Sy FIARMALA- 0G
' EFNAHAGSRADUNEYTID

Skipulag bankakerfis

Tillogur nefndar um skipulag
bankastarfsemi a Islandi

Januar 2018



Efnisyfirlit

FSTUTTUMALL ..o 4
1 INNGANGUR ... 5
2 SJIONARMIDVIBMALENDA ... .. ..., 8
2.1 Skilgreiningarastarfsemi.................. 8

2.2 lslenska bankakerfid. ... 8

2.3 Sjonarmid fylgjandiadskilnadi ... 8

2.4 Sjonarmid gegnadskilnadi................. 9

2.5 Sjonarmid vardandi hlutfallsleid...................... 10

2.6 Sjonarmid vardandi girdinguuminnlan ... 10

2.7 Sjonarmid var8andi eignastyringu ... 11

2.8 Sjonarmid vardandi samkeppni ... 11

2.9 Sjonarmid vardandiumbodsvanda................oo 11

2.10 Sjonarmid vardandi gagnsaei ... .. ... 12

2.11 Sjonarmid var8andiregluverk ... 12

2.12 Sjonarmid vardandieftirlit.................. 12

2.13 Sjonarmid vardandiframtidarproun ... 12

3 STADANERLENDIS ......oooo ot 14
3.1 Bandarikin. .. ... 14

3.2 Evropusambandid ... 15

3.3 Bretland ... o 15

4 AHATTUR I BANKASTARFSEMI ..., 18
4.1 Almenntum fjarmalakreppur............. 18

4.2 Ahetta af einstokum starfspattum ... 20

4.2.1 Fjarfestingarbankastarfsemi...................oo 21

4.2.2 Fjarfestingarstarfsemi fjarfestingarbanka............................ 21

4.2.2.1 Eiginvidskipti ... 22

4.2.2.2 Utlan med vediiverdbréfum ................................ 22

4.2.2.3 Vidskiptavakt. ... 25

4.2.2.4 Ahaettuvarnir.............. 25

4.2.3 Pjonustustarfsemi fjarfestingarbanka ........................ 26

4.2.4 Vidskiptabankastarfsemi................... 26

4.2.5 FJArmoOgnuNn ... 29

4.3 Viébunadurogskilamedferd. ... 31

5 NIBURSTOBUR................ 32
5.1 LeiBarljos ... o 32

5.2 Leid 1-Byggta umbotum eftir fjarmalahrunid ... 32

5.2.1 Matnefndar ... ... 32

5.3 Lei®2-Adskilnadur....... ... 33

5.3.1 Matnefndar........ .. . 33

5.4 Leid3-Hlutfallsleid............ ... 33

5.4.1 Matnefndar ...... ... 34

Fjarmdla- og efnahagsraduneytio 2

Jandar 2018



5.5 VIDBATUR . ...ooiit e 37

5.5.1 Mikilvaegar eiginfjarkrofur............... 37

5.5.2 Or Otldnavextur ... 38

5.5.3 Ahaettuvilji skiptirmali.................. 38

5.5.4 Oflugt eftirlit er mikilvaegt ... 39

5.5.5 GAGNSERI. ...t 40

5.5.6 Hagsmunaarekstrar.................... 40

5.5.7 Fjartaekni. ... 41

5.5.8 Takmorkun hatidnividskipta ... 41

5.5.9 Fjarmalamarkadur og samkeppnislog ... 41

6 SAMANTEKT ... o 42

6.1 Tillaganefndarinnar................ 42

6.1.1 Varnarlina um ahaettumeiri starfsemi................................. 42

6.2 Adraradbendingar....... ... 42

6.2.1 Standa vord um eiginfjarkrofur........ 42

6.2.2 Hemill d 6ran Utlanavoxt .................oo 42

6.2.3 Ahaettuvilji skiptirmali......................... 42

6.2.4 Oflugteftirlit ... 43

6.2.5 GAGNSERI ...t 43

6.2.6 Fyrirbyggja hagsmunadrekstra.......................... 43

6.2.7 Fjartaekni. ... 43

6.2.8 Takmorkun hatiénividskipta ....................oo 43

6.2.9 Fjarmalamarkadur og samkeppnislog ... 43

VIDMAELENDUR ... 44
RAMMAGREINAR

Vidtal vid SirJohn Vickers ... .o 16

Samantekt FME a eiginfjarporf vegna fjarfestingarbankastarfsemi................ 23

Samantekt FME til nefndarinnar um lan til erlendrafélaga.......................... 27

Fjarmdla- og efnahagsraduneytio 3

Jandar 2018



| stuttu mali

Starfsumgjord fjdrmalamarkadar hefur verid gjorbylt fra fjarmalakreppunni 2008 og breytingar
i regluverki og eftirliti hafa tekid a helstu ahaettum sem gerdu bankakerfié fallvalt i addraganda
hennar. islensku bankarnir standa styrkum fétum nd um stundir og ekkert sem bendir til ad pad
breytist & allra nastu misserum. [ ljési ségunnar telur nefndin samt skynsamlegt ad dregin verdi
varnarlina um hvad fjarfestingarbankastarfsemi & grunni beinnar og dbeinnar stédutdku geti vaxid
mikid hja staerstu bonkunum, peim sem teljast kerfislega mikilvaegir hér a landi.

Mat Fjarmalaeftirlitsins & eiginfjarborf vegna beinnar og dbeinnar stédutdku staerstu bankanna
nam 4,4% af eiginfjargrunni um mitt &r 2017. Eftirlitid telur petta mat geta att eftir ad haekka vid
vantanlegar breytingar & vidmidum pess. Nefndin leggur til ad varnarlina verdi dregin vid pad ef
petta hlutfall naer 10-15% i framtidinni hja einhverjum bankanna. Viskomandi banki hafi pa tvo
valkosti, ad draga Ur pessari starfsemi sinni eda stofna um hana sérstakt félag, sem po ma vera
innan sdmu samstaedu ad uppfyllitum dkvednum skilyrdum. Pannig verdi leitast vid ad tryggja ad
pott banki velji ad halda afram ad auka slika starfsemi verdi kerfislega mikilvaeg starfsemi bankans
varin gegn aukinni ahaettu.

Til vara leggur nefndin til ad l6ggjafinn veiti Fjarmalaeftirlitinu skyra heimild og skyldu til ad
gripa til adgerda telji eftirlitid ad fjarfestingarbankastarfsemi tiltekins banka sé ordin pad vidamikil
ad hun skapi aheettu fyrir vidskiptabankann. b4 kallar nefndin eftir pvi ad eftirlitsadilar skilgreini pa
kjarnastarfsemi bankanna sem avallt verdur ad vera til stadar til ad pjona almenningi og fyrirtaekjum
landsins.

A8 auki setur nefndin fram abendingar um nokkra adra paetti sem fram komu i samtélum vid
vidmaelendur. Logd er ahersla & mikilvaegi traustrar eiginfjarstodu bankanna til framtidar og gerd
er tillaga um vidbodtarteeki fyrir eftirlitsadila til ad koma béndum a éran Utlanavoxt. P4 er dhersla a
mikilvaegi pess fyrir eigendur og stjornendur bankanna ad reglulega sé minnt & leerdéma fortidar.
Hnykkt er a grunnpattum eftirlits, auk aherslu a tidni eftirlits med steerstu ahaettupattum og
abending um ad huga ad neytendamalum sérstaklega. Mikilvaegi aukins gagnseeis er tiundad og
tillaga gerd um aukid gagnsaei skuldsetningar vidskiptamanna vegna kaupa i skradum félogum.
Nefndin beinir pvi til stjornvalda ad skoda nanar leidir til ad fyrirbyggja hagsmunaarekstra i alhlida
bankastarfsemi, m.a. med pad ad markmidi ad armslengdarsjénarmid séu avallt viohofd i vid-
skiptum milli starfssvida. | pvi sambandi er bent & ad asteda geti verid til ad skoda leidir til ad
skerpa enn frekar & dhadi sjodastyringarfyrirtaekja sem eru i umsjon banka. Malst er til pess
ao regluverkid skapi edlilegt svigrum fyrir nyja adila a svidi fjartaekni, an pess ad missa sjonar a
fjarmalastodugleikanum. Kallad er eftir reglum til ad takmarka ahaettu af hatidnividskiptum og ad
sérstaklega verdi hugad ad samkeppni og samkeppnishafni vid heildarendurskodun l6ggjafar um
fjarmalamarkadinn.
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1 Inngangur

Skyrsla pessi er afrakstur vinnu sérfredinefndar sem fjarmala- og efnahagsradherra skipadi i juli
a pessu ari til ad ryna skipulag a bankamarkadi hérlendis og koma med tillogur ad breytingum ef
nefndin teldi porf &. [ veganesti fékk nefndin skyrslu starfshéps radherra um sama efni sem birt var
juni 2017 og geymir heilsteypt yfirlit um fyrirkomulag pessara mala erlendis, pa sérstaklega i Evrépu
og Bandarikjunum.® Su skyrsla er hér eftir nefnd juniskyrslan. Meginnidurstada hennar er ad prjar
leidir standi til boda:

Leid 1: Byggt verdi a umbotum eftir fjarmalahrunid (ekki adskilnadur)
Leid 2: Adskilnadur vidskipta- og fjarfestingarbankastarfsemi (bannregla)
Leid 3: Fjarfestingarbankastarfsemi vidskiptabanka sett mork (hlutfallsleid)

Auk fyrrgreindrar skyrslu hafdi nefndin til hlidsjonar afangaskyrslu sama starfshops til fjarmala- og
efnahagsradherra, sem kom Ut i &rslok 2016.2 [ badum fyrri starfshépum attu seeti fulltriar fjarmala-
og efnahagsraduneytis, Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka islands.

i nefndinni sem vann pessa skyrslu attu seeti pau Frosti Sigurjonsson, Hjordis Drofn Vilhjalms-
déttir, Sigrun Ragna Olafsdéttir, Sigurdur B. Stefansson og Gudjon Runarsson, sem jafnframt var
formadur nefndarinnar.

Nefndin fékk eins og ad framan greinir gott veganesti fra fyrri starfshopi. Til ad fylla betur upp i pa
mynd akvad nefndin ad kanna sjonarmid hagsmunaadila og sérfraedinga til peirraleida sem nefndinni
var falid ad skoda. Nefndin fékk & fund til sin fulltria eftirlitsstofnana og adila & fjarmalamarkadi auk
annarra gesta med pekkingu a vidfangsefninu. Lista yfir gesti sem komu a fund nefndarinnar er ad
finna i vidauka. P4 atti nefndin simafundi med Sir John Vickers hagfraedingi, sem leiddi nefnd Breta
um breytingar & skipulagi bankakerfisins par i landi eftir fjarmalakreppuna, og Joni Danielssyni,
hagfraedingi hja London School of Economics. Alls hélt nefndin 15 fundi.

Samkvaemt skipunarbréfi var nefndinni aetlad ad meta framangreindar leidir og koma me?d tillogur
ad breytingum & skipulagi banka & islandi sai hin astaedu til. Vid mat sitt & pessum leidum hafdi
nefndin nokkra lykilpaetti ad leidarljdsi. Fyrir pad fyrsta hvort leiin dragi Ur dhaettu rikissjods af
starfsemi islensku bankanna, enda er pad meginforsenda allrar umraedu um adskilnad. ba horfsi
nefndin til patta eins og hvort leidin stydji vid pa paetti bankakerfisins sem teljast dmissandi fyrir
samfélagid, hvort leidin byggi a reynslu annarra rikja, hvort leidin taki tillit til islenskra adstaedna og
hvort leidin studli ad virkri samkeppni og samkeppnishafni bankakerfisins.

Sjonarmid vidmaelenda nefndarinnar voru Ur ymsum attum. Allt fra pvi ad bryn porf vaeri a adskilnadi
banka hér & landi i ad slikar breytingar vaeru skadlegar, eda jafnvel ad slik umraeda veeri Urelt par
sem Or teekniproun veeri ad breyta bankastarfsemi hratt. Vidmaelendur komu inn & ymsa adra
paetti en leidirnar prjar & fundum sinum med nefndinni. Sumt af pvi tekur nefndin upp i sérstokum
abendingum sem ekki snua beint ad einstokum leidum.

Hugmyndin um adskilnad milli vidskiptabanka- og fjarfestingarbankastarfsemi gengur Ut fra pvi
ad sampeetting vidskiptabankastarfsemi og akvedinna tequnda af fjarfestingarbankastarfsemi sé
uppspretta ahaettu og kostnadar fyrir samfélagid. Ekki er pd sjalfgefid ad eignir fjarfestingarbanka
séu ahattusamari en eignir vidskiptabanka. Eftir fjarmalakreppuna hafa verid gerdar miklar
breytingar a regluverki fjarmalamarkada og kréfur auknar um ad eigid fé banka samramist geedum
eigna. Aukin ahattusaekni kallar a aukna eiginfjarbindingu. Girt hefur verid fyrir ahaettumikil 1an

1) https://www.stjornarradid.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=32c50asc-504d-11€7-9410-005056bc4d74
2) https://www.stjornarradid.is/media/fjarmalaraduneyti-media/media/frettatengt2016/Afangaskyrsla-til-fiarmala
-og-efnahagsradherra.pdf
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sem tidkudust fyrir fjarmalakreppu, svo sem [an med vedi i eigin hlutabréfum banka sem algengt var
ad veita eignarhaldsfélogum. ba hafa verid gerdar verulegar takmarkanir & lanveitingum til tengdra
adila. Hér a landi eru i gildi strangar reglur um kaupauka og eftirlit med bonkum hefur verid eflt. Allar
mida pessar breytingar ad pvi ad sU ahaettusaekni sem studladi ad sidustu fjarmalakreppu endurtaki
sig ekki.

Prjar leidir hafa einkum verid farnar i 68rum rikjum vid adskilnad & vidskiptabanka- og
fjarfestingarbankastarfsemi.

Hreinn adskilnadur

Vidskiptabankar hafi einir heimild til ad taka vid innlanum og sinna almennri vidskipta-
bankapjonustu, s.s. Utlanum til einstaklinga og rekstrarfyrirteekja og greidslumidlun.
Vidskiptabankanum er pa oheimilt ad stunda fjarfestingarbankastarfsemi og eiga hlut i
68rum fjarmalafyrirtaekjum sem ekki eru vidskiptabankar. Vidskiptabankinn ma pa heldur
ekki vera hluti af fjarmalasamstaedu. Mismunandi er milli rikja hvar linan er dregin um hvada
tegund fjarfestingarbankastarfsemi skuli skilin fra vidskiptabankanum. [ sumum rikjum er
bad einungis ahaettusamasta starfsemin, p.e. bein stédutaka bankans sjalfs, en i 66rum fellur
ymis pjonustutengd fjarfestingarbankastarfsemi par undir lika.

Adskilnadur innan samsteaedu

Utfeersla adskilnadar med sama heetti og pegar um hreinan adskilnad er ad raeda, nema
ad ekki er gerd krafa um ad selja fjarfestingarbankastarfsemina. Vidskiptabankahlutinn
og fjarfestingarbankahlutinn eru reknir i sitt hvoru félaginu, innan sému samstadu, sam-
kvaemt sérstékum reglum.

Vidskiptabankastarfsemi girt af

Markmidid nalgast Ur hinni attinni, p.e. med pvi ad girda kjarna vidskiptabankastarfseminnar
fra annarri starfsemi bankans. Kjarnastarfsemin er i sérstoku félagi sem ma vera innan sému
samstadu og fjarfestingar- og alpjédastarfsemin. Pau riki sem hafa farid pessa leid hafa
afmarkad pa vidskiptabankastarfsemi sem ma stunda i einingunni sem girt er af prengra en
gert er hja rikjum sem hafa skilid fjarfestingarbankann fra. Starfsemi fjarfestingar- og alpjoda-
bankaeiningarinnar verdur pa a sama tima breidari.

i rannséknarritgerd peninga- og hagfraedideildar BIS? fra rinu 2013 er greining & kostum og géllum
skipulagsbreytinga i bankakerfum. Til mogulegra kosta telja skyrsluhéfundar eftirfarandi atridi:

e S3 hluti bankastarfsemi sem mikilvaegt er ad verja faer skjdl fra tapshaettu & 68rum svidum
rekstrarins.

e Dregid er Ur likum a ad ytri adstod, s.s. lanafyrirgreidslur sedlabanka eda innstaedutryggingakerfi,
skekki kostnadarvitund bankans tengdri dhaettutoku. Par med er dregid Ur likum & hrakvali
(freistnivanda).

e Dregid er Ur flekjustigi bankans og sterd hans sem einfaldi stjornun og eftirlit, geri
reksturinn gagnsaerri gagnvart ytri haghofum og einfaldi slitamedferd.

e Dregid er Ur haettu & ad ahattuvilji starfsmanna fjarfestingarbankans smitist yfir i pa hluta
bankans sem mikilvaegt er ad verja.

¢ Allt hjalpi petta vid a8 takmarka ahaettu skattgreidenda af falli banka.

3) Bankfor International Settlements. https://www.bis.org/publ/work412.pdf
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Sem daemi um mdgulega agalla samfara slikum breytingum nefna skyrsluhéfundar:

e baer geti ytt bonkum yfir i ad faera aukinn hluta starfsemi sinnar yfir a svid sem ekki seta sama
regluverki.

e baerséu til pess fallnar ad draga Ur starfsemi banka yfir landamaeri fremur en hitt og pannig vinna
gegn markmidum um aukna einsleitni og pbar med samkeppni i fjarmalakerfinu milli rikja.

e beer geti ytt undir ny vidskiptamoddel sem séu i raun til pess fallin ad torvelda eftirlit med
fijarmalastarfsemi og slit fjarmalafyrirtaekja, sérstaklega eigi pad vid um alpjodlega banka sem
saeti olikum kréfum i mismunandi rikjum.

Engin einhlit skilgreining er a pvi hvar beri ad draga linuna & milli fjarfestingarbanka- og vidskipta-
bankastarfsemi og voru skodanir vidmalenda nefndarinnar nokkud mismunandi i pessu efni.
Almennt voru vidmaelendur pd sammala um ad ekki vaeru allir starfspaettir sem flokkadir hafa
verid undir fjarfestingarbankastarfsemi ahaettusamir og ad ymis vidskiptabankastarfsemi, s.s. Utlan,
geti verid ahaettusom.

i juniskyrslunni er horft til tveggja mismunandi skilgreininga. SU fyrri segir ad til vidskipta-
bankastarfsemi teljist almenn bankapjonusta og heildsélubankapjonusta til einstaklinga og
fyrirteekja. | pvi felist veiting inn- og Utlana, greidslupjonusta og vidskiptafjarmognun. Oll
onnur starfsemi sé pa fjarfestingarbankastarfsemi, p.e. eignastyring, einkabankapjonusta,
fyrirtaekjaradgjof, solutryggingar, milliganga og framkvaemd vidskipta, vidskiptavakapjonusta,
milliganga og sala verdbréfa og eigin vidskipti. Onnur hlidarpjonusta, s.s. endurhverf vidskipti
og rekstur sérhaefdra sjoda, fellur einnig par undir. Siari skilgreiningin segir einfaldlega ad vis-
skiptabankastarfsemi snui ad pjonustutengdum vidskiptum vid vidskiptamenn medan fjar-
festingarbankastarfsemi feli i sér fjarfestingartengd vidskipti fjarmalafyrirtaekisins sjalfs. Par
undir falli m.a. eigin vidskipti, vidskipti vid vogunarsjédi og sérhaefda sjodi. | pessari skyrslu er
horft til vidskiptabankastarfsemi med sambaerilegum heetti og i fyrri upptalningu ad ofan, en
fjarfestingarbankastarfsemi skipt nidur i starfsemi sem byggir & ad nyta efnahagsreikning bankans
og pjonustutengd vidskipti, markadspjonustu.

Eitt af pvi sem einnig parf ad sko8a er hvort gagnlegt veaeri ad skilgreina nanar pa bankastarf-
semi sem er raunhagkerfinu naudsynleg & hverjum tima, p.e. starfsemi sem ma ekki stodvast i
marga daga an pess ad efnahagslifid verdi fyrir verulegu tjoni, i stad pess ad reyna ad na utan um
0ljos hugtok eins og vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingarbankastarfsemi.

Nefndin kaus ad beina sjonum sinum sérstaklega ad kerfislega mikilveegum bénkum hér a landi,
enda er staerd peirra margfold samanborid vid adrar innlansstofnanir i landinu. betta er i samraemi
vid Utfeerslur a skipulagsbreytingum i 68rum rikjum, par sem slikar breytingar hafa almennt
afmarkast vid staerstu banka hvers rikis.

Uppbygging pessarar skyrslu er pannig ad i kafla 2 er gerd grein fyrir helstu sjonarmidum vid-
malenda, i kafla 3 er yfirferd yfir stéduna erlendis, sérstaklega med hlidsjon af peim breytingum
sem ordid hafa fra pvi skyrsla sidasta starfshops kom Ut i kafla 4 er greining & ahaettum i einstokum
pattum bankastarfsemi, i kafla 5 eru meginnidurst6dur nefndarinnar og afstada til einstakra leida og
i kafla 6 er Utdrattur Or nidurstddum og tillogum.

