0d er til i pingsalyktunartillégunni sem
byggist a samkomulagi um tveggja stoda kerfi EES-samningsins og felur i sér ad allar bindandi
akvardanir gagnvart EFTA-rikjunum premur innan EES, fslandi, Noregi og Liechtenstein
veroi teknar af Eftirlitsstofnun EFTA (ESA) og ad hagt verdi ad bera par undir EFTA-
domstolinn. Logd var ahersla 4 ad allar bindandi valdheimildir sem stofnanirnar hafa yfir ad
rada eru &tladar til prautavara auk pess sem peim a ad beita a grundvelli medalhofs. ba var a
fundum nefndarinnar kynnt og raedd alitsgerd Skula Magnussonar um stjérnskipulegar
heimildir til innleidingar tiltekinna nyrra EES-gerda um fjarmalaeftirlit.

Fjallad var um malid 4 fjolmérgum fundum nefndarinnar, enda malid umfangsmikid og
fjolmorg alitamal sem voknudu um stjornskipulega stéou malsins. Vid umfjéllun nefndarinnar
var pess freistad a0 greina i hverju framsalid falist en med gerounum er kveoid a um framsal
framkvaemdarvalds og domsvalds. Framsalid felst m.a. i pvi ad Eftirlitsstofnun EFTA sér um
a0 veita starfsleyfi til lansheafismatsfyrirtaekja, fer med vidurlagaheimildir, p.e. alagningu
dagsekta og stjornvaldssekta, eftirlit, framkvamd og rannsékn a peim. Evropsk eftirlitsstofnun
getur tekid bindandi akvardanir gagnvart eftirlitsstjornvéldum i neydarastandi, sbr. 3. mgr. 18.
gr. reglugerdanna, sem og gagnvart fyrirtakjum a markadi, sbr. 4. mgr. 18. gr. reglugerdanna.
Heimilt er ad banna timabundid eda takmarka akvedna fjarmalastarfsemi, sbr. 5. mgr. 9. gr.
reglugerdanna og beita fyrirtaeki refsikenndum vidurlégum a pvi svidi. Pa verdur EFTA-
démstélnum ad vissu marki framselt domsvald. Af pessu leidir ad meta parf vandlega hvort
framsalid ramist innan peirra marka sem 2. gr. stjornarskrarinnar setur. Vid pad mat parf ad
hafa i huga a0 pott framsalid veroi til stofnana EFTA a grundvelli tveggja stoda lausnar en
ekki til stofnana ESB, sem fsland a ckki adild ad, parf engu sidur ad taka afstdu til peirrar
athugasemdar professoranna fra 2012 ad reglugerdirnar um stofnanirnar prjar geri rad fyrir
framsali framkvaemdarvalds og domsvalds og a0 vald eftirlitsstofnananna sé hvorki vel
afmarkad né a prongu svidi enda taki pao i raun til hvers kyns starfsemi fjarmalafyrirtaekja.
Fyrir nefndinni kynnti Skali Magnusson alitsgerd sina par sem nidurstada hans var su ad
framsal valdheimilda samkvaemt fyrirliggjandi tillogum um adlogun reglugerda
Evrépusambandsins um fjarmalaeftirlit a0 EES-samningnum mundi i heild sinni samramast
islenskum stjornlégum.

Svigrum til framsals.

Nefndin fjalladi a4 fundum sinum um hvort pad framsal sem i gerounum faclist ramadist
mnan venjuhelgadrar reglu um ad almenna l6ggjafanum veri heimilt ad framselja rikisvald i
takmorkudum meli og a tilteknum forsendum til alpjédastofnana. Vid umfjéllun nefndarinnar
var 160 ahersla a ad fullvalda riki hefo1 tid sidasta ordi0 um hvada 16g gilda a yfirradasvadi
pess. Pannig gati rikid «tid afturkallad pad framsal valds sem pad hefur sampykkt en gacti
med peirri afturkéllun talist brotlegt vid pjdoréttarreglur og kallad yfir sig pjodréttarleg
vidbrogd. Fyrir nefndinni var aréttad ad ekki veri um framsal 16ggjafarvalds ad rada péd ad
framkvamdastjorn ESB vari i gerdunum falid vald til ad setja nanari reglur til framkvaemdar
peim pvi ad atid pyrfti a0 taka peaer upp i EES-samninginn eftir peim reglum sem um pad gilda
og logfesta paer hér.

Skiptar skodanir eru i nefndinni um hvort framsal pad sem hér er kvedid 4 um ramist innan
heimilda 2. gr. stjornarskrar. Sumir nefndarmenn telja ad malid reyni a panpol stjérnarskrar
hvad vardar fullveldisafsal og ad par reyni 4 itrustu mérk en 1oggjafanum sé engu ad sidur



heimilt ad kveda a um slikt framsal. Adrir nefndarmenn telja ad hér sé gengio lengra en 2. gr.
stjornarskrar leyfi og ad framsalsakvaedi purfi i stjornarskra til ad unnt verdi ad veita
mfangsmikid framsal. Um petta atridi mun fast politisk nidurstada i atkvaedagreidslu i pingsal
en doémstolar eiga um pad sidasta ordio.

