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Kaupaukagreidslur
og hamark peirra

Andrés
borleifsson
og Gisli Orn
Kjartansson,
logfraedingar 4
eftirlitssvidi

Vera ma ad uppgangur i efnahagslifinu sidustu ar valdi
pvi ad upp 4 sidkastid hefur nokkud reynt & akvaedi laga
nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki um kaupaukakerfi og
reglur sem settar eru med stod i peim 16gum. Pratt fyrir
ad efnislega hafi somu reglur gilt 4 {slandi fra arinu 2010
er pad fyrst a sidustu tveimur arum sem Fjarmalaeftirlitid
hefur purft ad beita sér vegna brota 4 reglunum. Pannig
hafa verid gerdar tveer sattir vegna brota & reglunum

auk pess sem einu fjarmalafyrirtaeki hefur verio gerd
stjérnvaldssekt.!

[ opinberri umraedu um kaupaukakerfi hefur sjonum
einkum verid beint ad tveimur alitaefnum.  fyrsta lagi
heyrist pad vidhorf ad Fjarmalaeftirlitid sé strangara en
evropskar systurstofnanir pess pegar kemur ad mati a
pvi hvad teljist il kaupauka. { 63ru lagi virdast mérgum
takmarkanir 4 kaupaukagreidslum til starfsmanna
islenskra fjarmalafyrirteekja vera évenju strangar midad vid
pad sem gengur og gerist i Evropu, einkum takmarkanir a
hamarki peirra, og ad hluta peirra sé haldid eftir. [ greininni
verdur leitast vid ad afmarka hvad teljist til kaupauka auk
bess sem reglur um hamark kaupauka og frestun 4 greioslu
beirra verda bornar saman vio reglur sem gilda { 68drum
Evrépurikjum.

1 Addragandi takmarkana a
kaupaukagreidslum

[ rannséknarskyrslu Alpingis var dhaettusaekni bankanna
talin ein af orsokum falls peirra og voru kaupaukakerfi
innan peirra sist talin hafa haldid aftur af dhaettusaekninni,?
en fram til 4rsins 2010 giltu engar reglur hér 4 landi sem
takmorkudu heimildir fjarmalafyrirteekja til greidslu
kaupauka.?

Markmid takmarkana 4 kaupaukagreidslum { starfsemi
fjarmalafyrirteekja er ad koma i veg fyrir 6hoflega
ahaettutoku og samraema kaupaukakerfi vid aheettustefnur
fyrirteekjanna. Er peim pannig zetlad ad studla ad pvi ad
langtimahagsmunir séu hafoir ad leidarljési og par med
vardveita fjarmalastodugleika. Hafa ber { huga a0 markmid
takmarkana a kaupaukagreidslum er ekki ad koma i veg

fyrir a0 starfsmenn fjarmalafyrirtaekja fai greitt vel fyrir
sin storf heldur snta slikar takmarkanir almennt ad
uppbyggingu launanna, t.d. pannig ad kaupaukar fari ekki
umfram akvediod hlutfall fastra starfskjara.

Med 16gum nr. 75/2010, sem breyttu 16gum
um fjarmalafyrirteeki, voru fyrst settar skordur vid
kaupaukagreidslum fjarmalafyrirteekja. Um pad leyti
hafdi Evrépusambandid pegar hafid vinnu vid métun
kaupaukareglna fyrir fjarmalafyrirteeki,* en 4 grundvelli
samningsins um Evrépska efnahagssvaedio (EES) ber
islenska rikinu almennt ad haga 16ggjof sinni til samraemis
vid reglur sambandsins um starfsemi fjarmalafyrirteekja.