Fjarmdla- og efnahagsraduneytio 7 Jandar 2018



2 Sjonarmid viomeelenda

Ymis sjénarmid hafa komid fram hja peim vidmalendum sem komu & fundi nefndarinnar og taldir
eru upp i vidauka, p.e. markadsadilum, eftirlitsadilum, free8imonnum og adilum utan geirans sem
hafa verid aberandi i umradu um skipulagsbreytingar. Hér er leitast vid ad flokka sjonarmidin Ut
fra efnispattum en ekki vidmaelendum og einstskum hagsmunum. Avinningurinn med pvi er sa ad
efnisleg nalgun verdur skarpari og audveldara er ad nalgast nidurstodur og tillogur Ut frd hagsmunum
heildarinnar frekar en einstakra adila & markadi.

2.1 Skilgreiningar a starfsemi

Ymis sjonarmid komu fram um hvad atti ad flokka sem fjarfestingarbankastarfsemi hja vid-
malendum nefndarinnar. Einn sagdi ad undir starfsemi fjarfestingarbanka heyrdu markads-
vidskipti, og par undir midlun og framvirkir samningar verdbréfa, vidskiptavakt, stodutaka i
verdbréfum, midlun gjaldeyris, framvirkir gjaldeyrissamningar, stodutaka i gjaldeyri og fyrir-
taekjaradgjof. Annar vidmeelandi sagdi ad fjarfestingarbankastarfsemi naedi til markadsvid-
skipta og eignastyringar, en sagdi jafnframt ad af umradu erlendis maetti oft atla ad undir pessa
starfsemiheyrdu einungis eigin vidskipti og dbeinar stodutokur (lan med vedii hlutafé edaigildi pess).
Einn vidmaelandi benti & Straum eftir fjarmalakreppu sem daemi um hreinan fjarfestingarbanka,
b.e. banka med midlun, fyrirtaekjaradgjof, eigin vidskipti og eignastyringu. Ahersla vidmaelenda var
a ad skilgreiningar yréu einfaldar og skyrar ef setja aetti reglur um adskilnad.

2.2 islenska bankakerfid

i samtélum vid eftirlitsadila kom fram ad stéru bankarnir prir eru heimamidadir vidskiptabankar.
Hlutfall fjarfestingarbankastarfsemi er lagt og sama ma segja um Utlan til erlendra adila. Sem
stendur stafar pvi hvorki mikil haetta af fjarfestingarbankastarfsemi eda alpjodlegri starfsemi. Bent
var a ad | Evropu er eiginfjarhlutfall i bonkum lagt, jafnvel of lagt, en eiginfjarhlutfallid veeri mun
haerra hja islenskum bonkum. Eftirlitsadilar sogdu einnig ad fara pyrfti geetilega vid ad leekka eigid fé
bankanna of bratt, m.a. par sem margar varidarkréfur sem settar eru a bankana kalla & aukid eigid fé
til ad vega & moti ahaettunni i rekstri peirra. Eftirlitsadilar bentu einnig a ad fyrir hrun voru bankarnir
mun tengdari pannig ad kedjuverkunin var mikil begar vandamal byrjudu hja einum peirra. SU stada
sé ekki uppi i dag pott bankarnir séu nu, likt og p3, hadir sveiflum i starfsumhverfinu.

Margir bentu a ad eftir hrun hafi verid 16gd mikil dhersla 4, badi hja eftirlitsadilum og fyrirtakjunum
sjalfum, ad stjornarhaettir, sidferdi og vidskiptavenjur a fjarmalamarkadi séu i gédu horfi. Pott margt
hafi breyst til batnadar bentu sumir & ad pad veeri fyrst undir dlagi sem myndi reyna & hvada arangur
hefur raunverulega nadst hvad petta vardar. Einn vidmaelandi vildi meina ad sidferdid hefdi i raun
|itid breyst fra pvi fyrir sidustu fjarmalakreppu.

Sjonarmid um staerd bankanna komu fram. Sumir sogdu ad bankakerfid vaeri nu staerra sem hlutfall
af pjodarframleidslu en innlendi hluti pess var fyrir hrun en adrir téldu ad hlutfallid hefdi minnkad.
Bent var a ad breytt regluverk gerdi auknar krofur til bankanna og pad pyrfti fleira starfsfolk til ad

uppfylla paer.

2.3 Sjonarmid fylgjandi adskilnadi

Pau sjonarmid sem fram komu fylgjandi adskilnadi beindust m.a. gegn pvi ad vidskiptabankar geti
fjarmagnad eigin stodutdkur & markadi med innstaedum. Mikil dhaetta geti verid i eigin vidskiptum
og pad hafi fyrst og fremst verid markadsahaetta sem felldi bankana i hruninu, med beinum og
obeinum st6dutokum a verdbréfamarkadi. Einnig var bent a ad tengsl milli dlikra starfssvida banka
geti haft neikvaedar afleidingar i for med sér og dreifd ahersla alhlida banka geti dregid ur nyskopun
og par med préun markadar.
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Pa komu fram sjonarmid um ad adskilnadur myndi mogulega auka samkeppni i kerfinu, par sem
adilum & markadi myndi fjolga. Pa var bent a ad fjarfestingarbankar vaeru med mun laegri kostnad
a hvern starfsmann en vidskiptabankar. Krofur um upplysingar vid midlun fjarmagns vaeru einnig
legri hja fjarfestingarbonkum, sem geri midlun fjarmagns hagkvaemari.

Einhverjir viomaelendur vildu meina ad stéru vidskiptabankarnir storfudu i dag med sama heetti
og fyrir hrun og & pvi yrdi ekki breyting nema med adskilnadi. | peim efnum var m.a. bent & ad
pegar vidskiptabankar koma baedi ad kaup- og soluhlid a fjarmoégnun verkefna geti poknanatekjur
skapad hvata fyrir bankann til ad taka aukna ahaettu i fjarmognun. b4 kom fram pad sjonarmid ad
samrekstur fjarfestingar- og vidskiptabanka skiladi litlu hagraedi i rekstri vegna aukins flaekjustigs,
floknari kerfa og floknara eftirlits. Annar vidmaelandi nefndi ad ekkert i edli fjarmalapjonustu segdi
ao steerdarhagkvaemni skipti mali.

Einnig komu fram abendingar um upptalningu & dkostum adskilnadar i juniskyrslu. Annars vegar
pad sjonarmid starfshdpsins ad hrein bannregla, p.e. adskilnadur, geri eftirlit umfangsmeira. Sumir
vidmeelendur toldu ad pvi yrdi 6fugt farid, bannregla sé til pess fallin ad einfalda eftirlit. Hins vegar
pad sjonarmid starfshopsins ad adskilnadur leidi til pess ad fjarmdgnun fari i auknum meeli fram
a skuggabankamarkadi, sem vaeri neikvaett. Einn vidmaelanda nefndarinnar setti spurningarmerki
vid pa framsetningu og taldi slika préun fremur leida til adgengis ad ddyrara fjarmagni, sem veeri
jakveett, og olikt vidskiptabonkum gaetu skuggabankar ekki fjarmagnad sin vidskipti med innlanum
med tilheyrandi ahaettu fyrir rikissjod.

Pad sjonarmid kom fram ad samkeppnisstada islenskra banka myndi litid breytast med adskilnadi
og kostnadurinn vid slika breytingu yrdi mun minni en tjonid af aféllum i bankakerfinu i framtidinni.
i raun veeri n6g ad midlun, fyrirteekjaradgjof, eigin vidskipti og eignastyring vaeru adskilin fra
vidskiptabankastarfsemi.

2.4 Sjonarmid gegn adskilnadi

Flestir vidmaelendur nefndarinnar téldu ekki astaedu til ad fara i adskilnad a islenskum bonkum,
par @ medal markadsadilar jafnt smair sem storir. Bent var a ad paer miklu laga- og reglubreytingar
sem gerdar hafa verid fra hruni hafi dregid mjog Ur peirri ahaettu sem adskilnadi er stlad ad skila.
Bonkum stafi meiri haetta af Utlanadhaettu en markadsahaettu. Markadsahaetta vaeri idulega ofmetin
en Utlanadhatta vanmetin. Vidtaekari starfsemi med dreifda tekjustofna auki stédugleika banka. |
litlu hagkerfi aetti pannig ad vera hagkvaemara ad reka vidskiptabanka med alhlida starfsemi ef allt
er edlilegt. P4 kom fram hja adilum Ur haskdlasamfélaginu ad rannsoknir hefdu ekki synt fram & ad
adskilnadur pjonadi peim tilgangi ad draga Ur ahaettu.

Sumir vidmaelenda t6ldu hugtakid ,too big to fail" ekki fela i sér rok fyrir adskilnadi, en einn pattur
pess snyst um ad pegar bankar verda of stdrir geti pad leitt til pess ad stjornendur peirra verdi
ahaettusaeknari er peir atta sig & ad bankinn sem peir styra er ordinn svo kerfislega mikilvaegur
ad honum verdur bjargad ef hann lendir i vandraedum. bau sjonarmié komu fram hja gestum
nefndarinnar ad adskilnadur muni ekki koma i veg fyrir slika hegdun, annad purfi ad koma til.
Mannlegi patturinn vegi oft pyngra en reglurnar.

Aukinn kostnadur var tidraeddur og bent & ad steerdarhagkvaemni fali einnig i sér samlegd. Sem
demi vaeru innri eftirlitskerfi bankanna umfangsmikil, med um 60-70 manns i hverjum storu
bankanna. Erfitt yrdi fyrir minni fyrirtaeki ad sinna pvi. Pa var bent a ad fjdlbreytt bankakerfi vaeri
mogulega mikilvaegara en adskilid bankakerfi.
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Bent var @ ad umrada um adskilnad hafi ekki verid mikil a hinum Nordurlondunum og fram kom
ad edlilegt vaeri ad starfsumhverfi fjarmalafyrirtaekja hérlendis sé sambzerilegt vid pad sem gerist
i nagrannarikjunum. Einnig var smaed islensku bankanna i samanburdi vid kerfislega mikilveega
banka i nagrannarikjunum dregin fram og pvi vaeri ekki astaeda til stortaekra adgerda. Samkeppni
vid erlenda banka um pjonustu vid innlend storfyrirtaeki veeri hord og haetta a ad adskilnadur gerdi
islenskum bénkum enn erfidara um vik & pvi svidi.

Einhverjir vidmaelenda veltu pvi upp ad ef kaemi til s6lu a eignarhlutum rikisins i bonkunum maetti
®tla ad bankarnir vaeru verdmaetari eins og peir eru i dag en eftir adskilnad. Jafnvel gaeti adskilnadur
fleekt slika solu.

Margir vidmaelenda nefndarinnar komu inn & hlutverk bankanna sem vidskiptavaka & markadi. L6gd
var ahersla a mikilvaegi pess hlutverks fyrir markadinn og atvinnulifid i heild. Ekki veeri sjalfgefid
ad vidskiptavakt yrdi haldid Uti i minni fyrirtaekjum. A méti var bent & ad i rikjum par sem kerfin
hafa verid adskilin hafi vidskiptabankahlutinn fengid heimild til ad halda Uti vidskiptavakt. Hja storu
bonkunum premur kom fram aé peir veeru fyrst og fremst med vidskiptavakt til ad stydja vid virkari
markad en ekki til ad hagnast a pjonustunni sem slikri. Afkoman af vidskiptavakt vaeri sveiflukennd.

Pa var bent & ad rikjum hefdi gengid illa ad innleida adskilnad svo vel sé, par var Volcker-reglan i
Bandarikjunum nefnd sem daemi. HUn atti ad vera einfdld en reyndist ad lokum flokin og erfid i
framkvaemd. Einnig komu fram abendingar um gridarlegan kostnad sem er ad falla til i Bretlandi
vegna innleidingar reglna um girdingar um innlanastarfsemi.

Hja eftirlitsadilum kom fram ad adskilnadur vidskiptabanka og fjarfestingarbanka hafi ekki verid
forgangsatridi hja peim pvi fjarfestingarbankastarfsemi sem hlutfall af heildarstarfsemi bankanna
hefur ekki verid mikil fra hruni og adrir paettir meira adkallandi. beir hafi hins vegar fylgst vel med
préun pessara mala & erlendum vettvangi.

2.5 Sjonarmid vardandi hlutfallsleid

Einhverjir vidmeelenda tjadu nefndinni ad peir teldu hlutfallsleid ad vidbaettum varnarlinum bestu
leidina.? Adrir sogdu ad Fjarmalaeftirlitid hefdi pegar i dag sambeerilegar heimildir gegnum hid
svokallada SREP-ferli (kdnnunar- og matsferli), ef umfang fjarfestingarbankastarfsemi eykst
verulega. bar af leidandi veeri ekki porf a hlutfallsleidinni, hin veeri i raun pegar til stadar.

Pa komu fram sjonarmid um ad ef hlutfallsleidin veeri innleidd faeru bankarnir hugsanlega
ad reyna ad vinna i kringum reglurnar. Slik leid veeri lika til pess fallin ad breyta aherslum hja
eftirlitsadilum sem pa pyrftu ad fylgjast med pvi hvort bankarnir vaeru ad nalgast hlutfallsmorkin
i fjarfestingarbankastarfsemi sinni, sem gaeti dregid athygli fra 66rum pattum par sem jafnvel meiri
dhaetta vaeri til stadar.

2.6 Sjonarmid vardandi girdingu um innlan

Sumir gesta komu inn a bresku leidina, girdingu (e. ring-fence) um innlanastarfsemi. Bent var a ad
slik Utfaersla vaeri engin trygging fyrir fjarmalastddugleika. Einnig var bent & ad i peirri leid feelist ekki
hreinn adskilnadur.

4) Leid 31ijuniskyrslu.
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2.7 Sjonarmid vardandi eignastyringu

Ymis sjonarmid komu fram vardandi eignastyringu inni i bénkum. Peir sem nefndu eignastyringu
voru fremur a peirri skodun ad hun feeri ekki vel saman vid almenna bankastarfsemi sékum
hagsmunaarekstra. Sumum vidmaelendum var tidraett um adkomu banka og tengdra adila ad stéru
verkefni, sem var mikid i umradunni & arinu 2017 vegna rekstrarvanda, og téldu pad deemi um
ahaettuna sem geti fylgt sliku samspili. Einn vidmaelanda tjadi nefndinni ad hann hefdi att von & ad
fyrirkomulag eignastyringar yrdi i deiglunni alpjo8lega eftir fjarmalakreppuna, en i stadinn yfirtok
spurningin um adskilnad vidskiptabanka- og fjarfestingarbankastarfsemi umraeduna.

Sumir vidmaelenda bentu & ad sjodastyringarfyrirtaeki hafi verid gagnrynd eftir hrunid fyrir ad hafa
fjarfest i verdbréfum tengdum fyrirtaekjum sem voru innan sému vidskiptablokkar og ad sému
prounar geaetti nu. Sjodastyringarfyrirtaeki i eigu banka eigi ad vera 6had eigendum sinum, en séu
pad ekki i raun. Margir vidmaelendur bentu & mikilvaegi pess ad hugad sé ad umbodsvanda pegar
akvardanir um fjarfestingu fyrir hdnd vidskiptavina eru teknar.

2.8 Sjonarmid vardandi samkeppni
i samskiptum vid vidmalendur bar samkeppnismal oft & géma. A fundi nefndarinnar med
Samkeppniseftirlitinu kom fram mikilvaegi pess ad vidskiptavinir &ettu audvelt med ad faera sig milli
banka og vaeru ekki hadir pvi ad vera med alla pjonustuna hja einum og sama adilanum. A8 sama
skapi aetti ekki ad tengja mismunandi pjonustu eda vidskipti saman pannig ad vidskiptavinurinn eigi
bara val um allan pakkann eda ekkert.

Pa kom fram ad vid fullnustu & fyrirtaekjum hefur Samkeppniseftirlitid sett bonkunum skilyrdi.
Yfirtaka a fyrirtaekjum sem tekin eru yfir af bonkunum er pvi undir eftirliti baedi Samkeppnis- og
Fjdrmalaeftirlitsins.

Bent var a ad a sumum svidum fjarmalamarkadar hafi samkeppni minnkad fra hruni samhlida
faekkun sparisjoda. Hlutdeild stéru bankanna priggja i innlanum sé nd 97% en var 75% fyrir hrun.
A hinn béginn hafi samkeppni aukist & 68rum svidum og liklegt ad hin muni halda afram ad aukast,
svo sem i greidslumidlun, husnadislanum, eignastyringu og fyrirtaekjaradgjof. Aukin samkeppni
erlendis fra i pjonustu vid staerstu fyrirtaeki landsins kom til tals par sem haerri fjarmognunarkostn-
adur innlendra banka var sagdur veikja samkeppnisstédu peirra. A méti komu fram sjonarmid um
ad gaeta purfi pess ad bankar gangi ekki of langt i pvi ad fylgja storum islenskum fyrirtaekjum i
Utrds, medal annars vegna storra ahaettuskuldbindinga og aukinnar kerfisahaettu, ef sama fyrirtaekio
er stor lantaki hja 6llum islensku bonkunum.

Hja fulltrbum minni adila & fjarmalamarkadi kom fram ad samkeppnisstada peirra um starfsfolk vaeri
veik gagnvart storu bonkunum vegna strangra reglna um kaupauka. Verkefni smaerri fyrirtaekjanna
veeru pad sveiflukennd ad pau pyrftu ad hafa svigrim til ad greida starfsfolki laun i samraemi vid
afkomu. Stérir bankar hefdu jafnara tekjuflaedi og geetu pvi greitt haerri fost laun.

Hja einum vidmalanda kom fram ad honum pyki regluverk islensks bankamarkadar punglamalegt
og eiginfjarkréfur of haar. Askilegt vaeri ad stjornvold létu regluverkid stydja vid aukna samkeppni,
ekki 6fugt. Pannig aettu eftirlitsadilar ad vinna med nyjum adilum sem koma inn & markadinn, m.a.
adilum sem hyggjast bjoda upp a fjarmalapjonustu a svidi fjartaekni.

2.9 Sjonarmid vardandi umbodsvanda

Abendingar um umbodsvanda sem skapast milli starfseininga i stéru bénkunum komu fram hja
nokkrum vidmaelendum. Kinaveggir eru milli deilda i fjarmalafyrirtaekjum til ad koma i veg fyrir ad
upplysingar séu misnotadar. Almennt fannst vidmalendum kinaveggir ekki hafa virkad fyrir hrun
og ad ekki hefdi reynt & pa eftir hrun. Efasemdir komu fram hja sumum um ad kinaveggir vaeru
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nagilega péttir i dag. Einnig var nefnt ad deemi sjaist hja storu bonkunum um sampeettingu svida
sem telja meetti ad eigi ad vera adskilin.

Bent var & pad af nokkrum vidmalendum ad adskilnadur fjarfestingarbanka og vidskiptabanka
leysi ekki umbodsvandann, slik vandamal geti alveg eins komid upp i hreinum fjarfestingarbanka.
Askilegt vaeri ad horfa til armslengdarsjonarmida i vidskiptum milli vidskiptaeininga.

Solutryggingar voru nefndar sérstaklega par sem auknar eiginfjarkréfur hafa bundid hendur banka
par sem saman fer vidskiptabankaleyfi og sélutryggingarheimild. Hja storu vidskiptabdnkunum
kom fram ad takmarkadur ahugi sé a ad bjdda slikar tryggingar i dag.

Almennt voru gestir sammala um mikilvaegi pess ad draga Ur 6aeskilegum hvétum i starfsumhverfi
banka. ba var bent a ad 16ggjafinn hafi pegar tekid Ut nokkra stéra neikvaeda hvata, med strongum
kaupaukareglum og meira sé a leidinni med MiFID Il regluverkinu. Fleira purfi pé til en strangar
reglur til ad koma i veg fyrir sleemar akvardanir.

2.10 Sjonarmid vardandi gagnseei

Einhverjir vidmaelenda kélludu eftir auknu gagnsaei islenska bankamarkadarins. | pvi samhengi var
til deemis nefnt ad pad meetti auka skyldur bankanna til ad upplysa vidskiptamenn sina um hlutfall
vidskipta i fjarfestingarsjodum peirra eda tengdra félaga.

A fundum me3 eftirlitsadilum kom m.a. fram ad gjaldeyrishéft hefdu haft pau jakvaedu ahrif ad
eftirlitsadilar hefdu fengid betri gogn og yfirsyn yfir fjarmalakerfid. Huga purfi sérstaklega ad pvi ad
su yfirsyn glatist ekki i tengslum vid afnam gjaldeyrishafta.