Neydarréttur.

Nefndin fjalladi itarlega um heimildir rikisins til ad bregdast vid neydarastandi og hvort
upptaka evropskra reglna um fjarmalaeftirlit i EES-samninginn kynni ad prengja ad rétti
islenskra stjornvalda til ad gripa til naudsynlegra adgerda i fjarmalakreppu sambarilegum
peim sem folust i setningu neydarlaganna arid 2008. I pvi samhengi voru vidradar ahyggjur
af pvi ad nyjar skuldbindingar um samrad a alpjodavettvangi i hattuastandi a
fjarmalamérkudum gatu takmarkad svigram stjornvalda ad pessu leyti. I nyju gerdunum
munu stofnanir ESB hafa i hendi sér ad skilgreina hvenar neyodarastandi skuli Iyst yfir og
reynsla haustsins 2008 bendir til ad vid slikar adstaedur geti Island hvorki reitt sig a skilning
annarra EFTA-rikja né radandi afla i evropskum fjarmalaheimi. Allt bendi til ad vid
6vissuadstaedur 4 alpjodlegum fjarmalamorkudum geti Island 4 nyjan leik verid fyrst EES-
rikja til ad standa frammi fyrir alvarlegu fjarmalaafalli og engin leid sé ad gera pvi skona ni
til hvada adgerda naudsynlegt geti reynst ad gripa ef slik stada keemi upp. Neegir 1 pvi
samhengi ad nefna ad Alpjodagjaldeyrissjdédurinn og jafnt ESB og EFTA -rikin t6ldu setningu
neyOdarlaganna haustid 2008 hid mesta 6rad, pott flest riki hefou érfaum misserum seinna
tileinkad sér sému adferdafradi. Pvi vaeri afar brynt ad enginn vafi 16ki 4 ad Island hefdi 4fram
oll tok a a0 verja efnahagslegt fullveldi landsins i hattuastandi og gripa til hverra peirra
rddstafana sem stjornarskra Islands heimilar vid slikar adstaedur og veri ekki undirselt mati
annarra a pvi hvernig pad svigram veeri nytt. Nefndin taldi mikinn agalla 4 malinu ad ekki var
fjallad um pennan patt i greinargerd eda fylgigdgnum. Nefndin for pvi fram a frekart umfjéllun
um pessa peetti af halfu stjornvalda sem og ao settur yroi fram skyr rokstudningur um af hverju
naudsynlegt veeri fyrir Island ad undirgangast peer skuldbindingar sem i mélinu felast.

Nefndin éskadi eftir upplysingum fra fjarmala- og efnahagsraduneyti og utanrikisraduneyti
um hvert veeri hugsanlegt tjén ef Island feeri ut af innri markadi Evropusambandsins fyrir
fjarmalapjonustu. I svari fjarmala- og efnahagsraduneytis kemur fram ad raduneytid hafi
skad eftir pvi ad Sedlabanki Islands, Fjarmalaeftirlitid og Samtsk fjarmalafyrirtakja takju
saman svar vid erindinu, p.c. greindu pad tjorn sem pessir adilar telja ad {sland yrdi fyrir of
IX. vidauka vid EES-samninginn Fjarmalapjonusta yroi sagt upp. I svarinu kemur fram ad pad
s¢é sameiginlegt alit pessara adila a0 uppsogn IX. vidauka, ad svo miklu leyti sem slik uppsdgn
er framkvamanleg an uppsagnar sjalfs EES-samningsins, muni leida til herri
flarmognunarkostnadar 4 erlendum lansfjarmérkudum, badi fyrir atvinnulif og stjornvéld,
sem leida muni til hagvaxtasamdrattar og lakar lifskjara. Slik uppségn mundi ventanlega
einnig leida til aukinnar fjarmalalegrar &vissu, prystings a gengi gjaldmidilsins, skertrar
samkeppni og erfidleika stjornvalda (Sedlabanka og eftirlitsstjérnvalda) ad eiga samstarf vid
samberileg stjornvold erlendis.