[ 16gunum voru tvenns konar akvaedi sem aetlad
var ad takmarka kaupaukagreidslur. Annars vegar var
{ bradabirgdadkveedi kvedid 4 um ad dheimilt veeri
timabundid ad gera samninga vid framkveemdastjora og
lykilstarfsmenn sem jafna meetti til kaupaukasamninga
ef slikir samningar veeru umfram 10% af
heildarlaunautgjoldum fjarmalafyrirteekisins 4 arsgrunni
eda ef peir haekkudu laun einstakra starfsmanna um meira
en 25% & arsgrunni umfram heildarlaun vidkomandi an
kaupauka. Hins vegar var logfest almennt dkvaedi, 57.
gr. a, um ad fjarmalafyrirtaekjum veeri heimilt ad greida
kaupauka { samraemi vid reglur sem Fjarmalaeftirlitio
skyldi setja og feera skyldi &unnin réttindi starfsmanna
samkveemt kaupaukakerfi til gjalda & hverju ari eftir
pvi sem reikningsskilareglur heimiludu auk pess sem
gera aetti sérstaklega grein fyrir peim { skyringum med
arsreikningi. A grundvelli sidarnefnda akvaedisins setti
Fjarmalaeftirlitid reglur nr. 700/2011. Reglurnar kvadu
medal annars 4 um ad sama takmérkun 4 hamarki
kaupauka og gilti samkveemt bradabirgdadkvaedinu
gagnvart framkvaemdastjora og lykilstarfsmonnum eetti
einnig ad gilda um adra starfsmenn. Ad 60ru leyti hafoi
Fjarmalaeftirlitid einkum hlidsjon af peirri vinnu sem
unnin hafdi verid innan Evrépusambandsins, og visad er til
hér ad framan, vid samningu reglnanna.

Arid 2014 var lagt fram frumvarp til breytinga a logum
um fjarmalafyrirtaeki par sem samraema atti akveedi

! Gagnseistilkynningar vegna pessara mala eru birtar a vefsiou Fjarmalaeftirlitsins, www.fme.is.

%2 Addragandi og orsakir falls {slensku bankanna 2008 og tengdir atburdir. 3. bindi. Rannséknarnefnd Alpingis samkveemt 16gum nr. 142/2008, Reykjavik 2010, bls. 25-103.

3 Rétt er ad geta pess ad fra arinu 2006 hafa gilt almennar reglur um starfskjarastefnu { steerri hlutafélogum, sbr. 79. gr. a laga nr. 2/1995 um hlutafélég.

*+ Sbr. tilmaeli framkvaemdastjérnarinnar um starfskjarastefnu i fjarmalageiranum (2009/384/EB), greenbdk hennar fra 2. juni 2010 og tilskipun 2010/76/ESB (CRD III).
Tilskipunin var sett i kjolfar falls ymissa fjirmalastofnana i Evropu. Almennt var talid ad 6hofleg dhaettutaka hefdi leitt til fallsins og hefdu kaupaukar starfsmanna par att

hlut ad mali.
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laganna um kaupaukakerfi dkveedum um sama efni {
tilskipun 2013/36/ESB (CRD 1V).° Var par afram gert rad
fyrir ad kaupauki starfsmanns 4 arsgrundvelli meetti ekki
nema heerri fjarhaed en 25% af arslaunum vidkomandi
starfsmanns an kaupauka. A hinn béginn var gert rad fyrir
pvi a0 hluthafafundur geeti sampykkt haekkun & fyrrnefndu
hlutfalli { 100%, ad fullnaegdum nanar tilgreindum
skilyrdum. Pa var gert rad fyrir pvi ad takmarkanir

4 kaupaukagreidslum naedu einungis til tiltekinna
starfsmanna, likt og meelt er fyrir um { CRD IV. Talsverd
andstada var & Alpingi vid pessi dkvaedi og nadi frumvarpid
ekki fram a0 ganga.