2.11 Sjénarmid vardandi regluverk

Almennt toludu vidmalendur um hversu umfangsmikid regluverk fjarmalamarkadar er orgid.
Margir téldu nyjar reglur hafa skilad miklum arangri i ad draga Ur dhaettusakni i bankakerfinu.
Storauknu regluverki fylgi hins vegar mikill kostnadur fyrir fjarmalafyrirtaekin. pa taldi einn vid-
malenda ad ofregluverk gaeti ytt undir falskt 6ryggi.

2.12 Sjonarmid vardandi eftirlit

Almennt komu paer sko8anir fram ad mikilvaegt veeri ad eftirlitsadilar veeru 6flugir. Badi purfi peir
ad hafa vidhlitandi heimildir og styrk til ad nyta paer pegar & reynir. Til ad mynda kom pad upp i
umraedu um skilamedferdarurraedi ad triverdugleiki pess Urradis hvildi ad miklu leyti @ sterkum
eftirlitsadilum med skyrt umbod. Pau sjonarmid komu einnig fram ad Fjarmalaeftirlitid hafi verid
of lint, baedi fyrir og eftir hrun, til deemis pegar athugasemdir hafa verid gerdar vié solu hlutabréfa.
Einnig kom fram su skodun ad Fjarmalaeftirlitid hafi tilhneigingu til ad standa vord um kerfid gagn-
vart nyjum adilum sem hyggjast fara i samkeppni a fjarmalamarkadi og jafnvel i sumum tilvikum
pegar minni fjarmalafyrirtaeki hafa aetlad ad fara nyjar leidir i samkeppni vid bankana a dkvednum
svidum. Eins og fram kemur i kaflanum um samkeppni toldu sumir vidmaelendur mikilveegt ad
eftirlitsadilar stydji innkomu nyrra adila og adila sem vilja bjoda upp a nyja pjonustu @ markadnum.

2.13 Sjonarmid vardandi framtidarproun

Sjonarmid vardandi framtidarproun islenska fjarmalakerfisins snta ad nokkrum pattum. Pannig
toldu margir gesta nefndarinnar ad taeknipréun muni hafa mikil dhrif & starfsemi fjarmalafyrirtaekja
og hun myndi rydja sér hratt rums. Hradast i pjonustu vid einstaklinga, en pjonusta vid fyrirtaeki
fylgdi i kjolfarid. Bankarnir vaeru pannig farnir ad bjoda aukinn fjolda pjonustupatta gegnum
smaforrit i simum. Vidskiptavinir vaeru almennt mjog fljotir ad taka vid sér i notkun a peim, enda
oftast verulegur timasparnadur i pvi. Nokkrir vidmaelenda nefndu ad taekniframprdéun og innkoma
nyrra adila inn @ markad sé af hinu goda og til pess fallin ad auka samkeppni. Tengt pessu komu fram
ahyggjur sumra af innkomu nyrra adila a markadinn sem ekki vaeri haft eftirlit med. Einn fraedimadur
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sem nefndin raeddi vid sagdi hins vegar mikilvaegt ad eftirlitsadilar fognudu baedi nyjum adilum a
svidi fjartaekni og adilum sem ekki eru eftirlitsskyldir en sinna markadsfjarmégnun i samkeppni vid
hef8bundna banka. Ad 68rum kosti veeri haetta a stédnun fjarmalakerfisins.

Almennt var sland talid vera & eftir nagrannarikjum i taeknipréun & fjarmalamarkadi. Mikil hersla
hafi verid |16g0d & endurskipulagningu eftir fjarmalakreppuna og ad koma bénkunum aftur i edlilegan
rekstur & kostnad teekniframproéunar i takti vid umheiminn.

Einnig var nefnd proun lifeyrissjoda en eignir peirra muni halda afram ad aukast og verda toluvert
meiri en eignir bankanna innan ekki svo langs tima. bPad hvernig pbeir munu avaxta fé sitt muni hafa
ahrif a fjarmalakerfid i heild sinni. AGkoma lifeyrissjédanna ad fjarmalamarkadinum sé margpaett,
peir séu i samkeppni vid bankana um hdsnadislan og vedlan til fyrirtaekja, peir séu helstu kaupendur
ao utgefnum skuldabréfum og liklegir til ad verda i eigendahopi bankanna i framtidinni.
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3 Stadan erlendis

Eins og fram kemur i juniskyrslunni hefur spurningin um hvort porf sé & skipulagsbreytingum a
bankakerfum rikja austanhafs og vestan verid eitt af storu malunum i kjolfar fjarmalakreppunnar
arid 2008. Nokkur riki hafa stigid skref i pa att. Bandarikin riu & vadi6é 2010, Bretland, Frakkland
og byskaland arid 2013 og Belgia arid 2014. Sumar pessara breytinga hafa tekid gildi en adrar eru i
innleidingu og munu taka gildi @ naestu arum. Markverdar vendingar hafa ordid a arinu 2017 i pessum
malum hja einstokum rikjum.

3.1 Bandarikin

Bandarikin l6gfestu yfirgripsmikinn lagabalk arid 2010 par sem hert var & ymsum pattum i
bankastarfsemi i landinu. Légin heita Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection
Act, i daglegu tali nefnd Dodd-Frank. Hluti peirrar 16ggjafar er svokéllud Volcker-regla sem midar
ad pvi ad skilja ahaettusémustu fjarmalastarfsemina fra hefdbundinni innlanastarfsemi. Héfundur
peirrar reglu, Paul Volcker, fyrrverandi formadur bandariska se8labankans, sagdi mikilvaeegt ad
banna bonkum ad taka mikla dhaettu med eigin peninga par sem kerfislega mikilvaegum bénkum
sem lentu i erfidleikum veeri iBulega bjargad med peningum skattgreidenda. Volcker reglan midadi
pannig ad pvi ad koma i veg fyrir ad henda pyrfti godum peningum a eftir vondum.

Hart var tekist a um Dodd-Frank frumvarpid a bandariska pinginu. Demokratar prystu malinu i gegn,
medan megin hluti republikana var a mati pvi. Bankarnir voru gagnrynir a frumvarpid. Mikil atok
um malid leiddu til malamidlana vardandi marga paetti pess i pinglegri medferd. Loggjof sem atti
ad vera einfold og markviss vard ad umfangsmiklum og fléknum 850 bladsidna lagabalki. Login
fengu fljotlega a sig gagnryni fyrir ad vera of flokin og erfid i framkvaemd & mérgum svidum. Minni
bankar sem ekki eru hluti af storu samstaedunum baru sig sérstaklega illa og s6gdu nyju 16gin
draga enn frekar Or moguleikum peirra & ad veita einstaklingum og fyrirtaekjum a sinu heimasvaedi
samkeppnishafa pjonustu.

Ny rikisstjorn lét verda eitt af sinum fyrstu verkum eftir forsetakosningarnar 2016 ad endurskoda
Dodd-Frank 16ggjofina og s6gdu hana halda aftur af hagvexti i Bandarikjunum. Medal annars voru
Dodd-Frank 16gin gagnrynd fyrir ad vinna @ méti svaedisbundnum bonkum & sama tima og pau
hjalpudu storu alpjodlegu bandarisku bonkunum ad verda enn staerri.s

Pann 8. juni 2017 sampykkti nedri deild bandariska pingsins frumvarp til breytinga 8 Dodd-Frank,
Financial Choice Act, sem dregur Ur sumum af peim krofum sem Dodd-Frank felur i sér. Frum-
varpid parf ad fara i gegnum 6ldungadeildina til ad verda ad I16gum. Frumvarpid hefur verid hardlega
gagnrynt af sumum oldungardeildarpingmoénnum, t.d. kalladi Elizabeth Warren pad ,Wrong
Choice Act". Liklegt pykir ad hart verdi tekist 8 um malid i ldungadeildinni.

Eftir ad nedri deildin sampykkti Financial Choice Act frumvarpid létu helstu eftirlitsadilar fjar-
malamarkadar i Bandarikjunum i ljosi pad alit sitt ad Dodd-Frank 16ggjofin veeri of takmarkandi a
sumum svidum, sem hamladi bandarisku atvinnulifi. | kj6lfarid voru bodadar ymsar breytingar til
vidbotar vid paer sem Financial Choice Act felur i sér. Ein af peim breytingum myndi undanskilja
Volker-reglunni banka med eignir undir 20 milljoréum dollara.®

5) http://www.pwc.com/us/en/financial-services/regulatory-services/publications/assets/trump-presidency-financial-
regulations-2016.pdf

6) Bankar med minna en 10 milljarda dollara (ca. 1.030 milljarda kréna) i heildareignir eda minna en 1 milljard dollara i veltubok.
Bankar med yfir 5o milljarda dollara (ca. 5.150 milljarda kréna) i heildareignir flokkast sjalfkrafa sem kerfislega mikilvaegir i
Bandarikjunum, en raett hefur verié um ad hakka pad mark.
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3.2 Evréopusambandid

Pann 24. oktdber 2017 kynnti framkvamdastjorn ESB akvérdun sina um ad draga til baka reglugerd
um skipulagsbreytingar til ad auka vidnamsprott lanastofnana innan ESB.” Reglugerdin var 1698
fram af framkvaemdastjorn ESB i janUar 2014 og byggdi a vinnu sem leidd hafdi verid af sérfraedihopi
undir forystu Erkki Liikanen, sedlabankastjora Finnlands.® Hin hafdi verid hugsud sem lokapuslid i
breytingum ESB & umgjord evropsks fjarmalakerfis eftir fjarmalakreppu.

Reglugerdardrégin hofdu tekid nokkrum breytingum i medforum Evrdpuradsins og Evropupingsins.
Pannig hafdi bann vid stodutdokum proast i medforum radsins i moégulegan adskilnad og megin-
ahersla var 1690 a sveigjanleika, par sem heimild eftirlitsadila til ad krefjast adskilnadar var adeins
eitt af morgum verkfaerum sem peir gaetu gripid til. Evropupingid hafdi verid ad horfa a priggja
brepa kerfi par sem bankar sem naedu akvednum maorkum vaeru metnir sérstaklega af eftirlitsadila
og slikt mat geeti leitt til krofu um adskilnad. Sidasta prepid atti samkvaemt pinginu einnig ad
fela i sér auknar upplysingakrofur til viskomandi banka.

Reglugerdin maetti andstodu margra adildarrikja ESB og hafdi verid stopp i Evropupinginu fra mai
2015. begar hun var dregin til baka kom fram i tilkynningu framkvamdastjornarinnar ad ekki vaeri
neinn samningur milli adildarrikja i sjonmali um malid. Reglugerdin hefdi ekki hreyfst fra arinu 2015,
auk pess sem buid vaeri ad taka a peim pattum sem reglugerdinni var stlad ad maeta med 66rum
leidum, auknu regluverki, nyjum eftirlitsstofnunum og Urraedum til ad takast & vié banka sem standa
hollum feeti i nyrri skilamedferdartilskipun (BRRD).?

Eftir stendur, eins og fram kemur i skyrslu starfshopsins sem skiladi i juni, ad Frakkland, byskaland
og Belgia hafa sett sér reglur & pessu svidi, sem ad hluta taka mid af pvi sem fram kom i Liikanen-
skyrslunni.

3.3 Bretland

Nefndin skodadi sérstaklega i storfum sinum paer breytingar sem gerdar voru i Bretlandi med The
Banking Reform Act, en rammi peirrar I6ggjafar var settur 2013 og afleiddar reglur svo innleiddar
tveimur arum sidar. Fra peim tima hefur verid unnié ad frekari Utfaerslu a peim breytingum og er su
vinna enn i gangi. Login koma ad fullu til framkvaemda i arsbyrjun 2019.

i fyrsta lagi byggja 16gin & dbendingum 6hadrar nefndar sem sett var & stofn arid 2010 og falid ad
skoda skipulag breska bankakerfisins med pad ad leidarljosi ad draga Ur dhaettu almennings af
mogulegum framtidaraféllum pess.* [ 68ru lagi byggja 16gin & tillégum sérstakrar pingmanna-
nefndar um starfsvidmid i fjarmalageira. * SU nefnd var skipud i kj6lfar LIBOR hneykslisins i Bret-
landi arid 2012 til ad skoda vinnubrogd i breskum fjarmalageira.

Bretar glimdu vid pann vanda i kjolfar fjarmalakreppunnar aé vilja na tveimur meginmarkmidum.
Annars vegar ad standa vord um sparifé bresks almennings og kjarnastarfsemi vidskiptabanka og
hins vegar ad vidhalda samkeppnishafni storu bresku bankanna og um leid stodu Lunduna sem
einnar af helstu fjarmalamidstodvum heims. Tilldgur Vickers-nefndarinnar um ad draga girdingu a
milli innlanastarfseminnar og alpjédastarfseminnar pottu uppfylla baedi markmidin og féllu strax i
gddan jardveg hja ollum stjérnmalaflokkum Bretlands.

7)  Proposal fora REGULATION OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL on structural measures improving
the resilience of EU credit institutions

8)  Sjalokaskyrslu 2012 https://ec.europa.eu/info/system/files/liikanen-report-02102012_en.pdf

9)  SjaAnnex IV withdrawals: https://ec.europa.eu/info/publications/2018-commission-work-programme-key-documents_en

10) Independent Commission on Banking, Final Report Recommendations, September 2011

11) Parliamentary Commission on Banking Standards: http://www.parliament.uk/documents/banking-commission/banking-
final-report-volume-i.pdf
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Kjarni breytinganna byggir & pvi ad vidskiptabankastarfsemi sem pjonar einstaklingum og litlum
og medalstorum fyrirtaekjum skal faerd i sjalfstaett félag og pannig skilin i sundur ahaetta af peirri
starfsemi og fjarfestingarbankastarfsemi i ,the City of London". Eignatengsl| milli félaganna eru po
heimil. Samhlida voru eiginfjarkrofur til breskra vidskiptabanka og hins afgirta hluta stéru bank-
anna auknar til ad baeta vidnamsprott peirra gagnvart aféllum. bessar auknu kréfur um eigid fé na
hins vegar ekki til pess hluta stéru bankanna sem stendur utan girdingar og pannig er samkeppnis-
haefni peirra vidhaldid. Pa fela breytingarnar i sér reglur um forgang tiltekinna innstadna og
stjornvoldum eru faerd ny skila- og slitadrraedi. Haefniskrofur til stjornenda og lykilstarfsmanna
og vidurlog vid brotum peirra eru einnig hert verulega. Ny starfsvidmid sem skerpa a sidareglum
voru einnig innleidd. Pa eru eftirlitsstofnunum faerd aukin vold til bregdast vid skorti @ samkeppni &
bankamarkadi.

Skipulagsbreytingarnar gilda um pa banka sem eru med eignir umfram 25 milljarda*® punda.
Pannig falla 5 bankar starfandi i Bretlandi par undir i dag en peir fara med 75% innlana i landinu.
Skipulagsbreytingarnar kalla & mikinn undirbuning og koma til framkvaemda i arsbyrjun 201g9.
Kostnadurinn samfara breytingunum i Bretlandi er mikill en Vickers-nefndin faerdi rok fyrir pvi ad
kostnadur samfélagsins af pvi ad gera ekkert yrdi meiri.

pétt Evropusambandid hafi nu dregid til baka reglugerd um skipulagsbreytingar sjast engin merki
um ad Bretar vilji hverfa fra aformudum skipulagsbreytingum par i landi, enda mikill samhljéomur
um malid og parlendir radamenn hafa lyst yfir ad petta vaeri mikilvaegasti afanginn i naudsynlegum
breytingum & bresku bankakerfi eftir fjarmalakreppu.

Vidtal vid Sir John Vickers

Nefndin atti i november 2017 simavidtal vid Sir John Vickers, formann bresku nefndarinnar
sem skiladi skyrslu um breytt skipulag bresks bankakerfis i september 2011. Vickers er
professor i hagfraedi og fyrrverandi adalhagfraedingur breska sedlabankans.

Tillogum Vickers-skyrslunnar, eins og hun er almennt kollud, ma skipta i prja hluta. Fyrstu
tveir um breytt skipulag og aukid tapspol snUa ad pvi ad auka stédugleika bresks bankakerfis.
Prigji hlutinn lytur ad aukinni samkeppni @ bankamarkadi i Bretlandi. Sa hluti sem hlotid
hefur mesta umfjollun er tillaga um ad innlanastarfsemi fyrir einstaklinga og litil og med&alstor
fyrirtaeki sé afmorkud (e. ring-fenced) fra annarri starfsemi banka.

Kjarninn 0r tillogum Vickers-nefndarinnar hefur verid l6gfestur i Bretlandi. baer breytingar
sem lUta ad afmdrkun innlanastarfsemi breskra banka koma til framkvaemda i arsbyrjun
2019. baersnua ad storu alpjédlegu bresku bonkunum og fela i sér ad peim er skipt i tvo hluta
innan samstadunnar, annars vegar vidskiptabanka sem sinnir 6llum helstu bankavidskiptum
fyrir einstaklinga og litil og medalstor fyrirtaeki og hins vegar alpjédabanka sem sinna steerri
fyrirtaekjum og erlendri starfsemi.

Vickers sagdi nefndina sem hann leiddi hafa verid satta vié Utfeerslur & tillogum hennar, paer
hefdu ad meginstefnu verid leiddar i [6g. Tillogurnar heféu eins og vid var ad buast tekid ein-
hverjum breytingum i me&forum pings og framkvaemdavalds, en kjarni peirra og markmid
hefdu haldid sér. P hafi hann verid gagnryninn & ad Englandsbanki hafi ekki fylgt eftir til-
|6gu nefndarinnar um haekkun eiginfjarkrofu a vidskiptabankastarfsemi bankanna samhlida
breytingunum.

12) Ca. 3.600 milljardar krona.
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Nefndin spurdi Vickers um viéhorf hans til pess ad framkvaemdastjéorn ESB hefdi nyverid
akvedid ad draga til baka reglugerd um skipulagsbreytingar evropskra banka og hvort su
akvordun veeri likleg til ad hafa ahrif & breska banka. Vickers sagdist hafa verid vonsvikinn
med pa akvordun framkvaemdastjornarinnar, en hin heféi ekki komid sér a ovart i ljosi pess
hversu mikill agreiningur hefdi verid um malid medal adildarrikja. Hann sagdist ekki sja ad
akvoréun Evropusambandsins hefdi ahrif a breska banka, Utfaerslan i Bretlandi hefdi snuié
ad pvi ad takmarka ahattu & innanlandsmarkadi i Bretlandi & sama tima og storu bresku
bonkunum vaeri skapad svigrim til ad sinna alpjédastarfsemi obreyttri. Sumir bresku
bankanna heféu reyndar haft uppi hotanir i pa veru ad flytja starfsemina pegar nefndin var ad
storfum, en pad hafi ekki verid mjog truverdugt. Med breytingunum veeri verid ad feta hinn
gullna medalveg par sem innstaedur hins almenna Breta nytu aukinnar verndar 4 sama tima
og starfsemi fjarmalamidstddvarinnar i City of London héldi afram ad sinna sinu hlutverki.

Spurt Ut i afstédu Vickers til hinnar nyju BRRD tilskipunar sagdi hann pad godar vidbaetur
vid regluverkid, sem geetu po aldrei komid i stad harra eiginfjarkrafna. Pad maetti ekki slaka
a eiginfjarkrofum pod ad skilamedferdarurraedi vaeru til stadar og gagnkvaemt. Hann sagdi
pbessar nyju reglur mikilvaegar, sérstaklega ef einstakir bankar lenda i vanda, en sidur pegar
um kerfisafall veeri ad raeda.

Adspurdur um islenskt bankakerfi sagdi Vickers ad Ut fra peim upplysingum sem fram koma
i fjarmalastodugleikaskyrslu sedlabankans um stédu og steerd islenska bankakerfisins aetti
hann erfitt med ad sja porf & jafn rottekum skipulagsbreytingum hér a landi. Slikar
skipulagsbreytingar faelu i sér kostnad og avallt pyrfti ad vega og meta avinning & moti
kostnadi adur en breytingar i pa veru vaeru teknar upp. Pa pyrfti ad hafa i huga ad einnig
veeri dhaetta folgin i hefdbundinni vidskiptabankastarfsemi. Vickers fannst mikid til koma
hversu sterkt eigid fé islensku bankanna veeri. Hann taldi ad fremur en ad radast i visamiklar
skipulagsbreytingar a kerfinu veeri astaeda til ad skoda pad hvort maetti festa i sessi haar
eiginfjarkrofur a bankana.
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4 Ahaettur i bankastarfsemi

4.1 Almennt um fjarmalakreppur

Bankakreppur hafa verid tidar og valdié miklum kostnadi undanfarna aratugi. Samkvaemt AGS urdu
alls 147 fjarmalakreppur i 126 rikjum & drunum 1970-2011 og er islenska bankahrunié talid med peim
staerstu. i langflestum tilfellum leiddu pessar kreppur til mikillar aukningar & skuldum hins opinbera.
P4 finna megi ymsa samnefnara svo sem dsjalfbaeran voxt Utlana, aukid frjalsraedi a fjarmalamarkadi
og ytri afdll eru kreppurnar einnig dlikar fra einum tima til annars og ahrif peirra mismikil, allt fra pvi
a0 afmarkast vié fjarmalakerfi einstakra rikja yfir i ad var6a heimsbyggdina alla. Flestar eiga paer pad
sameiginlegt ad i kjolfarid er reynt ad baeta regluverk fjarmalamarkada, med pad ad markmidi ad
fyrirbyggja ad sambeaerilegt &fall ridi yfir i framtidinni. Fjarmalakreppur virdast einnig natengdar peim
vidhorfum sem eru i fjarmalakerfinu & hverjum tima, p.e. 3haettuvitund peirra sem par starfa. Sagan
synir ad pegar fjarmalakreppa ridur yfir 3 akvednu svaedi eykst dhattuvitund banka mikid. begar fra
lidur og hagkerfid naer sér a strik eykst dhaettuviljinn & ny. Pott peir sem lent hafa i fjarmalaafalli séu
liklegri til ad fara varlega, pa baetast st6dugt vid nyir kappsamir stjornendur sem ekki hafa reynslu
fortidar i li6i med sér. Slikum kreppum hefur pannig gjarnan verid lyst sem kynslédatengdum, p.e.
nyjar kynslodir geri somu mistokin og paer eldri pott starfsemin pradist og vorur og pjonusta breytist.