I svorum fjarmala- og efnahagsraduneytis kom fram ad heimildir til pess ad gripa til
Oryggisradstafana til ad fordast eda lagmarka skada sokum alvarlegrar fjarmalakreppu teldust
orjufanlegur hluti af valdheimildum sérhvers fullvalda rikis. Hefur petta sjénarmid verid
stadfest i nidurstodu EFTA-domstolsins i svonefndu Icesave-mali (mal E-16/11) par sem pvi
var slegid fostu ad EES-rikin nytu aukins svigrims til ad akveoa til hvada urraoda skyldi gripid
i malum sem voérouodu grundvallaratridil vid moérkun efnahagsstefnu vid paer sérstoku adstacour
sem skopudust vid fjarmalakreppu. [ umraeddum gerdum veeri lika ad finna mikilvaegan
fyrirvara i 38. gr. vio beitingu valdheimilda stofnananna priggja, ESMA, EBA, EIOPA, sem
skyldu gacta ad pvi ad engar akvardanir a grundvelli 18. og 19. gr. hefou neikvaed ahrif a



skyldur adilarrikjanna vardandi rikisfjarmal (. fiscal responsibilities). Akvadin gera rad fyrir
a0 med tilkynningu adilarrikis innan tveggja vikna fra akvordun sé framkvaemd akvordunar
frestad og tekur pa akvedin malsmedferd vid sem getur lokid med pvi ad radherraradid sem
skipao er fulltraum adildarrikjanna getur fellt akvoroun vidkomandi stofnunar ur gildi. Pa
kom fram fyrir nefndinni ad i evrépsku reglunum um fjarmalaeftirlit er ad einhverju leyti verid
ad taka upp peer reglur sem islensk stjornvold settu med l6gfestingu neydarlaga sem nutu a
peim tima ekki skilnings annarra rikja, hvorki innan EES né ESB, p6 ad skilningur a peim
adgerdum sem 16gin folu i sér hafi aukist eftir pvi sem fra leid eins og fyrr segir.

[ pessu samhengi er einnig rétt ad minna 4 ad islensk stjérnvéld hafa undir 6llum
kringumstaedum heimild skv. 112. gr. EES-samningsins til ad gripa einhlida til videigandi
radstafana med peim skilyroum og a pann hatt sem melt er fyrirum i 113. gr., sbr. einnig 43.
gr., ef upp koma alvarlegir efnahagslegir, pjodfélagslegir eda umhverfislegir erfidleikar i
sérstokum atvinnugreinum eda a sérstokum svadum, sem liklegt er ad verdi vidvarandi.

Fyrirvari um svigrum loggjafans og domstdla.

Nefndin telur eftir pessa umfjéllun ad logfraeedileg umgjord malsins sé ekki med peim haetti
ad takmarka eigi svigram loggjafans eda domstola til ad gripa til allra peirra adgerda sem
rimast innan stjornarskrar og teljast naudsynlegar til ad verja efnahagslegt sjalfstaedi landsins
a hattutimum. Brynt er ad enginn vafi leiki a um pao og ad engin leid veroi til ad tulka upptdku
gerdanna i innlendan rétt sem einhvers konar prengingu a svigrami 16ggjafans eda innlendra
domstola ad pessu leyti. Nefndin hefur pvi gert askilnad um ad sérstok yfirlysing verdi gefin
i sameiginlegu EES-nefndinni vid upptoku gerdanna, sem skyri pann skilning fslands ad
mnleidingin hafi ekki ahrif 4 pann rétt EES-rikis ad taka grundvallarakvardanir um
cfnahagslegar adgerdir til ad bregdast vid kerfisvanda eins og gert var vid bankahrunid arid
2008. Haft hefur verid samrad vid utanrikisraduneyti og fjarmalaraduneyti um utfeerslu sliks
texta og er samkomulag um endanlegt ordalag hans, sbr. fylgiskjal.

Slik yfirlysing af Islands halfu er réttarskyrandi fyrir innlenda démstola og mun kalla &
gagnyfirlysingar vidsemjenda ef efnislegur agreiningur verdur um pennan skilning Islands a
hinum alpj6dlega vettvangi.

Nefndin telur ad med fyrirvaranum sem lagour er til stadfesti islensk stjornvold ad pau liti
a pad sem edlilegan rétt fullvalda rikis ad gripa til allra peirra adgerda sem stjornvold og
16ggjafinn telja naudsynlegar til ad bregdast vid efnahagsva.

Ogmundur Jénasson, Elsa Lara Arnardéttir og Helgi Hjorvar voru fjarverandi vid
afgre10slu malsins.

Birgitta Jonsdottir og Ami Pall Amason skrifa undir umségnina med fyrirvara.

Alpingi, 14. september 2016.

Birgir Armannsson, 1. varaform.
Birgitta Jonsdottir, 2. varaform., med fyrirvara.
Brynjar Niclsson
Pall Valur Bjérnsson
Arni Pall Amason, med fyrirvara.
Willum Pér Porsson.

Fylgiskjal.



Fylgiskjal.

Tillaga ad orodalagi sérstakrar yfirlysingar islenskra stjornvalda fyrir sameiginlegu EES-
nefndinni.

,.Upon the incorporation of the Regulations on the European Supervisory Authorities into
the EEA Agreement, Iceland underlines that the incorporation of these Regulations and the
related Regulations and Directives does not affect the wide margin of discretion that the EEA
States enjoy when making fundamental choices of economic policy in the specific event of a
systemic crisis, such as the financial crisis of 2008.