Med 16gum nr. 57 /2015 voru gerdar breytingar a
akveedum laga um fjarmalafyrirteeki um kaupauka. Ekki
var um efnislegar breytingar ad reeda fra pagildandi l6gum
og reglum Fjarmalaeftirlitsins. Med breytingal6gunum
voru efnisdkveedi reglna stofnunarinnar tekin { auknum
meeli upp 116gin og reglusetningarheimild hennar
treyst enn frekar. A grundvelli pessarar heimildar setti
Fjarmalaeftirlitio gildandi reglur nr. 388/2016, sem leystu
eldri reglur af hélmi.

2 Fost og breytileg starfskjor

2.1 Evrépuréttur

Fjallad er um starfskjarastefnu { 92.-96. gr. CRD IV og
vidmidunarreglum Evrépsku bankaeftirlitsstofnunarinnar
(EBA), sem settar eru a grundvelli 2. mgr. 75. gr. fyrr-
nefndrar tilskipunar.® Evropureglurnar na bzedi til lana-
stofnana (e. credit institutions), sem og til fjarfestingar-
fyrirtaekja (e. investment firms),” en pad sem & islensku
hefur verid nefnt verdbréfafyrirtaeki fellur undir
sidarnefnda hugtakid.? Samkveemt tilskipuninni er ekki
skylt ad lata reglurnar na til annarra en adstu stjérnenda,
peirra sem taka aheettu fyrir hond fyrirteekjanna eda geta a
annan hatt haft ahrif 4 dhaettusnid fyrirteekjanna auk pess
sem skylt er a0 lata reglurnar na til eftirlitseininga.

2.1.1 Skipting i fost og breytileg starfskjor

Adferd Evropuréttarins vid afmorkun kaupauka, eda
breytilegra starfskjara eins og pad er kallad, er vio fyrstu
syn nokkud frabrugdin peirri adferdafraedi sem birtist i
islensku 16ggjofinni. I fyrsta lagi er 6llum greidslum, sem
starfsmenn fjarmalafyrirtaekja fa fyrir vinnu sina i pagu

fjarmalafyrirteekisins, skipt { tvo flokka. Annars vegar fost
starfskjor (e. fixed remuneration) og hins vegar breytileg
starfskjor (e. variable remuneration). Allar greidslur skulu
falla f annan hvorn flokkinn, ekki er um fleiri flokka ad
raeda. { 63ru lagi er, 6fugt vid pa leid sem farin er { islensku
16ggjofinni, ekki leitast vid ad skilgreina breytileg starfskjor,
heldur er hugtakid skilgreint neikveett, p.e. allt sem ekki
fellur undir flokkinn fost starfskjor fellur sjalfkrafa i
flokkinn breytileg starfskjor.® b4 gildir st regla ad ef 6ljost
er { hvorn flokkinn greidsla & ad falla skal hin sjalfkrafa
falla i flokk breytilegra starfskjara.'’

Starfskjor teljast vera fost ef pau fullnaegja 6llum

eftirfarandi skilyroum:

a) pau byggjast a fyrirframakvednum viomidunum,

b) eru 6fravikjanleg og endurspegla faglega reynslu og
starfstign,

¢) fjarhaedin er gagnse fyrir pann starfsmann sem
hana hlytur,

d) eruvaranleg,

e) eru dendurkreef, p.e. peim er adeins unnt ad
breyta med nyjum samningi, hvort heldur sem er
med almennum kjarasamningi eda nyjum samningi
vid einstakan starfsmann,

f) fjarmalafyrirtaekid ma ekki geta minnkad
greidslurnar eda fellt paer nidur timabundid eda
varanlega,

g) bau mega ekki hvetja til ahaettutoku, og

h) pau mega ekki vera bundin vid drangur.

Pa teljast pau starfskjor fost, sem fjarmalafyrirteekinu
er skylt ad veita samkveemt landslogum. Ad akvednum
skilyrdum fullneegdum kunna ymsar greidslur til
starfsmanna fjarmalafyrirtaekja, sem dvelja erlendis, einnig
ao teljast til fastra starfskjara.