Kostnadur rikja af bankakreppum?

=== Direct Fiscal Costs === Change in Public Debt
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Netherlands 2008
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Argentina 2001

Med petta i huga er edlilegt ad velta pvi upp hvort paer vidamiklu breytingar sem gerdar hafa verid
a regluverki fjarmalakerfa heimsins fra arinu 2008, ekki sist i Evropu og Bandarikjunum, muni
na ad girda fyrir ad riki beggja vegna Atlantshafsins verdi fyrir kostnadi vegna alvarlegra afalla i
bankakerfum sinum & naestu arum.

Mark Carney, bankastjori Englandsbanka og formadur Fjarmalastédugleikarads ESB, sagdi a fundi
G2o rikja i juli 2017 ad buid vaeri ad lagfaera vandamalin sem ollu sidustu fjarmalakreppu. Fyrir aratug
hef8u margir storir bankir verid verulega undirfjarmagnadir, byggdir a floknum vidskiptamaodelum
sem treystu a hagstaeda markadi og skattgreidendur ef illa feeri. Stadan veeri gjorbreytt i dag med
storauknu eigin fé banka og nyjum vogunarhlutféllum. Hann sagdi jafnframt ad i addraganda

13) IMF Working Paper, From systemic banking crisis to fiscal costs: Risk Factors
https://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2015/wp15166.pdf
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sidustu fjarmalakreppu hefdi mikil ahaetta byggst upp fyrir utan bankakerfid. SU dhaetta hafdi ad
lokum skelfilegar afleidingar fyrir raunhagkerfid. Breytingar a regluverki fjarmalamarkada hafi
leitt til pess ad ahaetta af slikri starfsemi stefnir ekki lengur alpjédahagkerfinu i voda. b3 sagdi
hann Fjarmalastodugleikaradid fylgjast ndid med Orum vexti eignastyringaridnadarins, p.m.t.
skuggabankastarfsemi, pa sérstaklega ahaettu sem geeti stafad ad minna proudum rikjum vegna
skyndilegs Utflaedis fjarmuna.*

i vidtélum vid Sir John Vickers, formann bresku bankanefndarinnar, i breskum fjéImidlum haustid
2017 sagdist hann harma pa akvordun Englandsbanka ad hakka ekki eiginfjarkrofur & breska banka
frekar par sem bankinn teldi jafnvaegi komid a eftir fjarmalakrisuna. Ad mati Vickers pyrfti ad ganga
lengra en gert er hvad eiginfjarkrofur vardar i Bretlandi. Hann efadist einnig um ad vidamiklar
breytingar a regluverki ESB, svo sem vardandi skila- og vidbunadaraaetlanir, muni pegar a reynir
duga til ad maeta alvarlegum afollum i bankakerfinu. Sérstaklega pegar um vaeri ad raeda afoll hja
storum alpjodlegum bonkum.*

Ein af nidurstddum skyrslu Liikanen nefndarinnar fyrir framkvaemdastjorn ESB var ad vandamalid
a evropskum bankamarkadi fyrir hrun hafi ekki verid bankamaddelid sem slikt heldur dhaettusakni
banka og traust & skammtimafjarmdgnun i starfsemi peirra, asamt 6nogri eiginfjarbindingu.

Pad er edlilegt ad velta pessum hlutum fyrir sér pegar spurt er hvort dstaeda sé ad gera breytingar a
skipulagi islenskra banka. Pad ma vissulega faera fyrir pvi rok ad slikar breytingar geti verid til pess
fallnar ad draga ur kerfisahaettu i fjarmalakerfinu. Paer geta einnig einfaldad adgerdir ef banki er a
fallanda feeti. Ovist vaeri med méguleg énnur &hrif, s.s. & samkeppni og préun fjarmalamarkadar
almennt hér & landi. A méti ma benda & ad skipulagsbreytingum fylgir kostnadur. Ekki er tryggt ad
skipulagsbreytingar komi i veg fyrir bankakreppu hérlendis. Tapspol, p.e. sterk eiginfjarstada banka,
er mikilvaegur pattur i ad verja banka falli. Eiginfjarhlutfoll islenskra banka eru ha i alpjodlegum
samanburdi og mikilvaegt ad pau verdi afram traust. Ekki sist hja peim bonkum sem teljast of storir
til ad falla, sérstaklega i ljosi pess hve hagkerfid er fabreytt og sveiflur miklar. ba skiptir mali ad
edlilegt hlutfall sé i timalengd fjarmdgnunar og Utlana bankanna. Ahattuvilji stjérnenda i bonkum
skiptir lika mali og mikilvaegt ad langtimasjéonarmid og adgat verdi radandi.

Fjarmalakerfid og skuldir rikissjods
Heimild: Sedlabanki [slands, ndv. 2017
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14) Sja https://www.theguardian.com/business/2017/jul/o3/financial-crisis-mark-carney-fsb-bank-of-england-g20
15) Banking reform is unfinished business, BBC News 12.9.2017 og UK Business Insider 13.9.2017.
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4.2 Ahaetta af einstokum starfspattum

Ahattuvarnir i bankakerfum heims eru i sifelldri endurskodun par sem leitast er vid ad draga 0r likum
a skakkaféllum i fjarmalakerfinu og lagmarka umfang éfalla ef til peirra kemur. [ pessu samhengi er
baedi horft til dhaettu einstakra banka og fjarmalakerfisins i heild. A sama tima er aeskilegt ad studla
ao virkri samkeppni og einféldu og gagnsaeju regluverki. Adgerdir til ad maeta dhaettu i starfsemi
alhlida banka felast i tvennu: ad draga ur likum a falli banka og ad lagmarka tjonié komi til falls
peirra.

Regluverk banka er tvipaett. Annars vegar alpjodlegar reglur eins og IFRS og Basel Il sem settar
eru til ad tryggja 6ryggi banka og vidskiptavina peirra. baer felast medal annars i adferdafraedi
vid reikningsskil og Utreikningi a eiginfjarkrofum og lausafjarkréfum til ad draga Ur aheettu vegna
einstakra patta i starfsemi banka. | peim er ekki tekin afstada til vidskiptalikana einstakra banka
heldur ganga paer Ut & ad maeta hverjum ahattupaetti i starfseminni fyrir sig. Jafnframt eru reglur
eins og MiFID Il innleiddar til ad auka 6ryggi vidskiptavina og draga & sama tima Ur dhaettu banka a
greidslufalli vidskiptamanna. Hins vegar er um ad raeda 16g og reglur sem 16nd eda landsvadi setja
til ad draga Ur eda maeta stadbundinni ahaettu. Stadbundin ahaetta getur verid af ymsum toga og
felstisérstokum adstadum & hverjum markadi. Fjarmognun fyrirtaekja getur verid mismunandi milli
landa eins og ad fyrirtaeki fjarmagni sig adallega med Utlanum i einu landi en med skuldabréfautgafu
i 60ru. Sparnadur og radstofun hans er einnig mismunandi milli landa og pad getur haft ahrif a
samsetningu fjarmalakerfisins i heild. Pa ma nefna fj6lda og staerd banka i hverju hagkerfi sem og
umfang starfsemi alpjodlegra banka. bvi er mikilvaegt ad greina fjarmalakerfi i heild og hvernig pad
er liklegt til ad proast til framtidar pegar verid er ad modta stefnu um fjarmalamarkadinn og par med
regluverk um hann i hverju landi um sig.

Homlur sem onnur riki hafa lagt & starfsemi alhlida banka hafa tekid mid af sérstokum adstaedum i
hverju landi fyrir sig. | pvi sambandi ma nefna mismunandi regluverk i Bandarikjunum og Bretlandi.
i Bandarikjunum er vidskiptabénkum bannad ad fjarfesta fyrir eigin reikning, hvort heldur sem er
vegna eigin vidskipta eda markadsvaktar. Bannid er pad yfirgripsmikid ad slik starfsemi ma ekki
heldur vera i tengdu félagi. [ Bretlandi er eins og 48ur segir verid ad innleida breytingar par sem
sleginn er hringur um innlenda kjarnastarfsemi og mikilvaegustu innvidi breska bankakerfisins og
dregid pannig Ur ahaettu sem stafar af erlendri starfsemi alhlida banka & Bretlandseyjum.

islenskur fjarmalamarkadur er hluti af evrépska efnahagssvaedinu og lytur ad mestu svipudu
regluverki.*® begar reglur EES-réttar eru innleiddar hér er mikilvaegt ad hugad sé ad hver ahrif peirra
verdi a islenskan fjarmalamarkad. Tryggja parf ad dregid sé Ur daeskilegri dhaettu og ad skilvirkni,
gagnseei og samkeppni séu til stadar.

Hér & landi hefur margt verid gert til ad draga Ur aheettu af starfsemi alhlia banka fra 2008.
Paer adgerdir hafa an efa baedi dregid Ur likum & bankaafalli og dregi6 ur umfangi og skada af afalli
komi til pess. Farid er yfir pessar adgerdir i juniskyrslunni um kosti og galla adskilnadar fjar-
festingar- og vidskiptabankastarfsemi. Ekki er astaeda til ad telja paer allar upp aftur hér. Hér er hins
vegar farid yfir ahaettur tengdar einstaka starfspattum og leitast vid ad greina med hvada haetti
homlur hafa verid settar a dhattutoku i starfsemi alhlida banka, an tillits til hvort starfsemin teljist
sem fjarfestingarbanka- eda vidskiptabankastarfsemi. Ekki er um teemandi talningu a dhaettu i
rekstri banka ad raeda, heldur er sjonum beint sérstaklega ad peim pattum sem verkefni nefnd-
arinnar lytur ad.

16) Einu undantekningarnar fra pvi eru reglur sem IUta einungis ad evrusvaedinu, en ekki 66rum rikjum ESB eda EES.

Fjarmdla- og efnahagsraduneytio 20 Jandar 2018



4.2.1 Fjarfestingarbankastarfsemi

Starfsemi fjarfestingarbanka ma flokka i tvennt eftir edli tekna af starfseminni. Undir
pdknunartengda starfsemi fellur fyrirtaekjaradgjof, eignastyring, fjarfestingarradgjof, rekstur
fjarfestingarsjoda, midlun eda milliganga med vidskipti & skuldabréfum og hlutabréfum og ymislegt
fleira sem er tengt pjonustu. Hins vegar er starfsemi par sem banki nytir efnahagsreikning sinn til
vidskipta, pad geta verid eigin vidskipti med verdbréf, vidskiptavakt, solutrygging verdbréfa og
afleiduvidskipti baedi fyrir eigin reikning og sem ahaettuvorn fyrir bankann sjalfan og vidskiptavini
hans. Ahatta af fjarfestingarbankastarfsemi felst fyrst og fremst i pvi sidarnefnda, pegar bankar
nyta efnahagsreikning sinn til vidskipta og taka stodur fyrir eigin reikning med ymsu maoti. pegar
kemur ad umraedu um hvort adgreina eigi vidskiptabanka og fjarfestingarbanka er fremur litid til
flokkunar milli fjarfestingartengdra vidskipta, sem eru a vegum bankans sjalfs, og pjénustutengdra
vidskipta (markadspjonustu) eins og fjallad er um i juniskyrslunni i kéflum 3.2 og 3.4. Mismunandi
er milli landa hvar linan & milli eigin vidskipta og markadspjonustu er dregin. bad skyrir mismunandi
Utfeaerslu & lagareglum um kerfisbreytingar a starfsumhverfi banka & undanférnum arum.

Uppruni ahaettu i islenska bankakerfinu um mitt ar 2017

3% 2% 1%
‘ [l Utlanadheetta (CR)
[ Markadsahaetta (MR)

B Rekstrardhaetta(OR)

[l Hiutabréf (Utldnadheetta)
Eignarhaldsfélog (Utlanaahaetta)

[ Hiutabréf (markadsahaetta)

Heimild: B Skuldabréf (markadsahatta)
Fjarmdlaeftirlitio

4.2.2 Fjarfestingarstarfsemi fjarfestingarbanka

Vid mat a aheettu af fjarfestingarbankastarfsemi parf ad taka mid af peirri fjarmognun sem ad
baki starfseminni stendur. Hér er mikilvaegt ad gera sér grein fyrir flokkun a fjarfestingum og
stodutokum i fjarfestingarbok og veltubok, en oheimilt er ad flytja eignir milli pessara tveggja
boka. | fjarfestingarbdk eru m.a. stédur i hlutabréfum sem atlunin er ad halda étimabundid.
Undir fjarfestingarbok falla einnig timabundié hlutabréf sem bankar eignast vié fullnustu lana og
fyrirteki sem eru i endurskipulagningarferli. Eignarhaldi & fullnustueignum eru sett timamork i
|I6gum. Einnig geta bankar att allt ad 10% af hlutafé i dskradu félagi, an pess ad teljast fara med
virkan eignarhlut. Eign banka i 6skradum hlutabréfum flokkast i fjarfestingarbok. Skrad hlutabréf
flokkast i veltubok asamt ymsum 68rum fjarmalagerningum. Einungis skrad skuldabréf geta
flokkast i veltubdk, en einnig er heimilt ad hafa slikar stédutokur i fjarfestingarbdk. Allar eignir i
veltubdk verda ad vera til sélu og midad er vid ad paer séu ekki i eigu fjarmalafyrirtaekja lengur en eitt
ar. Skuldabréf sem fjarmalafyrirtaeki hyggst eiga Ut liftimann flokkast i Utlanabdk enda edli pess pa
ordid slikt. Stodutdkur banka i hlutabréfum, skuldabréfum og 68rum fjarmalagerningum hafa i for
med sér aukna bindingu eiginfjar.

Umfang fjarfestingarbankastarfsemi sem hlutfall af eignum islenskra banka var lagt um mitt ar 2017
og oliklegt til ad skapa haettu a afdllum hja kerfislega mikilvaegu bénkunum premur. Samantekt a
bessu ma finna i skyrslunni sem kom Ut i jUni 2017. [ henni er einnig yfirlit yfir innbyggda hvata og
girdingar sem gilda um eignir i fjdrfestingarbdk og veltubok.
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broun fjarfestingarbankastarfsemi

Heimild: Fjarmalaeftirlitio
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Stodutokur i veltubodk flokkast alla jafna sem fjarfestingarbankastarfsemi og hér verdur farid yfir
helstu gerdir slikra vidskipta sem krefjast eiginfjarbindingar.

4.2.2.1 Eigin vidskipti

Eigin vidskipti, einnig nefnd bein stédutaka eda vidskipti fyrir eigin reikning, eru almennt talin falla
undir prengstu skilgreiningu & fjarfestingarbankastarfsemi. bessi tegund vidskipta felur i sér ad
banki kaupir hlutabréf, skuldabréf, afleidur og ymsa adra fjarmalagerninga med pad ad markmidi
ad hagnast & peim til skamms tima. Veruleg dhaetta getur falist { slikum vidskiptum. Ahaettan getur
raungerst vegna afalla a eignahlid eda samdrattar i tekjum, sérstaklega ef tekjustreymid af eigin
vidskiptum er hatt hlutfall af heildartekjum bankans. bessi tegund starfsemi fjarfestingarbanka
er sU sem algengast er ad settar séu homlur a hja alhlida bonkum par sem reglur i einstokum
I6ndum na lengra en alpjédlegar reglur. | Bandarikjunum eru eigin vidskipti bénnud med &llu innan
samstaedu peirra vidskiptabanka sem eru kerfislega mikilvaegir. | Bretlandi ma samkvaemt nyju
regluverki einungis stunda eigin vidskipti i alpjodabankanum, en ekki i vidskiptabankanum sem
heldur utan um innlan og Utlan til einstaklinga og litilla og medalstorra fyrirtaekja. Hér & landi kallar
bein stodutaka banka a aukna eiginfjarbindingu. Eiginfjarbindingin er pad kostnadarsém ad vaent
ardsemi af stodutoku parf ad vera allha svo stodutakan sé ardbaer fyrir bankann. Pa er islenskum
bonkum oheimilt ad eiga vidskipti med eigin hlutabréf.

4.2.2.2 Utlan med vedi i verdbréfum

Utlan med vedi i verdbréfum (hlutabréfum, skuldabréfum eda 68rum fjarmalagerningum) eru
almennt skilgreind sem o6bein stédutaka. P6 ad um Utlan sé ad raeda pa er edli peirra annad en
almennra lana til heimila og fyrirtaekja. Almenn [an til heimila og fyrirtaekja eru veitt til reksturs
beirra. Utlan sem veitt eru med vedi i hlutafé eru hins vegar veitt til fiarmégnunar par sem bankinn
tekur ad hluta til patt i dhaettu af eignarhaldi hlutafjarins med lanpeganum gegn gjaldi. Slik Utlan
flokkast sem fjarfestingarbankastarfsemi. begar um dbeina stodutdku er ad reda vid lanveitingar
ba er eiginfjarbinding slikrar starfsemi metin haerri hja Fjarmalaeftirlitinu en { 68rum Otlanum. | pvi
felst viss hvati til ad draga Ur umfangi beinnar stédutoku. Ofravikjanlegt bann hefur verid sett vid
lanveitingu med vedi i eigin hlutabréfum hérlendis, sbr. 1. mgr. 29. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki.
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Samantekt FME til nefndarinnar a eiginfjarporf vegna fjarfestingarbankastarfsemi

Vid mat 4 eiginfjarporf vegna starfsemi sem flokkast undir fjarfestingarbankastarfsemi litur
Fjarmalaeftirlitio til eftirfarandi fjogurra lida:

1. Hlutabréf i veltubok

1. bettaerbein stodutaka i skradum hlutabréfum til skamms tima, oft i tengslum vid st6du-
tokur vidskiptavina eda vidskiptavakt. Vid mat a eiginfjarporf er po alfarié horft fram
hja pvi hver upphafleg astaeda stodutokunnar er. Bedi er pad vegna pess hve erfitt
er ad sannreyna slikt og sokum pess ad ahaettan sem af stodutokunni stafar er 6had
upphaflegum tilgangi.

2. Fjarmalaeftirlitid er medvitad um mikilvaegi pess ad bankar studliad aukinni dypt og skil-
virkni hlutabréfamarkada, med vidskiptavakt og annarri pjonustu gagnvart vidskipta-
vinum sinum. A medan umfang stédutoku er innan ,edlilegra marka®, p.e.a.s. ekki af
peirri staerdargradu ad hun geti vid erfidar adstaedur 6gnad rekstrarhaefi bankans, pa er
hun af hinu géda fyrir fjarmalamarkadinn.

3. Vidfullkomnaradstaedurvaerimogulegtad netta Utallarstodutokurbankans med afleidu-
samningum vid adra motadila. Slikt er po oft erfitt hérlendis parsem markadurinn er mjog
grunnur og pvi oft dgerlegt ad finna slika motadila. betta fer po eftir pvi hversu djupur
markadurinn er fyrir einstok hlutabréf. Afleidusamningar geta verid nokkud kostnadar-
samir og pvi freistandi fyrir banka ad halda st66unum opnum.

4. Pad viomid sem Fjarmalaeftirlitid nytir vid mat a eiginfjarporf, vegna stodutoku i hluta-
bréfum i veltubdk, mida vid sogulega daglega afkomu bokarinnar. bvi meira flokt
sem er & afkomu veltubdkarinnar, peim mun meiri er eiginfjarporfin. Adferdafraedin
tekur pannig tillit til umfangs stodutokunnar, styringu bokarinnar, markadsadstaedna
og vidskipta innan dags. Adferdafraedin er sem sagt mjog ahaettunaem og byggir a
raunverulegum arangri hvers banka. Sa agalli er p6 ad hun getur valdid pvi ad bankar
takmarki verulega adkomu sina ad hlutabréfamarkaénum, pegar markadsadstaedur
versna, par sem stodutakan verdur dyrari eiginfjarbindingarlega ség, en slikt gaeti haft
mjog neikvaed ahrif a seljanleika & markadi.