Ymis alitamal hafa komid upp i tengslum vid skiptingu
greioslna { fost starfskjor og breytileg og skal hér tept a
pbeim helstu.

2.1.2 Oreglulegar greidslur og styrkir

(e. allowances)

Vidmidunarreglur EBA leggja ba skyldu & fjarmalafyrirteeki
a0 greina allar éreglulegar greidslur og styrki og skilgreina
greidslurnar sem annadhvort fost eda breytileg starfskjor
& grundvelli peirra vidmidana sem fjallad er um hér ad

5 Alpt. 2013-2014, A-deild, pskj. 883 - 522. mal.
¢ Guidelines on sound remuneration policies (EBA/GL/2015/22).

7 Sambeerilegar reglur gilda um starfskjarastefnu rekstrarfélaga verdbréfasjoda (e. UCITS management companies) samkvaemt tilskipun 2014 /91 /ESB.
8 Verdbréfafyrirtaki med takmarkadar starfsskyldur eru, likt og 4 islandi, undanpegin takmérkunum 4 kaupaukum.

9 Sja92.gr. CRD IV.
1 Grein 116 { vidmidunarreglum EBA.
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framan. AO mati EBA aettu fjarmalafyrirteeki ad rokstydja
skriflega pa nidurstodu ad um fost starfskjor sé ad reeda
ef greidslurnar renna adeins til dkvedinna starfsmanna,
ef greidslan er heerri en sem nemur manadarlaunum
starfsmannsins eda er & einhvern hatt tengd visum, sem
bera med sér ad vera igildi arangursviomids.

2.1.3 Ardgreidslur til hluthafa sem jafnframt eru
starfsmenn

[ vidmidunarreglum EBA segir ad ekkert banni ad
starfsmenn, sem jafnframt eru hluthafar, njéti ardgreidslna
eins og adrir hluthafar 4n pess ad slik ardgreidsla teljist

til breytilegra starfskjara.!* EBA slaer p6 pann varnagla

vid pessa afstodu ad ekki megi nota ardgreidslur til ad
snidganga peer krofur sem gerdar eru til breytilegra
starfskjara.’? [ pessu samhengi méa benda 4 ad EBA telur
pbad benda til snidgongu ef starfsmenn fa 6edlilega avoxtun
a fjarmalagerninga midad vio almenna fjarfesta.’

2.1.4 Greioslur til ad halda i starfsmenn

(e. retention bonuses)

Fjarmalafyrirteeki geta haft hag af pvi ad greida
starfsmonnum aukalega til ad halda { ba 4 6vissutimum,
t.d. pegar veri0 er ad endurskipuleggja fyrirteekio, slita
pvi eda vio eigendaskipti. Slikar greidslur eru almennt
ekki tengdar vid arangur { starfi. EBA telur ad pessar
greidslur verdi ad fullnaegja peim kréfum sem gerdar eru
til breytilegra starfskjara, t.d. krofum um ad hluta greioslu
sé haldio eftir og afturkalla megi greidslurnar. bPa telur EBA
ad pessar greidslur megi adeins koma til framkveemda
eftir ad fyrirframakvednu timabili lykur eda pegar
fyrirframakvednu skilyrdi er fullnaegt.

2.1.5 Lifeyrisréttindi (e. pension benefits)

EBA telur ad undir vissum kringumsteedum geti
lifeyrisréttindi fallio { flokk breytilegra starfskjara. betta &
vid pegar starfsmadur feer lifeyrisréttindi sem eru umfram
pad sem starfsménnum er almennt veitt.

2.1.6 Tryggo breytileg starfskjor

(e. guaranteed variable remuneration)

[ CRD IV er gert rad fyrir pvi ad tryggd breytileg starfskjor
geti adeins komid til vid rddningu nys starfsmanns.

Hér er pvi adeins att vid pad sem a islensku hefur

veri0 kallad radningarkaupauki. Adeins er heimilt ad
greioa slik breytileg starfskjor fyrsta arid eftir radningu
starfsmannsins.

2.2 islensk loggjof
Eins og fjallad er um i kafla 2.1 er st adferd sem notud

er { Evréopuréttinum vid afmdrkun pess hvad fellur undir
kaupauka, eda breytileg starfskjor, vid fyrstu syn nokkud
frabrugdin peirri nadlgun sem lesa ma 1t ur islensku
16ggjofinni. Ef akveedi laga um fjarmalafyrirteeki og reglna
Fjarmalaeftirlitsins eru skodud nanar er ljést ad pessi
munur er p6 adeins ad forminu til.

Samkveaemt 8. tolul. 1. mgr. 1. gr. a laga um
fjarmalafyrirteeki, sbr. 2. gr.
reglna nr. 388/2016, er kaupauki
skilgreindur sem starfskjor
starfsmanns fjarmalafyrirteekis
sem ad jafnadi eru skilgreind med

I dag eru niu

fjarmalafyrirteeki af
32 4 Islandi med virkt
kaupaukakerfi, par af
tveir vioskiptabankar,
prjt lanafyrirtaeki og
fjogur rekstrarfélog
verdbréfasjooa.

tilliti til Arangurs og eru ekki pattur
i fostum starfskjorum starfsmanns
par sem endanleg fjarhaed eda
umfang peirra liggur ekki fyrir med
nakvemum heaetti fyrir fram.
Skilgreiningin felur pad i sér ad ef fjarmalafyrirteeki
hyggst veita starfsmanni starfskjor sem ekki eru pattur {

fostum starfskjorum hans skal pad gera pad { samraemi vid
57. gr. alaga um fjarmalafyrirtaeki og reglur nr. 388/2016.
Af pessu leidir a0 fella parf starfskjor starfsmanna
fjarmalafyrirtaekja, hvada nafni sem pau nefnast, undir
annadhvort fost starfskjor eda kaupauka. Vid mat a pvi
horfir Fjarmalaeftirlitid medal annars til fyrrnefndra
vidmidunarreglna EBA, enda er bad { samreemi vid reglur
EES-réttar um samraemda skyringu og einsleitni. Onnur
nidurstada feeli pad i sér ad unnt veeri ad snidganga
reglurnar med audveldum hzetti pannig ad paer 68ludust
ekKki tileetlud réttarahrif.

Hér kann su spurning ad vakna hvada pydingu tilvisun
skilgreiningarinnar til pess ad kaupauki felist { peim
starfskjorum sem séu ,ad jafnadi [...] skilgreind med
tilliti til Arangurs”. A0 mati hofunda er med ordunum ,ad
jafnadi“ verio ad visa til pess ad kaupauki geti undir vissum
kringumsteedum verid 6hadur arangri, t.d. begar um er ad
raeda rddningarkaupauka, sbr. 10. gr. reglna nr. 388/2016.

Jafnframt hefur Fjarmalaeftirlitid komist ad peirri

1 Grein 127 { vidmidunarreglum EBA.

12 [ grein 163 skilgreinir EBA snidgongu (e. circumvention) sem pad ad fullnaegja ekki peim krofum sem gerdar eru til breytilegra starfskjara. Slikt eigi vid pegar heildarmat
bendi til pess ad fjarmalafyrirtaeki sé { raun ekki ad fullnaegja markmidi og tilgangi krafnanna, pratt fyrir ad fjarmalafyrirtaekid virdist formlega fara eftir peim.

'3 C-lidur greinar 164 i vidmidunarreglum EBA.
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nidurstédu ad undir vissum kringumsteedum geti pad
fyrirkomulag pegar starfsmenn fjarmalafyrirteekis fjarfesta
i hlutabréfum pess, t.d. hlutum i B-flokki eda 60rum
hlutaflokkum, og njéta ards af peim talist snidganga &
lagareglum um kaupauka, sbr. umfjollun i kafla 2.1.3.