5. Heildarvirdi hlutabréfa i veltubok hja kerfislega mikilvaegum bonkum hefur siastlidin
misseri verid taeplega 10 milljardar krona eda u.p.b. 1,6% af eiginfjargrunni bankanna.
pPetta hlutfall er lagt i samanburdi vid alla kerfislega mikilvaega banka & Nordurléndum
og i Evrépu. Astaedu pess ma ad einhverju leyti rekja til pess ad:

i. Eiginfjarbindingar vegna sambzerilegrar stodutoku i hlutabréfum i veltubdk eru
haerri hérlendis en gengur og gerist erlendis.

ii. Akvednir bankar hafa unnid stift ad pvi ad lagmarka eiginfjarkréfuna til ad geta greitt
Ut ard og par med aukid vid ardsemi eiginfjar, med pad fyriraugum ad verda sdlulegri.

iii. Lagalegartakmarkanireru a stodutokum fjarmalafyrirtaekja i fyrirtaekjum i 6skyldum
rekstri sbr. 22. 0og 28. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki.

iv. Fafélogeru a markadi, veltan er litil og vanpréadur afleidumarkadur.

6. [ SREP-ferlinu hefur dheetta kerfislega mikilvaegra banka af stoédutoku hlutabréfa i
veltubdk verid metin rumlega 1% af eiginfjargrunni peirra.

2. Hlutabréf i fjarfestingarbok
1. Almennt er petta bein stodutaka i 6skradum hlutabréfum til lengri tima, oft i tengslum
vid endurskipulagningu fyrirtaekja. Einnig geta petta verid stodur i skradum félogum,
par sem kvadir koma i veg fyrir ad bankinn geti losad stodurnar. bessu til vidbotar geta
verid stodur i hlidarstarfsemi bankanna, likt og Reiknistofu bankanna.
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2. [ kjolfar hrunsins fengu bankarnir mikid af slikum stédum upp i hendurnar, en paer hafa
farid minnkandi fra ari til ars. Fjarmalaeftirlitid fylgist med reglubundnum haetti med
bessari stodutoku i samraemi vid 22. gr. laga um fjarmalafyrirteeki og fer fram & ad
bankar losi stodurnar eins fljott og haegt er. Fari svo ad bonkunum séu sett vidmid um
heildarstodutoku, ba er mjog mikilvaegt ad pau séu naegjanlega rum (eda sveigjanleg) til
ad takmarka ekki getu banka til ad endurskipuleggja fyrirtaeki.

3. Viomid Fjarmalaeftirlitsins fyrir mat a eiginfjarporf vegna stédutdku i hlutabréfum i
fjarfestingarbok, er i samraemi vid pa adferdafraedi sem Evropusambandid (155. gr.
reglugerdar ESB nr. 575/2013) og Basel-nefndin leggja til grundvallar mati a eiginfjarporf
undir fyrstu stod, hja peim fjarmalafyrirtaekjum sem beita einfaldri innramatsadferd (e.
simple risk weight approach). bessi adferdafraedi grundvallast a fostum ahaettuvogum
fyrir skrad og dskrad bréf (290% og 370%) og breytist pvi ekki eftir markadsadstaedum.

4. Heildarvirdi hlutabréfa i fjarfestingarbdk hja kerfislega mikilvaeegum bonkum hefur
sidastlidin misseri farid ort laeekkandi, Ur 60 milljoréum krona i lok ars 2016 i 32 milljarda
krona um mitt ar 2017 eda um 5% af eiginfjargrunni. Somu lagalegu takmarkanir
eru 3 stodutokum fjarmalafyrirtaekja i 6skyldum rekstri, sbr. 22. og 28. gr. laga um
fjarmalafyrirtaeki, hvad vardar fjarfestingarbdkina og veltubdkina.

5. [ SREP-ferlinu hefur dhaetta kerfislega mikilvaegra banka af stédutoku hlutabréfa i
fjarfestingarbok i samraemi vié ofangreinda adferdafraedi verid metin rumlega 1,6% af
eiginfjargrunni peirra.

3. Skuldabréf i veltubok

1. Lidir 1-4 i umfjollun um hlutabréf i veltubok eiga einnig vid um skuldabréf i veltubok.

2. Meginporri skuldabréfa i veltubdkum bankanna eru annad hvort rikisskuldabréf (77%)
sem bera enga motadiladhaettu eda skuldabréf sveitarfélaga, rikisstofnana eda fjarmala-
fyrirtaekja (samtals 17%) sem bera takmarkada mdtadiladhaettu. Ahzattan af pessum
stodutokum er pvi overuleg.

3. Reglur Sedlabankans um lausafjarhlutfoll, nr. 1031/2014, kveda & um tiltekin [agmarks
lausafjarhlutfoll sem bankarnir purfa ad uppfylla. i 5. og 6. gr. reglnanna eru tilgreind
bau skilyrdi sem lausafjareignir purfa ad uppfylla. [ stuttu mali eru innlan i Sedlabanka,
rikisskuldabréf og skuldabréf sveitarfélaga paer eignirsem bankar geta nytt til ad uppfylla
krofur Sedlabankans. Pad getur pvi haft slaem ahrif a getu banka til pess ad uppfylla pessi
skilyrdi sé liti6 a stodutoku peirra i slikum bréfum sem fjarfestingarbankastarfsemi.

4. Heildarvirdi skuldabréfa i veltubok hja kerfislega mikilveegum bonkum hefur farid
leekkandi sidastlidin misseri Ur rdmlega 100 milljérdum kréna i arslok 2016 i taeplega 50
milljarda kréna um mitt ar 2017 eda u.p.b. 8% af eiginfjargrunni bankanna. Lakkunina
ma ad einhverju leyti rekja til pess ad:

i. Eiginfjarbindingar vegna stodutdku skuldabréfa i veltubok hefur farid haekkandi
vegna 6hagstaedra markadsadstaedna.

i. | einhverjum tilfellum hafa bankarnir ,flutt" skuldabréfastédur Or veltubdkinni yfir
i fjarfestingarbokina par sem eiginfjarbindingin er laegri. Nyjar reglur um flokkun
eigna og skulda i veltubok og fjarfestingarbok munu ad miklu leyti koma i veg fyrir
slikt i framtidinni.

iii. Akvednirbankar hafa unnid stift ad pvi ad lagmarka eiginfjarkréfuna til ad geta greitt
Ut ard og par med aukid vid ardsemi eiginfjar, med pad fyriraugum ad verda sdlulegri.

iv. Fafélogeru a markadi, veltan er litil og vanproadur afleidumarkadur.
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5. [ SREP-ferlinu hefur dhatta kerfislega mikilveegra banka af stédutdku skuldabréfa i
veltubdk verid metin 0,35% af eiginfjargrunni peirra.

4. Obein stada i verdbréfum

1. Med 6beinni stodutoku i verdbréfum er att vid lanastarfssemi par sem dhaetta bankans
er samberileg eda jafnvel verri og ef hann hefdi tekid beina stédu i undirliggjandi
verdbréfi.

2. Annad einkenni 6beinnar stodutoku er ad endurgreidslugeta lantaka grundvallast a virdi
undirliggjandi verdbréfa.

3. Nuverandi adferdafraedi Fjarmalaeftirlitsins midar vid ad eignarhaldsfélég sem ekki eru
med sjalfstaett sjodsflaedi séu ahaettusamari en venjuleg rekstrarfélog. Edli peirra er ad
eiga eignarhluti i 68rum félogum og greidslugeta peirra grundvallast pvi a virdi slikra
eignarhluta. Fari pau félog i prot mun eignarhaldsfélagid eiga i erfidleikum med ad greida
sin |an par sem hlutabréf i félogum sem hafa farid i prot eru yfirleitt einskis virdi. Par af
leidandi setur Fjarmalaeftirlitid lan til slikra félaga i 150% ahaettuvog en ahaettusamar
eignir i eiginfjarutreikningum fa slika ahaettuvog, sbr. 27. gr. reglugerdar nr. 233/2017,
um varfaerniskrofur vegna starfsemi fjarmalafyrirtaekja. Til pess ad eignarhaldsfélag
geti talist vera med sjalfsteett sjodsflaedi parf pad ad uppfylla annad hvort eftirfarandi
skilyrda:

i. Sjodsfleedi modurfélags stendur undir skuldum pess.
ii. Féloginieigu eignarhaldsfélagsins eru ekki med langtimaskuldir auk pess sem kvadir
i lanssamningum banna langtimalantokur hja peim.

4. Fjarmaleftirlitid er med i smidum nyja adferdafraedi sem mun taka med itarlegri heaetti
a pessum ahaettupaetti. Nyja adferdafraedin mun grundvallast & gégnum Ur skuldbind-
ingaskra Fjarmalaeftirlitsins, sem er uppfaerd manadarlega.

5. Heildarvirdi lana sem flokkast undir dbeina stodutoku kerfislega mikilvaegra banka er 72
milljaréar krona eda 11,4% af eiginfjargrunni peirra.

6. [SREP-ferlinu hefur dhatta kerfislega mikilvaegra banka vegna 6beinnar stodutdku verid
metin 1,4% af eiginfjargrunni. Med nyrri adferéafraedi mun petta mat an efa breytast til
haekkunar.

Skuldabreéf i fjarfestingarbok, p.e. skrad eda oskrad skuldabréf sem banki hyggst eiga Ut
liftimann, eru medhondlud likt og um hefdbundna lanastarfsemi sé ad raeda. Slik bréf eru pvi
flokkud sem Utlanastarfsemi en ekki fjarfestingarbankastarfsemi.

Fjarmalaeftirlitid, des. 2017

4.2.2.3 Vidskiptavakt

Eitt af peim hlutverkum sem bankarnir sinna til ad stydja virkan verdbréfamarkad er ad semija
vid utgefendur skradra bréfa um vidskiptavakt. Banki skuldbindur sig pannig til ad setja daglega
baedi kaup og sélutilbod i bréf viskomandi Utgefanda, upp ad dkvednu marki. A islenska verd-
bréfamarkadnum er slik vidskiptavakt nanast algild regla fyrir Utgefendur skradra bréfa, enda
meelst til pess af Kauphdll. Allir bankarnir sinna vidskiptavakt med rikistryggd skuldabréf, ad pvi
undanskildu ad einungis einn banki er med vidskiptavakt med skuldabréf Utgefin af ibudaléna-
sj0di. Astaeduna ma rekja til pess ad skuldabréf Utgefin af [bUdalanasjédi voru sett & athugunar-
lista Kauphallar & sinum tima par sem 6vissa var me® rikisabyrgd & bréfunum, auk pess sem ibuda-
lanasjodur hefur ekki verid med neina Utgafu yfir lengri tima sem hefur dregid ur dhuga banka a ad
taka ad sér slika vidskiptavakt.

Umfang verdbréfaeigna sem islensku bankarnir eignast vegna vidskiptavaktar er ekki mikid. Auknar
eiginfjarkréfur gera pad lika sidur eftirsdknarvert ad vera med stérar verdbréfastodur. A timum
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pegar verdbréfamarkadir eru ad laekka og vidskiptavakar fa inn a sig aukid magn verdbréfa geta peir
ekki skorast undan samningi sem peir hafa gert vid Utgefendur um framkvaemd vidskiptavaktar.
Hins vegar geta peir pratt fyrir pad selt sto8ur sem peir eignast jafnddum kjosi peir svo, ad pvi gefnu
ad pad séu kauptilbod a markadnum.

4.2.2.4 Ahzettuvarnir

Ahattuvarnir flokkast sem fjarfestingarbankastarfsemi. beaer ganga Ut & ad lagmarka ymiss konar
ahattu i starfsemi, annad hvort bankans sjalfs eda vidskiptavina, og teljast almennt jakvaedar fyrir
raunhagkerfid. Til peirra getur verid stofnad til ad draga Ur eda Utiloka ahrif af sveiflum a markadi
med til deemis gjaldmidla, vexti, hravoru, gengi verdbréfa og fleira. i Bandarikjunum, Bretlandi,
Frakklandi og byskalandi par sem hémlur hafa verid settar & umfang fjarfestingarbankastarfsemi
hefur pessi tegund starfsemi verid heimilué afram i vidskiptabankanum.

Ekki er astaeda til ad takmarka moguleika islenskra vidskiptabanka a ad eiga vidskipti med ahaettu-
varnir, svo lengi sem paer takmarkast vid ad draga Ur ahaettu & rekstri bankans og vidskiptavina hans.

4.2.3 Pjonustustarfsemi fjarfestingarbanka

Undir pjonustustarfsemi fjarfestingarbanka, eda fjarfestingarbankahluta alhlida banka, falla starfs-
paettir eins og eignastyring, fyrirtaekjaradgjof, fjarfestingarradgjof, rekstur fjarfestingarsjéda og
midlun eda milliganga med vidskipti & skuldabréfum og hlutabréfum.

Pratt fyrir ad pjonustutengd starfsemi feli ekki i sér beina ahaettu fyrir efnahagsreikning banka pa
eru tekjur af slikri starfsemi sveiflukenndar og hafa pannig ahrif a afkomu bankans. bvi haerra sem
hlutfall tekna af pjonustutengdri fjarfestingarbankastarfsemi er hja alhlida bonkum pvi meiri haetta
getur skapast & ad snéggur tekjumissir af pjénustunni geti gengid 4 eignir bankans. A hinn béginn
er pad oftast i pjonustutengdri fjarfestingarbankastarfsemi bankanna par sem hagsmunaarekstrar
verda til & milli einstakra svida. [ peim getur falist annars konar dhatta.

4.2.4 Vidskiptabankastarfsemi

Vidskiptabankastarfsemi felst i greidslumidlun, avoxtun sparnadar og lanveitingum til heimila
og fyrirtekja. Lanveitingar eru i edli sinu dhattusamar, en vidskiptabankar leitast vid ad minnka
pa aheaettu, m.a. med pvi ad taka traust ved fyrir veittum lanum. Eftir sem adur eru Utlan ein
meginahattan i starfsemi vidskiptabanka. Hrod aukning Utlana hja vidskiptabdnkum getur aukid
peningamagn i umferd og pannig leitt til haekkunar eignaverds. Ef of geyst er farid kallar su préun
jafnan & leidréttingu sidar, t.d. i formi leekkunar gengis krénunnar eda falls a eignaverdum.

Flokkun Utlana bankanna®

% Heimild: Sedlabanki Islands, ndv. 2017
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“'Hlutfall hvers flokks af heildaritlanum til heimila og fyrirtaekja. KMB: Kerfislega mikilvaegir bankar.
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Sogulega hefur veiting rekstrarlana til islenskra fyrirtaekja verid talsvert ahaettusom og fjarhagsstada
einstaklinga fylgir sveiflum i atvinnulifi. Ymsar homlur hafa verid settar & Utlanastarfsemi til ad draga
Urdhaettu einstakra lana. Par ma nefna reglur Fjarmalaeftirlitsins um stdrar ahaettuskuldbindingar og
vidmid vegna lantaka og geirasampjéppunar. Utlan til erlendra adila ma einnig flokka sem sérstakan
ahaettupatt, par sem samkeppnishaefni islenskra banka a alpjodlegum mérkudum er takmorkus,
a.m.k. i vaxtakjorum og verdlagningu. Ger8ar eru krofur um ad bankar takmarki sérstaklega baedi
gengis- og lausafjarahaettu af lanum til erlendra adila. Fjarmalaeftirlitid hefur heimildir til ad gripa
inn i ef lanabok banka er ad préast med peim hatti ad deeskileg aheetta sé ad byggjast upp. |
addraganda fjarmalakreppunnar dugdi skorp haekkun styrivaxta ekki til ad draga Ur Utlanapenslu
bankanna i heild og pvi gaeti purft ad setja vidmid og reglur til ad draga Ur haettu a Utlanapenslu
vidskiptabanka i framtidinni.

Skipting Utlana eftir tequndum®

B Overdtryggs
[ | Verdtryggd
M Lanierlendum gjaldmidlum

[ | Eignaleigusamningar

Heimild:
Sedlabanki [slands,
nov. 2017
“'Modurfélog innlansstofnana.

Samantekt Fjarmalaeftirlits til nefndarinnar um lan til erlendra félaga

Fjarmalaeftirlitid hefur sidustu misseri fylgst sérstaklega med lanum til erlendra félaga sem
ekki eru dotturfélog islenskra félaga eda fjarmalafyrirtaeki (hér eftir erlend félog), par sem slik
lan geta verid nokkud dhaettusém. islenskir bankar hafa almennt harri fjarmégnunarkostnad
en erlendir bankar. Pad pydir ad peir purfa erlenda lanpega sem eru tilbUnir ad greida haerri
vexti en gengur og gerist & vidkomandi markadi til pess ad fa einhvern vaxtamun. bvi getur
komid til hrakvals, p.e. ad islensku bankarnir fa til sin vidskiptavini sem heimabankar vilja
ekki taka vid vegna pess hversu dhattusamir peir eru. Auk pess pekkja peir ekki eins vel il
stadhatta vardandi t.d. innlausn trygginga. A nedangreindri mynd ma sja hvernig lan stéru
islensku vidskiptabankanna til erlendra félaga hafa proast & krofuvirdi fra 2011 til 2016.

Skipting Utlana eftir tequndum
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Eins og sja ma @ myndinni foru Ian til erlendra félaga Ur 40 milljordum krona arid 2011 nidur
i 25 milljarda krona arid 2013, en haekkudu sidan upp i um 5o milljarda kréna arid 2016. Lan
storu islensku vidskiptabankanna til erlendra félaga samanstanda ad mestu leyti af lanum til
sjavarutvegsfélaga og er um tiltdlulega fa fyrirtaeki ad raeda. Lan til erlendra félaga eru med
toluvert heerri likur @ vanefndum (e. probability of default - PD) heldur en vanefndalikurnar
eru fyrir heildarsafn fyrirtaekjalana islensku bankanna.

Fjarmalaeftirlitid fylgist vel med pessum lanum par sem pad kallar eftir arsreikningum pessara
félaga og minnisbl6dum um stédu peirra fra bonkunum. Ef su stada kaemi upp ad eftirlitid telji
ad bokfaert virdi pessara lana sé ofmetid mun pad beita sér fyrir pvi ad lanin verdi virdisryrd og
ad eiginfjargrunnur bankans leekki sem pvi nemur.

Fjarmalaeftirlitid telur ad bonkunum stafi ekki heetta af [anum til erlendra félaga eins og
stadan er i dag. bar sem badi er um tiltolulega litinn hluta af lanasafninu ad reda auk pess
sem peir vir8ast fylgja varkarri stefnu hvad petta vardar. A8 pvi sogdu hefur eftirlitié varad
bankana vid ad ef pessar lanveitingar, og pa sérstaklega til ahaettusamari félaga, fari yfir
akvedin mork gaeti komid til pess ad eftirlitid auki eiginfjarbindingu lana til erlendra félaga.

Nuverandi adferdafraedi Fjarmalaeftirlitsins vid eftirlit setur eftirfarandi skordur vié lanveit-
ingum til erlendra adila:

Liftimi lana

Fjarmalaeftirlitid hefur ekki gert sérstaka greiningu a medallanstima lana til erlendra
félaga. Einungis pau lan sem eru a féstum voxtum hafa ahrif. Fjarmagni banki fastvaxtalan
til erlendra félaga med lausum innlanum pa myndast ad 6llu j6fnu toéluverd eiginfjarbinding
vegna fastvaxtaahaettu.

Eignarhaldsfélog
Lan islenskra banka til erlendra eignarhaldsfélaga fa 150% ahattuvog, 6had pvi hvort um
innlent eda erlent félag sé ad raeda.

Lausafjarreglur

Sedlabanki Islands setti reglur um fjarmognunarhlutfall i erlendum gjaldmidlum i arslok
2014 sem byggjast a vidmidum Basel-nefndarinnar um stéduga fjarmognun (e. net stable
funding ratio - NSFR). Markmid reglnanna er fyrst og fremst ad draga Ur gjalddagamisraemi
bannig ad ekki sé fysilegt fyrir banka ad fjarmagna langtima lanveitingar i erlendri mynt
med skammtimafjarmognun. Reglurnar taka & gjalddagamisraemi til naestu 12 manada en
Sedlabanki Islands og Fjarmalaeftirlitid fylgjast jafnframt med gjalddagamisreminu til
priggja ara. Med reglunum er buid ad hindra oaeskilega proun & bord vid pa sem atti sér stad |
addraganda fjarmalaafallsins.