3 Hamark kaupauka sem hlutfall af fostum
starfskjorum og frestun utgreidslu

Samkveemt 1. mgr. 57. gr. a laga um fjarmalafyrirteeki, sbr.
6. gr. reglna nr. 388/2016, ma samtala veitts kaupauka til
starfsmanns, ad medtdldum peim hluta greidslu sem fresta
skal & arsgrundvelli, ekki nema heerri fjarheed en 25% af
arslaunum viokomandi 4n kaupauka. Hefur hdmarkio gilt
6breytt um framkveemdastjéra og lykilstarfsmenn fra arinu
2010 og frd &rinu 2011 um adra starfsmenn. Hluthafafundir
islenskra fjarmalafyrirteekja hafa ekki heimild til ad haekka
hamarkid. Pa er 6heimilt ad greida stjdrnarménnum
fjarmalafyrirteekja kaupauka, sem og starfsmonnum
dheettustyringar, innri endurskodunar og regluvorsiu
(eftirlitseiningar), sbr. 2. mgr. 57. gr. alaganna, sbr. 11. gr.
reglnanna.

Hamark ad fullnaegdum skilyroum

100% ef um er ad raeda starfsmenn utan Hollands

fullneegdum nanar tilgreindum skilyrdum. Par ad auki er
samkveemt tilskipuninni ekki skylt ad lata reglurnar na til
allra starfsmanna, sbr. umfjollun { kafla 2.1.

A0 pvi er vardar frestun ttgreidslu kaupauka
er Fjarmalaeftirlitinu falio { 4. mgr. 57. gr. a laga um
fjarmalafyrirteeki ad setja reglur um frestun kaupauka.
Samkveemt 7. gr. reglna stofnunarinnar skal fresta a.m.k.
40% utgreidslunnar { a.m.k. prju ar. Er pessi tilhogun
i samraemi vid akvaedi CRD IV um frestun utgreidslu
breytilegra starfskjara.

4 Alyktanir

Af framangreindri umfj6llun ma vera ljést ad mat
Fjarmalaeftirlitsins 4 pvi hvada starfskjor feli { sér
kaupauka er sambezerilegt pvi mati sem evrépskar
systurstofnanir leggja til grundvallar vid slika afmorkun.
[slenski 16ggjafinn hefur aftur 4 méti kosid ad takmarka
kaupaukagreidslur med umfangsmeiri heetti en almennt
bekkist { rikjum 4 Evropska efnahagssveaedinu. Pannig

er pad einungis { Hollandi sem hid almenna hamark
breytilegra starfskjara er laegra en 4 [slandi. b4 gilda
islensku reglurnar
um alla starfsmenn
fjarmalafyrirteekja,
en { Evréopu gilda peer

almennt einungis

um starfsmenn {

ahrifastooum.
Osagt skal 14tid

RikKi Almennt hamark

Belgia 100% Ekki unnt ao fara ofar
Holland 20%

Ramenia 100% Ekki unnt ao fara ofar
Slovakia 100% Ekki unnt ad fara ofar
Slévenia 100% Ekki unnt a0 fara ofar
Svipj6o 100% Ekki unnt ad fara ofar
Onnur ESB riki 100% 200%

[sland 25% EKki unnt a0 fara ofar
Liechtenstein 100% 200%

Noregur 100% 200%

Heimild: EBA: Benchmarking of Approved Higher Ratios (2014), Forskrift om finansforetak og finanskonsern

(Noregur, 2017) og Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (2017).