Fjarmalaeftirlitid, nov. 2017
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Lausafjarahaetta og styring hennar er ekki sidur mikilvaeg i starfsemi vidskiptabanka. SU ahaetta getur
raungerst mjog hratt tapist tiltry & viskomandi banka og innstaeedueigendur taka innstaedur sinar Ut.
Einnig getur hun komid upp ef mikill mismunur er i timalengd skuldbindinga & efnahagsreikningi,
en nyjum reglum um stoduga fjarmognun a grunni Basel Il er &tlad ad vega a moti slikri ahaettu.””
Hér a landi fylgjast eftirlitsadilar med ad bankarnir uppfylli lausafjarkrofur. Erlendis pekkist ad
vidskiptabonkum sé gert ad reka ibudalanastarfsemi sina i sérstokum dotturfélogum sem afla
langtimafjarmagns til ad draga Ur ahaettu af timamisvaegi i efnahag vidskiptabankans.

Adskilnadur fjarfestingarbankastarfsemi fra vidskiptabankastarfsemi getur komid i veg fyrir ad
ahaetta af fjarfestingarbankahlutanum skadi vidskiptabankahlutann og lokad fyrir ad stodutékur
fjarfestingarbanka séu fjdrmagnadar med innstaedum. En adskilnadur einn og sér getur ekki komid
i veq fyrir ad vidskiptabanki lendi i vandraadum, par verdur mikilvaegt ad stydjast afram vid itarlegt
regluverk og 6flug eftirlit. Vaentanleg innleiding & reglum um vidbunadar- og skilamedferd er vidbot
vid regluverkid sem mun draga Ur likum a &falli og minnka umfangid komi til pess. Ad pvi gefnu ad
eftirlit og regluverk komi i veg fyrir 6hoflega dhaettu ma feera rok fyrir pvi ad alhlida banki hafi ymsa
kosti umfram adskilda banka. Alhlida banki geti veitt betri pjonustu, sé hagkvaemari i rekstri, geti
dreift dhaettu betur og hafi fjclbreyttari tekjugrunn og poli betur sveiflur i efnahagslifinu.

4.2.5 Fjarmognun

Innlan, markadsfjarmognun og eigid fé eru steersti hluti fjarmdgnunar islensku bankanna. bar af
nemur hlutur innldna um helmingi eins og sjd ma & myndinni hér ad nedan. Umfang innlana er
pannig lykilpattur pegar litid er til kerfislegrar ahaettu innlansstofnana.

Fjarmognun kerfislega mikilvaegra banka

% af heildarskuldum Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki [slands.
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2 Modurfélog kerfislegra mikilvaegra banka. Inniheldur innlan lifeyrissjoda. Tolur fra 2017 midast vid mitt ar.

17)  NSFR. https://www.bis.org/bcbs/publ/d295.pdf
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Eigendur innlana hja kerfislega mikilveegum bonkum?®

Ma.kr. Heimild: Sedlabanki [slands.
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» Médurfélog kerfislegra mikilvaegra banka. Tolur fra 2017 midast vid mitt ar.

Almennt er talad um ad pad séu innlan einstaklinga og litilla og medalstorra fyrirtaekja sem purfi
ad standa vord um svo tryggt sé ad greidslumidlun geti haldid afram pott kerfislega mikilvaegur
banki lendi i vandraedum. bvi er mikilvaegt ad afmarka umfang og flokkun peirra innlana sem njota
kerfislegrar verndar med skyrum haetti.

islensku bankarnirhafa a undanférnum arum verid ad auka Utgafur sinar a sértryggdum skuldabréfum
til ad fjarmagna ibudalan sin. Sértryggd skuldabréf eru bréf Utgefin med tryggingu i undirliggjandi
eignasafni sem kaupandi & forgangskréfu a ef skuldarinn fer i prot. Safn undirliggjandi eigna ad baki
sértryggdu bréfunum er adgreint sérstaklega fra 6drum eignum til ad tryggja ad adrir en eigendur
vidkomandi skuldabréfa geti ekki gengid ad eignasafninu ef bankinn fellur. Af pessum sékum hafa
sumir lyst ahyggjum af pvi ad med vexti sértryggdra bréfa hja bonkunum sé gengid a fjarhagslegan
styrk peirra til ad maeta aféllum i framtidinni.*® | samtélum nefndarinnar vid Fjarmalaeftirlitid kom
fram ad Utgafa sértryggdra bréfa sé had sampykki eftirlitsins og enn sem komid er sé langt fra pvi ad
paer Utgafur bankanna séu ad skapa o6jafnvaegi i eignasafni peirra. Pa hafi eftirlitid skyrar heimildir til
ad stodva frekari Utgafu sértryggdra bréfa ef astaeda pyki til pegar fram i saekir.*

Fjarmalaeftirlitid metur i rlequ kdnnunar- og matsferli sinu fjarmognunaraheettu bankanna, p.e.
ahaettuna af pvi ad samsetning fjarmognunar peirra og adgengi ad moérkudum kunni ad valda banka
tjoni og ogna fjarmalastodugleika. ba hefur Sedlabankinn sett nyjar reglur um fjarmoégnunarhlutfall
i erlendum gjaldmidlum sem tdku gildi i arslok 2014 og byggjast & vidmidum Basel-nefndarinnar.>”
Peim reglum er aetlad ad draga Ur ahaettu sem kann ad myndast vegna 6héflegs timamisraemis milli
eigna og skulda banka og takmarka getu peirra til ad reida sig & 6stéduga skammtimafjarmdégnun
til ad fjarmagna langtimaeignir sem geta verid torseljanlegar. b4 verdur i tengslum vid innleidingu
tilskipunar um vidbunad og skilamed&ferd unnid ad innleidingu a svokalladri MREL kréfu, eins konar
vidbotareiginfjarkrofu, sem askilur ad banka skuli fjarmagna pannig ad haegt sé ad endurfjarmagna
hann ef eigid fé tapast.

18) Eiginfjarhlutfall banka er i raun haerra fra sjonarholi eiganda sértryggdra bréfa i bankanum en annarra kréfuhafa. petta skyrist
af pvi ad vedpekja sértryggdra bréfa er 125% svo pau taka til sin umtalsverdar eignir umfram nafnverd utgafu bréfanna.

19) Samkvaemt kdnnun Evropska bankaeftirlitsins (EBA) fra juli 2017 var vegié medaltal kvadabundinna eigna 27% i arslok 2016.
Sja http://lwww.eba.europa.eu/documents/10180/1720738/EBA+Report+on+Asset+Encumbrance+-+July+2017.pdf A islandi
var hlutfallid hja storu vidskiptabonkunum a sama tima 16%.

20) Reglur Sinr. 1032/2014.
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4.3 Vidbunadur og skilamedferd

Fjdrmala- og efnahagsraduneytid vinnur ad frumvarpi til innleidingar a tilskipun 2014/59/ESB um
vidbunad og skilamedferd lanastofnana og verdbréfafyrirtaekja (BRRD) hér a landi.? Stefnt er ad
pvi ad akvaedi XII. kafla laga um fjarmalafyrirtaeki, sem fjalla um endurskipulagningu fjarhags og
slit fjarmalafyrirtaekja, verdi sameinud tilskipuninni pannig ad til verdi heildstadur lagabalkur um
vidbunad, skilamedferd og slit fjarmalafyrirtaekja. | lagabalknum verdur kvedid & um sérstakar
heimildir og Urraedi til ad takast & vid ogjaldfaerni flestra fyrirteekja sem starfa a fjarmalamarkadi.
Meginefni tilskipunarinnar eru vel Utlistud i skyrslunni fra juni 2017, en hér er hnykkt & helstu pattum.

Markmid tilskipunarinnar er a8 tryggja timanleg inngrip stjornvalda pegar banki lendir i vandraadum
og lagmarka neikvaedar afleidingar af fjarmalaafollum ef til peirra kemur. Kerfislega mikilvaeg
starfsemi banka er tryggd a sama tima og porf & framlogum Ur rikissjédi er takmorkud. Pannig er
einn tilgangurinn med pessum nyju reglum ad lata hluthafa og lanardrottna banka taka tapid, en ekki
skattgreidendur. Til ad uppfylla pessi markmid meaelir tilskipunin fyrir um stjérnskipulag, vidbrégd og
adgerdir til ad takast a vid erfidleika og afoll i rekstri banka.

Adgerdir og vidbrogd vid fjarmalaaféllum felast i premur fésum. Sa fyrsti peirra er ad bankinn
gerir sjalfur vidbunadaraaetlun par sem adgerdir til ad maeta afdllum eru listadar og sampykktar
af eftirlitsadila. Annar fasinn a sér stad pegar haettuastand skapast eda afall hefur or&ié. ba gripur
eftirlitsadili inn i og vidbUnadaraaetlun er virkjud ad hluta eda ollu leyti auk pess sem eftirlitsadilinn
getur gripid til ymissa adgerda til ad draga Ur dlagi a fjdrmalakerfid. Sidasti fasinn, skilamedferd, er
svo virkjadur ef fyrri fasar virka ekki og banki stefnir i prot. Skilamedferd er & abyrgd skilavalds sem
er sjalfsteett stjornsysluvald og er framkvaemd samkvaemt skiladaetlun pess. Ein leid & grundvelli
heimilda nyrra reglna geeti verid su ad kerfislega mikilvaeg starfsemi (innlan) er tekin til hlidar og
sett i sjalfstaett félag asamt eignum og ef purfa pykir tekjueiningum. Su leid getur baedi komid
fram i vibunadaraatlun bankans eda ad krofu Fjarmalaeftirlits ef bankinn lendir i vanda. ba getur
skilavaldid einnig knuid fram slika uppskiptingu eigna, baedi a fyrri stigum sem og pegar pad hefur
tekid banka i skilamedferd.

Settar hafa verid fram kenningar um aé adhattusekni eigenda og stjornenda mjog storra banka
aukist i [josi pess ad hid opinbera komi avallt til bjargar ef til afalls kemur vegna kerfislegs mikilvaegis
starfseminnar. Faera ma rok fyrir ad framangreind tilskipun geti dregid Ur dhaettusaekni eigenda og
stjornenda par sem peir ver8a medvitadir um ad pad er bara starfseminni sem verdur bjargad, en
ekki storfum peirra og eignarhlutum. Til ad tryggja pad gerir nyja regluverkid rad fyrir ad eigendur
og stjornendur missi yfirrad sin a skilabankanum.

21) Bank Recovery and Resolution Directive. https://ec.europa.eu/info/law/bank-recovery-and-resolution-directive-2014-59-eu_en
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5 Nidurstodur

5.1 Leidarljos

i juniskyrslu starfshdps um kosti og galla adskilnadar voru kynntar prjar leidir sem nefndinni var falid
a0 skoda og meta hvort astaeda veeri til ad koma me$ tillogur um:

Leid 1: Byggt verdi 8 umbotum eftir fjarmalahrunid (ekki adskilnadur)
Leid 2: Adskilnadur vidskipta- og fjarfestingarbankastarfsemi (bannregla)
Leid 3: Fjarfestingarbankastarfsemi vidskiptabanka sett mork (hlutfallsleid)

Nefndin fjalladi um pessar prjar leidir og lagdi mat a hver peirra veeri liklegust til ad skila bestum
arangri med hlidsjon af eftirfarandi leidarljosum:

e Ad dregid verdi Ur dhaettu innstaedueigenda og rikissjods af starfsemi bankanna

e AJ leidin stydji pa paetti bankakerfisins sem teljast dmissandi fyrir samfélagid & hverjum tima
¢ Ad leidin byggi a reynslu annarra rikja af sambaerilegum adgerdum

e Ad leidin taki tillit til islenskra adstaedna

e AJ leidin studli ad virkri samkeppni og samkeppnishaefni bankakerfisins

5.2 Leid 1 — Byggt a umbotum eftir fjarmalahrunid (ekki adskilnadur)

Leid 1 byggir a peirri forsendu ad paer breytingar sem hafa verid gerdar eftir fjarmalakreppuna 2008
og paer sem eru vantanlegar & komandi misserum dugi. bar af leidandi sé ekki porf & sérstokum
skipulagsbreytingum a islenskum bonkum.

5.2.1 Mat nefndar

Eins og rakid er i juniskyrslu hafa ordid umfangsmiklar breytingar a regluverki og eftirliti
bankastarfsemi & Evropska efnahagssvaedinu. baer snia m.a. ad auknum kréfum um eigid fé banka,
vogunarhlutféllum sem takmarka skuldsetningu, auknum kréfum til banka um ad binda eigid fé &
moti olikum dhaettupattum, nyjum lausafjarreglum, prengrireglum um stérar ahaettuskuldbindingar,
takmorkunum a arangursmidadri umbun starfsmanna, auknum eftirlitsheimildum, ahaettumidudu
eftirliti, auknum heefniskréfum til stjornenda og timanlegum daetlunum um adgerdir til bjérgunar
eda slita fyrir banka a fallandi faeti. Nyjum reglum um st6duga fjarmognun (NSFR) er atlad ad
draga Ur timamisvaegi milli eigna og skulda, sem var einn steersti ahaettupatturinn hja islensku
bénkunum i addraganda bankahrunsins. Pa hefur verid settur upp samstarfsvettvangur stjérnvalda
um fjarmalastédugleika, sem og kerfisdhaettunefnd sem starfar fyrir fjarmalastodugleikaradid og
leggur mat a astand og horfur i fjarmalakerfinu, kerfisahaettu og fjarmalastodugleika.

Allarpessarreglurhafaverid innleiddar eda eruiinnleidingarferlihér alandi. bvitil vidbotar hafa verid
gerdar breytingar a regluverki sem horfa til sérislenskra adstaedna eins og bann vid lanveitingum
med vedi i eigin hlutabréfum, takmdrkun a fyrirgreidslum til tengdra adila, breytingar & reglum um
stjorn og stjérnarhatti og reglur um forgang innstaedna vid slit banka. pa hefur l6ggjafinn & islandi
sett strangari reglur um kaupauka i fjarmalafyrirtaekjum en tidkast & Evropska efnahagsvaedinu.

Loks ma nefna ad vid fjarmalahrunid hér a landi var erlend starfsemi bankanna ad mestu klofin fra
innlendu starfseminni. Erlend starfsemi hefur vaxid hagt hja nyju bonkunum og umfang hennar er
enn sem komid er litill hluti af heildarstarfsemi peirra.

Pad er mat nefndarinnar ad framangreindar lagabreytingar hafi skilad miklum arangri, en mikil-
vagt sé ad stjornvold standist hugsanlegan prysting i framtidinni um ad draga aftur Ur adhaldi
regluverksins og eftirlits. Kerfislega mikilvaegir vidskiptabankar standa vel i dag og ahaetta i rekstri
peirra takmorkud. Hins vegar kunna ad skapast adstaedur @ komandi arum sem breyta pvi. Nanar
verdur komid ad pvi i umfjollun um leid 3 i pessum kafla.
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5.3 Leid 2 — Adskilnadur vidskipta- og fjarfestingarbankastarfsemi (bannregla)

Leid 2, svokollud bannregla, tekur mid af peim leiSum sem Frakkar og bPjodverjar foru par sem eigin
vidskipti eru bonnud asamt fjarfestingum og lanveitingum tiltekinna sérhaefdra sjoda. ba starfsemi
ber ad stunda i sjalfstaedu félagi, sem pé ma vera hluti af samstaedu. Banki sem hefur i hyggju ad
vera i verulegri fjarfestingarbankastarfsemi getur pannig afram bodi8 upp a heildarpjonustu, en ma
ekki vera med hana i einu félagi eins og 48ur. i pvi liggur m.a. munur & peim leidum sem Frakkar og
pjodverjar fara, og svo Bandarikjamenn, a8 vestanhafs ber bonkum ad selja fra sér pa einingu sem
stundar eigin vidskipti.

5.3.1 Mat nefndar

Ekki er enn komin full reynsla a pau skref i att ad adskilnadi sem nokkur stor riki hafa stigié a
undanférnum arum. Bandariska Volcker-reglan hefur reynst floknari i framkvaemd en lagt var upp
med og parlend stjornvold hafa nyverid bodad skref til baka var8andi vissa paetti, m.a. ad hakka
verulega staerdarmark peirra fyrirtaekja sem undir reglunafalla. ba naer st regla ad hluta til patta eins
og hatidnividskipta sem ekki er hefd fyrir a islenska markadnum sdkum smaedar hans. Bretar eru enn
ad undirbua sinar breytingar sem munu koma til framkvaemda i arsbyrjun 2019. Evrépusambandid
hefur, likt og fyrr segir, dregid reglugerdardrog um adskilnad til baka. Frakkar og bPjodverjar gerdu
tilteknar lagmarksbreytingar, sem enn er ekki komin mikil reynsla a.

islenskt bankakerfi hefur i gegnum aratugina byggst upp ad meginhluta ad skandinaviskri fyrirmynd.
Eftir inngoéngu Islands i EES tok regluverk bankakerfisins mid af regluverki hins sameiginlega
markadar. Eftir einkavaedingu islensku bankanna um sidustu aldamoét og fram ad fjarmalakreppunni
forstarfsemipeirraivaxandimaeliad likjast fjarfestingarbonkum i Evrépusambandinu.Vid endurreisn
bankakerfisins & Islandi arid 2008 var erlend starfsemi ad mestu eftir i slitabdum féllnu bankanna.
Umfang fjarfestingarbankastarfsemi bankanna var enn téluvert fyrstu arin eftir endurreisn. Munadi
par mest um hlutabréfastodur i fyrirtaekjum sem bankarnir leystu til sin. Med endurskipulagningu,
s6lu og eftir atvikum skraningum a markadi hefur ad mestu leyti verid losad um paer stoédur. Fra
arsbyrjun 2009 til arsloka 2012 hakkudu skuldabréfastdédur bankanna i veltubdk, sem ma tengja
vid innleidingu eftirlitsstofnana a kréfum vegna nyrra lausafjarhlutfalla. Sidustu ar hefur stodutaka
bankanna og par med fjarfestingarbankastarfsemi peirra farid minnkandi.?® Hugsanlega ma rekja
pad til pess ad eiginfjarkrofur vegna stodutdku i hluta- og skuldabréfum i veltubdk hafa verid
auknar. Fjarfestingarbankastarfsemi bankanna er i dag ekki nalaegt peim morkum ad adskilnadur
sé timabeer.

Adskilnadi fylgir ohjakvaemilega verulegur kostnadur. Eftir hrun hafa verid endurreistir prottmiklir
heimamidadir bankar sem hafa alla burgi til ad pjona atvinnulifi og heimilum i landinu. Pad er mat
nefndarinnar ad paer breytingar sem gerdar hafa verid a regluverki banka eda eru i farvatninu séu
nagjanlegar og ad obreyttu séu ekki naegilegar sterkar forsendur fyrir skipulagsbreytingum ad
erlendri fyrirmynd.

5.4 Leid 3 - Fjarfestingarbankastarfsemi vidskiptabanka sett mork (hlutfallsleid)

Leid 3, svokdllud hlutfallsleid, byggir a pvi ad umfangi fjarfestingarbankastarfsemi storra vidskipta-
banka séu sett akvedin mork. betta er i grunninn su leid sem nefnd Erkki Liikanen kynnti i skyrslu
sinni fyrir ESB arid 2012 og Belgar innleiddu i sina 10ggjof arid 2014. HUn felur i sér ad aukid umfang
fjarfestingarbankastarfsemi leidi til stighaekkandi eiginfjarkrafna. Ef banki heldur afram ad auka
fjarfestingarbankastarfsemi sina, pratt fyrir pann kostnadarauka sem eiginfjarbindingarnar bera
med sér, er dregin lina sem neydir bankann i adgerdir ef fjarfestingarbankastarfsemi hans fer
umfram tiltekid hlutfall af heildareignum eda eiginfjargrunni.

22) Sja mynd i kafla 4.
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Bankinn parf pa ad draga Ur peirri starfsemi sem komin er upp ad moérkum, haekka eiginfjargrunn
sinn, auka umfang annarra eigna eda faera hluta starfseminnar i sérstakt félag.

Belgar ganga lengra i sinni Utfaerslu en leid 3 hja starfshopnum sem skiladi i juni 2017 gerir. [ Belgiu
er bonkum sem taka vid innlanum oheimilt ad stunda eigin vidskipti (veltubdkarvidskipti fyrir
eigin reikning), auk pess sem peim er oheimilt ad fjarfesta i akvednum sjédum eda veita peim
lanafyrirgreidslur nema ad sérstokum kréfum uppfylltum.

Framangreinda starfsemi ma reka i tengdu félagi, had sampykki eftirlitsadila. ba er eftirlitinu heimilt
ad takmarka pa starfsemi banka sem hvorki fellur undir bannreglu eda hlutfallsreglu ef pad metur
astaedu til pess. Belgiska modelid gengur pannig Ut & bannreglu og hlutfallsreglu, en i juniskyrslunni
er einungis lagt upp med hlutfallsleidarhlutann i Utfaerslu a leid 3.

5.4.1 Mat nefndar

Gera ma rad fyrir ad fjarfestingarbankastarfsemi storu islensku vidskiptabankanna kunni ad aukast
a komandi drum. | dag nema eignir bankanna um 33% af eignum allra fjarmalafyrirtaekja en eignir
lifeyrissjoda um 36%. Eignir lifeyrissjoda fara o6rt vaxandi, mun hradar en efnahagsreikningar
bankanna.

Skipting eigna fjarmalakerfisins
Juni 2017

I Innlansstofnanir

I ibosalanasjodur

[ ] Lifeyrissjodir

[ Versbréfa-, fjarfestingar- og fagfjarfestasjésir
I sedlabankiislands

Heimild: M Annad
Sedlabanki [slands

2 Modurfélog.

AJ hluta til snyr pjonusta bankakerfisins vid lifeyrissjodi ad kjarnastarfsemi vidskiptabanka, p.e. ad
taka vid innlanum og greidslumidlun. Verulegur hluti snyr hins vegar a8 pvi sem i pessari skyrslu er
nefnd pjonustustarfsemi fjarfestingarbankaarms bankanna. Mikill voxtur lifeyrissjodakerfisins mun
pannig einn og sér kalla & aukna fjarfestingarbankastarfsemi i landinu, sérstaklega pjéonustutengda
starfsemi sem ekki felur i sér stodutdku af halfu banka og par med ekki sému kerfisahaettu.

pott islensku bankarnir standi vel i dag, fjarfestingarbankastarfsemi peirra sé litil og buid sé ad
radast i vidamiklar breytingar a regluverki fjarmalamarkadar telur nefndin ad umfang fjarfestingar-
bankastarfsemi sem og ahaettusakni i rekstri bankanna gaeti breyst & naestu arum. Daemi fortidar
syna ad slikar breytingar geta gerst hratt. Leid 3 veitir eftirlitsadilum afdrattarlausa heimild og
skyldu til ad bregdast vié adur en ahaettan verdur of mikil.

Sé litid til Evrépu hafa riki stillt upp tveimur o6likum leidum vid setningu slikra varnarlina. Annars
vegar er umfang peirrar starfsemi sem metin er dhattusom maeld og gerd krafa um adgerdir ef hin
naer tilteknum morkum. Belgia Utfaerir sinar reglur & pennan mata. Hins vegar er pad su leid sem
Sviss kaus ad fara, pad er ad heimila fjarmalaeftirlitinu ad setja bonkum sérkrofur til ad takmarka
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ahaettu af tilteknum eignum eda tiltekinni starfsemi med pvi ad faera paer eignir eda starfsemi i
sérstakt félag. Fjarmalaeftirlitinu i Bretlandi eru einnig faerdar slikar heimildir i tengslum vig Utfeerslu
a nyju regluverki.

Pad er mat nefndarinnar ad hér a landi sé skynsamlegt ad setja umfangi fjarfestingarbankastarfsemi
innan kerfislega mikilvaegra banka takmaork. Vid slika afmérkun verdi horft a starfsemina eins og
hun er skilgreind i juniskyrslu fyrri starfshops. Nefndin raeddi toluvert hvort aetti ad fara sému leid og
Bretar med pvi ad girda kjarnastarfsemi staerstu alhlida bankanna fra annarri starfsemi peirra. Eftir
itarlega greiningu a kostum og go6llum, m.a. med samtali nefndarinnar vié Sir John Vickers, hofund
bresku leidarinnar, vard nidurstadan su ad fjarfestingarbankastarfsemi islensku bankanna veeri ekki
pad umfangsmikil ad girda baeri af kjarnastarfsemi peirra ad dbreyttu. Nefndin horfir hins vegar til
einstakra patta bresku leidarinnar i Utfeerslu i tillogu sinni.

Pa var reett i nefndinni hvort slik Utfeersla eetti ad na til allra banka med alhlida starfsemi a
islandi eda einungis kerfislega mikilvaegra banka. Pad liggur fyrir ad peer pjodir sem radist hafa i
skipulagsbreytingar & bankakerfum sinum undanfarin ar hafa dregid linuna vid staerstu banka sins
lands, pa banka sem teljast kerfislega mikilvagir. Hin bandariska Volcker regla gekk reyndar hvad
lengst i ad teygja sinar reglur lengra en bara til allra staerstu bankanna. En eins og fram kemur i
umfjollun um bannregluna i undirkaflanum hér ad framan pa hafa bandarisk stjérnvéld bodad ad
stigid verdi skref til baka i peim efnum. A islandi eru i dag starfandi fjorir vidskiptabankar, par af prir
sem eru taldir kerfislega mikilvaegir, auk nokkurra sparisjoda. Nefndin sér ekki rok fyrir ad leggja til
sérstok fjarhaedarvidmid um staerd banka, en telur rétt ad fara sambaerilega leid og pau erlendu riki
sem horft er til i pessari skyrslu hafa gert, p.e. afmarka slika reglu vid kerfislega mikilvaega banka.
Pad er og verdur afram i hondum eftirlitsstofnana ad skilgreina hvada bankar teljist kerfislega
mikilvaegir & hverjum tima.

Staerdarhlutfoll islensku bankanna®

Juni 2017
1%
B Arion banki hf.
I islandsbanki hf.
B Landsbankinn hf.
I kvika banki hf.
Bl Sparisjodir og adrar innlansstofnanir
Heimild:
2 Modurfélog. Sedlabanki [slands

Samkvaemt upplysingum fra Fjarmalaeftirlitinu nam mat & eiginfjarporf vegna lida er tengjast
fjarfestingarbankastarfsemi sem felst i beinni og obeinni stédutoku priggja steerstu vidskipta-
bankanna 4,4% af eiginfjargrunni peirra um mitt ar 2017. Fjarmalaeftirlitid telur ad pad hlutfall eigi
mogulega eftir ad haekka meé fyrirhugudum breytingum a vidmidum eftirlitsins. SU markalina sem
er dregin verdur ad gefa bonkunum edlilegt svigrum til ad vaxa afram, & sama tima og tryggt verdi
ad aheettutaka alhlida banka & islandi verdi takmorkud. Samkveemt vidmidum Fjarmalaeftirlitsins

23) Fjarmalaeftirlitid reiknar hlutfallid med eftirfarandi haetti: heildareiginfjarporf vegna skuldabréfaahaettu i veltubok,
hlutabréfaahaettu i fjarfestinga- og veltubok, og 6beinnar stodu i verdbréfum (lan til eignarhaldsfélaga) borin saman vié
eiginfjargrunn bankanna. Sja bls. 56 i juniskyrslu.
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teljast t.d. stodur i hlutabréfum i fjarfestingarbdk, sem bankarnir fa i fangié vegna vedkalla, til
fjarfestingarbankastarfsemi. Akvedinn sveigjanleiki parf pvi ad vera til stadar.

Nefndin leggur til ad hamarkid midist vid 10-15% af eiginfjargrunni, par sem nedri morkin horfa
til stédunnar vid Utkomu skyrslunnar, fyrir bodadar breytingar & viomidum eftirlitsins. Hafi banki
hug & pvi ad auka vid fjarfestingarbankastarfsemi sem fellur undir afmoérkunina umfram bpad
hlutfall, er honum pad heimilt med pvi ad stofna sérfélag um pa fjarfestingarbankastarfsemi sem
vaeri umfram hamarkié. Regluleg samskipti milli bankans og Fjarmalaeftirlits faeru i gang ef banki
nalgadist hamarkid, sem stefndu ad pvi ad tryggja ad fjarfestingarbankastarfsemi bankans fari ekki
yfir leyfilegt hamark. Ef viskomandi banki kysi engu ad sidur ad auka fjarfestingarbankastarfsemi
sina feeri Fjarmalaeftirlitid fram & stofnun sjalfstaeds félags par um. Vid uUtfaerslu & tilldogum um
slikt félag leggur nefndin til ad horft verdi til breytinga a breskum fjarmalamarkadi arid 2013, sem
fyrr er fjallad um. bannig veeri hid nyja sjalfstaeda félag med 6hada stjorn, stjornendur og fjarhag
og eftirlitid fai skyrar heimildir til ad setja badi upphaflegu og nyju félagi skilyrdi til ad tryggja ad
fjarfestingarbankinn skapi ekki dhaettu fyrir vidskiptabankann.

Ef ekki naedist samstada um logfestingu & hamarkshlutfalli fjarfestingarbankastarfsemi leggur
nefndin til ad Fjarmalaeftirlitinu verdi heimilt og skylt til ad gripa til adgerda ef eftirlitid telur ad
fjarfestingarbankastarfsemi tiltekins kerfislega mikilvaegs banka sé ordin pad vidamikil ad ahaettan
geti haft ahrif & vidskiptabankastarfsemina. Eftirlitid hefur i dag heimildir til ad gripa inn i rekstur
banka almennt, en paer eru mjég almennar og pvi haetta a ad akvordun um slik inngrip gaeti dregist
par til pad veeri ordid of seint. Pad hvad akvaedin eru almenn og dskyr kallar & itarlegan rékstudning
Fjdrmalaeftirlitsins fyrir inngripum og eykur moguleika bankanna til ad andmaela. bannig verdur
vantanlega ekki gripid til sliks af halfu eftirlitsins nema i algjorri neyd, enda liklegt ad pad ferli muni
yta undir praetur um l6gmeeti slikra akvardana eftirlitsins og seinka inngripum.

Eignir fjarmalakerfisins sem hlutfall af VLF*

% af VLF Heimildir: Hagstofa [slands, Sedlabanki Islands.
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2 Modurfélog. Studst er vid bradabirgdatolur fyrir juni 2017.

23) Fjarmalaeftirlitid reiknar hlutfallid med eftirfarandi haetti: heildareiginfjarporf vegna skuldabréfadhaettu i veltubok,
hlutabréfaahaettu i fjarfestinga- og veltubdk, og 6beinnar stodu i verdbréfum (lan til eignarhaldsfélaga) borin saman vid
eiginfjargrunn bankanna. Sja bls. 56 i juniskyrslu.
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Pad kom fram i samtolum vid eftirlitsstofnanir ad ekki sé skyrt i dag hvada paettir i starfsemi
vidskiptabankanna teljist pad kerfislega mikilvaegir i pjénustu vié almenning og fyrirtaeki ad peir
verdi avallt ad vera til stadar. Nefndin kallar eftir pvi ad eftirlitsadilar gangi sem fyrst i ad draga skyra
linu um hvada starfspeettir petta eru. A hverjum tima parf ad vera ljést hvada bankastarfsemi er
brynt ad standa vord um svo raunhagkerfid geti starfad an hnokra.

5.5 Vidbaetur

i starfi sinu fékk nefndin margvislegar dbendingar um vandamal og mégulegar Urbaetur & regluverki
islensks fjarmalamarkadar sem ekki varda beint paer prjar leidir sem nefndinni var falid ad skoda,
en snUa engu ad sidur ad ahaettu i kerfinu. Nefndin telur astaedu til ad hugad verdi sérstaklega ad
eftirfarandi abendingum.

5.5.1 Mikilvaegar eiginfjarkrofur

Ljost er af samtdlum vid vidmaelendur nefndarinnar ad vaxandi prystingur er fra hagsmunaadilum
a eftirlitid ad draga ur eiginfjarkrofum, eftir pvi sem lidur lengra fra fjarmalakreppunni. Nefndin
telur mikilvaegt ad standa voré um naudsynlegar eiginfjarkrofur, ekki sist a kerfislega mikilvaega
banka. bad er raudur pradur i skrifum freedimanna um fjarmalakreppur ad sterkt eigid fé verdi avallt
einn mikilvaegasti éryggisventillinn til ad vega @ méti ahaettu i bankastarfsemi. | gédeeri er avallt
prystingur & ad leekka eiginfjarkréfur og ef gengid er of langt i pvi er haett vid ad varasjodir bankanna
verdi 6fullnaegjandi pegar herdir ad.

Eiginfjarkrofur og eiginfjarhlutfoll kerfislega mikilvaegra banka?

Heimild: Sedlabanki [slands, név. 201;.
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2 A samstaedugrunni. Eiginfjarhlutfoll mitt &r 2017. Sja Fjarmalastédugleiki 2/2017.

i kénnunar- og matsferli Fjarmalaeftirlitsins & storu bénkunum premur sem lauk i névember 2017
var eiginfjdrgrunnur bankanna metinn med hlidsjon af dhaettum i starfsemi peirra, med hlidsjon af
nyUtgefnum vidmidum Fjarmalaeftirlitsins. | ferlinu var medal annars lagt mat & vidskiptaaeetlanir
bankanna, stjornarhaetti, Utlana- og sampjoppunarahattu og markadsahattu. Vid mat a markads-
dhaettu voru vaxtadhaetta og hlutabréfaahaetta i veltubdk og fjarfestingarbdk skodadar, auk gjald-
eyrisdhaettu og verdtryggingarahaettu. Jafnframt var lagt mat a rekstrarahaettu, med aherslu 3
ahaettu vegna upplysingataeknikerfa, orésporsahaettu, laga- og stjornmaladhaettu, og lausafjar- og
fjarmognunarahaettu. Auk pess voru umgjord alagsprofa og ahrif fyrirhugadrar haekkunar & saman-
lagdri kr6fu um eiginfjarauka skodud.
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Helsta nidurstada Uttektarinnar sem FME birti pann 8. névember 2017 var ad meelt var fyrir um
heerri eiginfjargrunn en sem nemur 8% af ahaettugrunni hja bonkunum premur. Eftirlitid akvardar
pannig nyja lagmarkskrofu um eiginfjargrunn sem hlutadeigandi bonkum ber ad fullnaegja auk pess
sem peim ber ad vidhalda samanlagdri krofu um eiginfjarauka. Eftirlitinu er ekki heimilt ad birta
upplysingar um nyjan eiginfjargrunn, en hvatti bankana i tilkynningu sinni ad gera pad sjalfir.

i pessum efnum skiptir mali ad atta sig & ad haar eiginfjarkréfur og nyjar reglur um vidbinadar- og
skilamedferd vinna saman, par sem paer fyrrnefndu gegna pvi hlutverki ad koma i veg fyrir fall banka
medan paer sidarnefndu snua ad pvi hvernig sé leyst Ur malum a skilvirkan hatt ef banki lendir i vanda
og draga pannig ur kostnadi sem hlyst af falli hans.

5.5.2 Or Otlanavoxtur

Eins og fram kemur i kafla 4 eru Utlan ein meginahaettan i starfsemi vidskiptabanka. i peim kafla
eru einnig upplysingar fra Fjarmalaeftirlitinu um lan til erlendra félaga. Fram kemur ad slik [an séu
tiltdlulega litill hluti af lanasafni bankanna i dag. Pad gaeti breyst & komandi arum. Slik préun geeti
ytt undir Utlanavoxt til dhaettusamari félaga, par sem fjarmognunarkostnadur islenskra banka er
almennt haerri en erlendra keppinauta.

Mikill dtlanavoxtur er oft undanfari pess ad banki lendi i vandraedum. Sedlabankinn getur reynt ad
sla a slikan voxt med haekkun styrivaxta, pegar hann er almennur i kerfinu, en eins og syndi sig i
addraganda sidustu fjarmalakreppu pa voru ahrif slikra adgerda litil par sem adrir paettir eins og
gengisproun og almenn haekkun a eignamorkudum vogu pyngra. Auknar kréfur Sedlabanka um
bindiskyldu eru annad taeki sem hagt er ad beita pegar Utlanavoxtur i bankakerfinu er mikill. Til
bess kemur b sidur ef slikur voxtur afmarkast vid einn banka. Sedlabanki islands getur par ad auki
takmarkad Utlan i erlendum gjaldmidlum til 6varinna adila, hvort sem um er ad raeda fyrirtaeki eda
einstakling. Fjarmalaeftirlitid getur einnig unnid gegn 6rum Utlanavexti til einstaklinga med pvi
ad setja eda prengja reglur um hamark vedsetningarhlutfalls fasteignalana til neytenda eda med
takmorkunum & greidslubyrdi eda lansfjarhaed i hlutfalli vié tekjur neytenda.

Norska fjarmalaeftirlitid hefur sett fram vidmid i kdnnunar- og matsferli sinu til ad draga Ur 6rum
Utlanavexti. bar er horft & Utlanavoxt banka yfir tveggja ara timabil og hann borinn saman vid
medalUtlanavoxt 10, 20 og 30 ar aftur i timann. Tveggja ara medaltals Utlanavoxtur umfram efri
mork sogulegs vaxtar leidir til haekkunar eiginfjarkrofu eftirlitsins undir stod Il til vidkomandi
banka.?® Nefndin telur rétt ad Fjarmalaeftirlitid skodi ad nota sambaerileg vidmid i sinu kénnunar-
og matsferli. Vid Utfaerslu slikra vidmida hér a landi pyrfti ad huga ad islenskum adstaedum sem
og samspili slikra eiginfjarkrafna vié eiginfjarauka sem Fjarmalaeftirlitid setur ad undangengnum
tilmaelum Fjarmalastodugleikarads, skv. 86. gr. d i logum um fjarmalafyrirtaeki.

5.5.3 Ahaettuvilji skiptir mali

Bankastarfsemi er i edli sinu ahaettusém, hvort heldur sem um vidskiptabanka- eda fjarfestingar-
bankastarfsemi er ad raeda. Ahattan er mismikil fyrir einstaka paetti starfseminnar og reglusmisir
hafa sem aldrei fyrr sett hinar ymsu reglur til ad takmarka ahaettu i starfsemi banka til ad draga
Or likum & ad stort fijarmalaafall eins og vard 2008 endurtaki sig. Aheettuvilji hluthafa, stjornar,
stjornenda og lykilstarfsmanna fjarmalafyrirtaekis skiptir einnig miklu. Vid fjarmalaafall dregur ur
ahaettuvilja peirra, jafnt sem vidskiptamanna. Eftir pvi sem lengra fra lidur getur dhaettuviljinn aukist
a ny, ekki sist med nyjum stjéornendum sem ekki bUa ad sému reynslu. Sama getur att vid med nyja
eigendur. Samkeppni @ milli banka um vidskipti ytir einnig par undir.

24) https://www.finanstilsynet.no/contentassets/6fofad50638a46feadaesd4a188oefoz/circular_12_2016_appendix_2.pdf
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Bresk stjornvold settu & stofn sérstaka nefnd um sidferdi i bankastarfsemi i kjolfar endurtekinna
hneykslismala parlendra banka i kjélfar fjarmalakreppunnar. Aherslan & pennan patt hefur aukist
um allan heim. Hér & landi féru staerstu bankarnir pa leid ad setja sér sérstakar sidareglur arin eftir
bankahrunid. Onnur fjarmalafyrirtaeki fylgdu i kj6lfarid. Viss haetta er & ad medvitund um pann patt
i starfseminni fari dvinandi pegar lidur fra.

Einn af peim pattum sem Fjarmalaeftirlitid metur i arlequ kénnunar- og matsferli (SREP) er fyrir-
tekja- og dhaettumenning innan vidkomandi banka. Nefndin leggur aherslu d@ ad vandad sé til
peirrar Uttektar, enda er petta einn af hornsteinum heilbrigdra og edlilegra vidskiptahatta. Ein leid
til ad vekja starfsmenn banka reglulega til umhugsunar um pessi mal veeri arleg vidlagazefing fyrir
stjérnendur og lykilstarfsmenn fjarmalafyrirtaekja. A slikri a&fingu veeru ekki einungis af8 vidbrogd
vid fjarmalaafalli, heldur einnig rifjadar upp bankakreppur fortidar. Mégulega gaetu Fjarmalaeftirlitid
og Sedlabankinn stadid sameiginlega ad pessu. Einnig maetti sja petta sem arlega endurmenntun af
halfu bankanna sjalfra, mogulega gegnum sameiginlegan vettvang sinn.>

5.5.4 Oflugt eftirlit er mikilvaegt

Eftirlit med fjarmalastarfsemi var mikid gagnrynt i hinum vestraena heimi i kjolfar fjarmala-
kreppunnar. island, eins og svo mérg énnur riki, for pa leid ad auka verulega vid fjarmagn og mannafla
fjarmalaeftirlits, auk pess sem I6gbundnum eftirlitsurreedum fjolgadi mikid. Aherslum i eftirliti var
breytt og tekid upp ahaettumidad eftirlit, par sem eftirlitsskyldir adilar eru flokkadir eftir kerfislequ
mikilvaegi og eftirliti skipt nidur i vidbragdseftirlit, fyrirbyggjandi eftirlit og framsynt eftirlit, en
sidasta eftirlitid beinist ad pvi ad greina nyjar, adur dpekktar ahaettur i rekstri fjarmalafyrirtaekja.
Nefndin telur paer dherslubreytingar i eftirlitinu til goéda. Jafnframt ber ad hafa i huga ad Utgjold eru
ekki maelikvardi a arangur, mestu skiptir ad vel sé fylgst med peim pattum i starfsemi bankanna sem
skapad geta heettu fyrir raunhagkerfis.

Hlutverk fjarmalaeftirlits er i kjarna sinum pripaett. Eftirlitinu ber ad vera sa adili sem leidbeinir
eftirlitsskyldum adilum og 68rum sem tengjast fjarmalamarkadnum. [ 68ru lagi ber pvi ad sinna
|6gregluhlutverki sinu, a grunni lagalegs eftirlits og beita valdheimildum sinum til a8 bregdast vid ef
eftirlitsskyldir adilar og adrir sem undir eftirlitid falla sinna ekki I6gbundnum skyldum. [ pridja lagi er
svo ahaettumidad eftirlit sem er sifellt ad skoda stodutokur, adferdafraedi og dhaettumat bankanna.
Oll pessi hlutverk eru jafn mikilveeg. Eftirlitsskyldir adilar eiga pannig ad geta leitad til eftirlitsins
med hin ymsu mal sem a peim brenna hverju sinni og eiga samtdl vid eftirlitid um mal sem skiptar
skodanir kunna ad vera um. A sama tima er mikilvaegt ad peir beri pa virdingu fyrir eftirlitinu sem
parf ad vera til stadar.

Mikilvaegt er ad eftirlit fari fram naegilega oft til ad greina megi visbendingar um aukna ahaettu hja
kerfislega mikilveegum fjarmalafyrirtaekjum innan ars eda arshluta. Eftirlitid upplysti nefndina um
ao yfirsyn pess yfir allar helstu dhaettur vaeri god i dag, par sem haegt veeri ad greina visbendingar um
aukna ahaettu innan einstakra manada.

P4 telur nefndin ad maetti skoda, med pad ad markmidi ad auka skilvirkni og nytingu mannafla,
ao skilja neytendamal fra Fjarmalaeftirlitinu. Horfa maetti til Bretlands, par sem fjarmalaeftirliti var
skipt i tvennt & &rinu 2013 i annars vegar Prudential Regulation Authority (PRA) sem fer med hid
hefbundna eftirlit med fjarmalastarfsemi og hins vegar Financial Conduct Authority (FCA) sem
hefur med neytendamal, samkeppnismal, eftirlit med neytendalanum og starfshaetti a fjdrmala-
markadi ad gera. Ef slik breyting veeri gerd, yrdi eftirlit med neytendalanum samhlida faert fra
Neytendastofu i nytt eftirlit.

25) Samtok fjarmalafyrirtaekja halda m.a. Uti vottun fjarmalaradgjafa. Mogulega maetti nyta slikan vettvang til ad Utfaera
endurmenntun stjérnenda og lykilstarfsmanna a pessu svidi.
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5.5.5 Gagnseei

Eitt af pvi sem Vickers-nefndin i Bretlandi lagdi aherslu a var ad auka gagnsaei a fjarmalamarkadi.
Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanki islands fa mikid magn upplysinga Ur fjarmalakerfinu. Sedlabankinn
gefur Ut Fjarmalastodugleikaskyrslu tvisvar a ari med upplysingum og greiningum um fjarmala-
kerfid, skyrsluna Peningamal med hagfraedilegum greiningum fjérum sinnum & ari, skyrsluna
Fjarmalainnvidir um greidslumidlunarkerfid einu sinni & ari, auk pess sem bankinn birtir ymsar
rannsoknarskyrslur starfsmanna bankans. Fjarmalaeftirlitid birtir télulegar upplysingar um fjar-
malakerfid i arsskyrslu sinni einu sinni a ari, auk pess ad birta samanteknar arsreikningaskrar
eftirlitsskyldra adila. Pa birta bankarnir sjalfir miklar upplysingar i arsskyrslum sinum og
ahaettumatsskyrslum. bessu til vidbodtar eru fundargerdir Fjarmalastédugleikarads og peninga-
stefnunefndar birtar opinberlega.

paer miklu upplysingar sem pegar eru birtar af baedi eftirlitsskyldum adilum og eftirlitsstofnunum
eru fagnadarefni. Nefndin telur samt ad enn megi baeta upplysingagjof, ekki sist af halfu peirra sem
sinna eftirliti & grunni pess vidamikla magns upplysinga sem eftirlitsskyldum adilum er skylt ad veita.

Til ad auka enn frekar & gagnsai beinir nefndin pvi til eftirlitsadila markadarins ad matreida
lykilupplysingar um fjarmalakerfid og senda fjoImi&lum 3-4 sinnum & ari. Ekki verdi |atid naegja ad
senda nyuUtkomnar skyrslur i heild sinni, heldur verdi nokkur atridi sem eftirlitsadilar vilja leggja
aherslu & hverju sinni tekin Ut og send i formi sem audvelt er fyrir fjolmidla ad birta beint a sinum
midlum. Regluleg birting slikra upplysinga fyrir sjonir almennings eykur adhald i kerfinu i heild.

Breytingar hafa verid gerdar & umhverfi skortsélu banka & [slandi eftir fjarmalakreppu byggdar &
skortsolureglugerd Evropusambandsins.® baer breytingar maela fyrir um tilkynningar til Fjarmala-
eftirlitsins pegar skortsala i félagi fer yfir akvedin vidmid og fela eftirlitinu ad birta paer upplysingar
opinberlega.?”

Nefndin telur astaedu til ad skoda hvort ekki sé einnig skynsamlegt ad skylda banka til ad skila inn
til eftirlitsadila upplysingum um vidskiptamenn sem lanad er med vedi i hlutabréfum i skradum
félogum eda i formi framvirkra samninga eda annars konar afleidusamninga vegna kaupa i slikum
félogum, sem likja ma vid skuldsett hlutabréfakaup.?® Banka baeri pannig skylda til ad afhenda
slikar upplysingar til eftirlitsadila med reglulegu millibili og eftirlitinu a8 birta paer opinberlega sem
hlutfall af heildarmarkadsvirdi hvers félags. Me® tilliti til personuverndarsjonarmida er skynsamlegt
ao birt vaeru skuldsetningarbil i félaginu, s.s. 0-10, 10-20 o.s.frv. Slik regla veeri likleg til ad studla ad
heilbrigdari verdmyndun & markadi med hlutabréf og koma i veg fyrir skuldsetningu sem gaeti ytt
undir fjarmaladraa.

5.5.6 Hagsmunaarekstrar

Margir gestir sem komu & fund nefndarinnar voktu athygli & haettunni @ hagsmunaarekstrum i
starfsemi banka med alhlida starfsemi, pratt fyrir ldgbundna afmorkun starfssvida med svokdlludum
kinaveggjum. betta vandamal er sérstaklega vidkvaeemt & 6rmorkudum eins og peim islenska. Pannig
geta komid upp hagsmunaarekstrar milli fyrirtaekjaradgjafar og fjarvorslu, milli sélutryggingar og
fjarvorslu, milli eigin vidskipta og fjar- og sjodavorslu o.s.frv.

Slikir hagsmunaarekstrar afmarkast ekki vid einingar innan vidskiptabanka, peir geta einnig att sér
stad hja hreinumfjarfestingarbdnkum og jafnvel verdbréfafyrirtaekjum. Adskilnaduribankastarfsemi
er par af leidandi ekki taki til ad koma i veg fyrir hagsmunaarekstra.

26) Reglugerd 236/2012. http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2012:086:0001:0024:en:PDF

27) Fjarmalaeftirlitid skal birta opinberlega upplysingar um nettoskortstodur adila sem fara yfir o,5% af Utgefnu hlutafé félags.
Adilum er hins vegar skylt ad tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um skortstodur um leid og peer fara yfir 0,2% af Utgefnu hlutafé.

28) Sumir bankar nota t.d. svokallada TRS samninga (e. total return swaps) sem mida ad sama markmidi og framvirkir samningar
um kaup i félagi.
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Nefndin beinir pvi til stjérnvalda ad skoda nanar leidir til ad fyrirbyggja hagsmunaarekstra, m.a. med
pad ad markmidi ad armslengdarsjonarmid séu avallt vidhofd i vidskiptum milli starfssvida.

Pa getur verid asteda til ad skoda sérstaklega rekstur & sjdédastyringarfyrirtaekjum innan veggja
fijarmalafyrirtaekja. Pannig meetti skerpa a ohadi slikra félaga med frekari adskilnadi stjornenda
og stjdrnar fra modurfélagi eda auknu gagnsaei um vidskipti milli sjodastyringarfyrirtaekisins og
fjarmalafyrirtaekisins.

5.5.7 Fjartaekni

Fjartaekni (e. fin-tech) hefur verid i 6rri proun erlendis arin eftir fjarmalakreppu. Ny fyrirtaeki hafa
sprottid & dgnarhrada og nad mikilli markadshlutdeild & akvednum svidum. Sem daemi ma nefna
upplysingafyrirtaekid Nets sem er & greidslumidlunarmarkadi @ Nordurléndum. Alpjodlega hafa
adilar eins og AliBaba og PayPal nad storri hlutdeild af bénkum i greidslumidlun og suU préun a
vantanlega eftir ad aukast. Fyrirtaeki & svidi fjartaekni hafa ekki verid dberandi a islandi enn p3,
en ymislegt bendir til ad hérlendir bankar muni eiga i vaxandi samkeppni vid slika adila & komandi
arum. begar eru deemi um simafyrirtaeki sem bjoda almenningi fjarmalapjonustu.

Til ad undirbua sig undir slika samkeppni geta bankar tekid frumkvaedi i ad innleida nyja taekni.
Bankarnir eru farnir ad stiga slik skref. Mikilvaegt er ad regluverkid skapi edlilegt svigrim fyrir
nyja adila @ pvi svidi, an pess ad missa sjonar a pvi grundvallarhlutverki ad tryggja fjarmala-
stodugleika.

5.5.8 Takmorkun hatidnividskipta

Svokdllud hatidnividskipti (e. high frequency trading) hafa ekki tikast a islenskum fjarmalamarkadi.
Petta eru kerfisbundin vidskipti gegnum hugbunad sem byggja & floknum staerdfraediformulum
(algrimi), par sem magn vidskipta er oftast mikid og mjog skammur timi & milli kaupa og s6lu somu
verdbréfanna. Formulurnar spd pannig fyrir um verdproun til skamms tima og gefa fyrirmaeli um
vidskipti @ peim grunni. Slik vidskipti juku verulega ahaettuna i rekstri storu bandarisku bankanna
fyrir fjarmalakreppu og pvi potti bandariskum stjérnvoldum forgangsmal ad skilja pau dsamt beinum
stodutokum fra annarri starfsemi bankanna.

pott slik vidskipti hafi ekki tiGkast hér a landi til pessa, m.a. sokum pess hve islenskur verd-
bréfamarkadur er grunnur, er mogulegt ad pad geti breyst a komandi arum. ba er i sjalfu sér
ekkert sem utilokar islenska banka i dag fra pvi ad setja upp slik vidskipti med verdbréf & erlendum
morkudum.

Med hlidsjon af pessu telur nefndin ad pad getiverid full astaeda til ad setja dkvaedi um hatidnividskipti
i islensk 16g. Skynsamlegt vaeri ad slikt akvaedi naedi utan um oll sjalfvirk vidskipti, par sem tolvur eru
forritadar til ad kaupa og selja verdbréf sjalfvirkt an adkomu verdbréfamidlara.

5.5.9 Fjarmalamarkadur og samkeppnislog

Mikilvaegt er ad huga ad samkeppni @ bankamarkadi, m.a. i Utfaerslu a regluverki. Fimmtan ar
eru sidan 16g um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002, voru l6gfest. Fjdrmalamarkadurinn hefur prdast
verulega fra peim tima. Timabaert er ad huga ad heildarendurskodun laganna. Vid pa endurskodun
leggur nefndin til ad horft verdi sérstaklega til samspils akvaeda laganna vid samkeppnislog med pad
ad markmidi ad studla ad virkari samkeppni og auka samkeppnishafni markadarins.
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6 Samantekt

i pessari skyrslu er yfirferd yfir sjonarmid vidmaelenda dsamt samantekt um stéduna erlendis og
greiningu & aheaettu af einstokum starfspattum i bankastarfsemi. i kaflanum hér a undan er gerd
grein fyrir helstu nidurst6dum nefndarinnar. SU megintillaga sem nefndin setur fram er &tlud sem
vidbot vid pau skref sem pegar hafa verid tekin til ad draga Ur likum a alvarlegum aféllum aislenskum
fjarmalamarkadi & komandi arum. Adrar abendingar i kaflanum geta einnig stutt vid aframhaldandi
uppbyggingu sterks og heilbrigds fjarmalamarkadar hér a landi.

Hér a eftir er samantekt & megintillégu nefndarinnar og 68rum abendingum.

6.1 Tillaga nefndarinnar

6.1.1 Varnarlina um dhattumeiri starfsemi

Nefndin legqur til ad ef einhver af kerfislega mikilveegu bonkunum hefur i hyggju ad auka pa
fjarfestingarbankastarfsemi sem felst i beinni og dbeinni stodutdoku umfram sem nemur 10-15%
eiginfjarbindingu af eiginfjargrunni, sé peim banka frjalst ad gera pad enda verdi stofnad sérstakt
félag um fjarfestingarbankastarfsemina. Félogin geta verid hluti af somu samstaedu, en pau verdi
med 6hada stjorn, stjornendur og fjarhag. Slik breyting 4 16gum um fjarmalafyrirtaeki verdi i anda
peirra lagabreytinga sem gerdar hafa verid i Bretlandi a grunniVickers-skyrslunnar fra 2011.

Til vara leggur nefndin til ad |6ggjafinn veiti Fjarmalaeftirlitinu skyra heimild og skyldu til ad gripa
til adgerda ef eftirlitid telur ad fjarfestingarbankastarfsemi tiltekins banka sé ordin pad vidamikil
ad hun skapi dhattu fyrir vidskiptabankann. | peim efnum skal haft i huga ad eftirlitid hefur i dag
heimildir til ad gripa inn i rekstur banka, en paer eru mjég almennar og pvi haetta & ad hart yrdi deilt
um ldgmaeti slikrar akvordunar og inngrip gaetu dregist um of.

Pa kallar nefndin eftir pvi ad eftirlitsadilar skilgreini pa hluta af starfsemi vidskiptabankanna sem
verdur avallt ad vera uppi til ad pjona almenningi og rekstri fyrirtaekja i landinu. Mikilvaegt er ad
enginn vafi leiki & pvi hvada starfspeettir pad eru.

6.2 Adrar abendingar

6.2.1 Standa v6rd um eiginfjarkréfur

Nefndin leggur aherslu a ad stadid verdi vord um naudsynlegar eiginfjarkrofur, ekki sist a kerfislega
mikilvaega banka. Fjarmalaeftirlitio parf ad standast prysting til verulegrar laekkunar a peim krofum,
sem liklegt er ad fari vaxandi @ komandi arum. bad er raudur pradur i skrifum freedimanna um
fjarmalakreppur ad sterkt eigid fé verdi avallt einn mikilvaegasti 6ryggisventillinn til ad vega @ moti
ahaettu i bankastarfsemi og draga Ur likum & falli banka. Samhlida er mikilvaegt ad innleida sem
fyrst nyjar reglur um vidbunadar- og skilamedferd til ad tryggja skilvirka urlausn mala og lagmarka
kostnad ef banki lendir i vanda.

6.2.2 Hemill & 6ran Utlanavoxt

Nefndin telur dstaedu til ad skoda ad Fjarmalaeftirlitid taki upp sambaerileg vidmid i arlegu kénnunar-
og matsferli sinu til ad sla & 6ran Utlanavoxt og tidkast i Noregi. Vid slika Utfaerslu yrdi horft samspils
vid pau Urraedi sem eftirlitsadilar hafa pegar i dag i peim efnum.

6.2.3 Ahaettuvilji skiptir mali

Nefndin leggur aherslu & ad eftirlitsadilar hafi vakandi auga med proun aheettuvilja stjérnenda og
lykilstarfsmanna i fjarmalageiranum. Einn pattur i ad vekja starfsmenn reglulega til umhugsunar um
bau mal veeri &rleg vidlagazefing sem Fjarmalaeftirlitid og Sedlabankinn steedu ad sameiginlega. A
slikri eefingu veeru ekki einungis sfd vidbrogd vid va, heldur einnig rifjud upp fjarmalaaféll fortidar,
orsok peirra og afleidingar. Jafnframt telur nefndin ad maetti Utfeera slikt i endurmenntun af halfu
bankanna sjalfra, mdgulega gegnum sameiginlegan vettvang sinn.
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6.2.4 Oflugt eftirlit

Nefndin fagnar proun i att ad ahaettumidudu eftirliti og leggur aherslu & ad stadid verdi vord um
6flugt og skilvirkt Fjarmalaeftirlit & islandi. Mikilvaegt er ad eftirlitid sinni jafnt hlutverki sinu sem
leiBbeinandi og I6gregla a fjarmalamarkadi. ba er mikilvaegt ad tidni eftirlits sé med peim haetti ad
unnt sé ad greina proun a ahaettutdku i bankakerfinu yfir skemmri timabil. Pa veltir nefndin upp
hvort astaeda geti verid til ad styrkja neytendamal a fjarmalamarkadi med pvi ad skilja pau fra
Fjdrmalaeftirlitinu.

6.2.5 Gagnseei

Nefndin fagnar aukinni upplysingagjof & fjarmalamarkadi, en telur ad gera megi enn betur, ekki
sist af halfu peirra sem sinna eftirliti med markadnum, til ad auka gagnsaei. Nefndin leggur til ad
eftirlitsadilar matreidi lykilupplysingar um fjarmalakerfid og birti paer 3-4 sinnum a ari. Ekki verdi
latid naegja ad birta nyutkomnar skyrslur i heild sinni, heldur séu dregin fram helstu atridi sem
eftirlitsadilar vilja leggja aherslu @ hverju sinni og sett fram & formi sem er audskilid baedi fyrir
fiolmidlamenn og almenning. Askilegt er ad eftirlitsadilar eigi i godu samstarfi vid fjolmidla um
reglulega birtingu slikra upplysinga, i peim tilgangi ad auka adhald i kerfinu i heild.

Pa leggur nefndin til ad gagnsaei verdi aukid vardandi skuldsetningu vidskiptamanna.

6.2.6 Fyrirbyggja hagsmunaarekstra

Nefndin beinir pvi til stjornvalda ad skoda nanar leidir til ad fyrirbyggja hagsmunaarekstra, m.a. i
peim tilgangi ad armslengdarsjonarmid séu avallt vidhofd i vidskiptum milli starfssvida. Pa getur
verid asteda til ad skoda sérstaklega rekstur & sjédastyringarfyrirtaekjum innan veggja fjarmala-
fyrirtekja med pad ad markmidi ad skerpa a 6hadi slikra félaga.

6.2.7 Fjartaekni

Nefndin fagnar aukinni umraedu & islenskum fjarmalamarkadi um fjartaekni (e. fin-tech). Til ad
undirbua sig undir slika samkeppni geta bankar tekid frumkvaedi i ad innleida nyja taekni, eins og
merkja ma nu pegar. ba er mikilvaegt ad regluverkid skapi edlilegt svigrum fyrir nyja adila a pvi svidi,
an pess ad missa sjonar a fjarmalastodugleikanum.

6.2.8 Takmorkun hatidnividskipta
Nefndin telur astaedu til ad setja i islensk 16g akvaedi um takmorkun hatidnividskipta hér & landi.

6.2.9 Fjarmalamarkadur og samkeppnislog

Nefndin leggur til ad i naestu heildarendurskodun & I6gum um fjarmalafyrirtaeki verdi hugad sér-
staklega ad samspili peirra vid samkeppnislog, med pad ad markmidi ad studla ad virkri samkeppni
og auka samkeppnishafni fjarmalamarkadarins.
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Haukur Hafsteinsson, varaformadur stjérnar Landssamtaka lifeyrissjéda
Hjorleifur Gislason, fjarmala- og efnahagsraduneyti

Hrefna Osp Sigfinnsdéttir, framkvaemdastjori markadssvids Landsbankans
Hreidar Bjarnason, framkvamdastjori fjarmalasvids Landsbankans
Hoskuldur H. Olafsson, bankastjori Arion banka

Jakob Asmundsson, vidskipta- og hagfraedideild Haskéla islands

Jon Danielsson, hagfraedingur London School of Economics

Jén Gudni Omarsson, fjarmalastjori islandsbanka

Jon bor Sturluson, adstodarforstjori Fjarmalaeftirlitsins

Jénas bérdarson, sérfraedingur a svidi fjarmalainnvida Sedlabanka islands
Leifur Arnkell Skarphédinsson, fjarmala- og efnahagsraduneyti

Lilja Bjork Einarsdéttir, bankastjori Landsbankans

Marind G. Tryggvason, adstodarforstjori Kviku banka

Marta Margrét O. RUnarsdottir, fjarmala- og efnahagsraduneyti

Mar Gudmundsson sedlabankastjori

Olafur Freyr borsteinsson, sérfraedingur hja Samkeppniseftirlitinu

Pall Gunnar Palsson, forstjori Samkeppniseftirlitsins
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Stefan bor Bjornsson, sérfraedingur a greiningarsvidi Fjarmalaeftirlitsins
Styrmir Por Bragason, fyrrverandi forstjori MP banka og eigandi Arctic Adventures
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Nefndin pakkar vidmaelendum fyrir peirra framlag sem og 6llum peim sem adstodudu vié efnisdflun
og gagnavinnslu vid gerd skyrslunnar.
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