Hamarkio { islenskri 16ggjof er pvi talsvert strangara
en pad svigrum sem CRD IV heimilar, sem og pau hamoérk
sem gilda i rikjum & Evropska efnahagssvaedinu, sbr.
nedangreinda toflu. Samkvaemt g-1id 1. mgr. 94. gr.
tilskipunarinnar skulu adildarrikin tryggja ao hlutfall
breytilegra starfskjara sé ekki heerra en 100% af fostum
starfskjorum. Adildarrikjunum er heimilt ad dkveda leegra
hlutfall. Einnig geta adildarrikin heimilad ad hluthafafundir
sampykki haekkun & fyrrnefndu hlutfalli { allt ad 200%, ad

hvort slaka eigi &
reglum um hamark
kaupaukagreidsina

hér 4 landi pannig ad
hamarkid feerist neer
pvi viomidi sem CRD IV
heimilar. A hinn béginn
telja hofundar rétt ad
l6ggjafinn taki upp
pradinn fréa arinu 2014 og vinni ad pvi ad samraema reglur
um kaupauka ad 60ru leyti vid paer reglur sem kvedid er &
um { tilskipuninni, t.d. ad pvi er gildissvidid vardar.
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Mikilvaegi pess ad setja

netoryggi i forgang

Stella Thors,
sérfraedingur {
aheettugreiningu

Hér & landi hefur verid talad um télvuarasir { morg ar

og hingad til hofum vid ef til vill einungis tengt peer vid
biémyndir enda hefur island ekki ordid fyrir mérgum
slikum arasum. Frasar & bord vid: ,Pokk sé islenskri tungu
pba er {sland ekki skotmark,” hafa oft heyrst en midad vid

ba teeknipréun sem ordio hefur vid sjalfvirkar pydingar
tungumala ma telja liklegt ad ekki verdi haegt ad nota

bessa afsokun mikid lengur. Eftir pvi sem fyrirteaeki feera

sig meira yfir { ad vista og medhondla gogn stafraent hafa
likurnar 4 netarasum aukist. Tidni netarasa hefur verio
stigvaxandi undanfarin ar og hefur viobunadur fyrirtekja
gagnvart slikum drdsum pvi aldrei verio jafn mikilveegur

og hann er { dag. Pad hefur haft pau ahrif ad netognir og
varnir gegn peim hafa feerst ofar a forgangslista stjérnenda.
Mikilvaegt er ad pessum malum sé sinnt af krafti og pess
geett ad freedslan nai ekki einungis til stjérnanda heldur

til allra starfsmanna fyrirteekisins. Heegt er ad kaupa allar
6flugustu netvarnirnar og innleida peer hja fyrirtaekinu en
hafa verdur { huga ad pad verdur aldrei druggara en veikasti
hlekkurinn, sem i 6llum tilvikum er starfsfélkid. Pann
hlekk munu 6pruttnir adilar reyna ad brjdta, pvi er mjog
mikilvaegt ad starfsfolkio sé medvitad um paer netdégnir sem
til stadar eru og fai fraedslu vid heefi.

VidskKipti yfir Internetio
Flest 61l bankavidskipti { dag eiga sér stad yfir net og
fyrirséd ad pau aukist jafnt og pétt { ndinni framtio. Pad

hefur jafnframt { for med sér ad umfang rafreenna gagna
eykst sifellt hja fjarmalafyrirteekjum. Fjarmalafyrirteeki biia
yfir vidkveemum gégnum um einstaklinga og fyrirteeki, pvi
hafa sjonir télvugleepamanna { auknu meeli beinst ad slikum
fyrirteekjum. Pannig virdist hafa ordid 29% aukningin a
arasum a fjarmalafyrirtaeki milli aranna 2015 og 2016*
og 4 su tala eflaust bara eftir ad haekka. Mikilvaegt er ad
vernda gogn fyrirtaekja til ad reyna ad lagmarka likurnar
4 pvi ad gogn leki ef til ardsar kemur, hvort sem huin er &
abyrgd utanadkomandi adila eda jafnvel einhvers innanhus.
Eitt af pvi sem mikilvaegt er ad gera er ad styra adgangi
ad gognum og hafa morg fyrirtaeki tekid upp pa stefnu
a0 starfsfolk hafi einungis adgang ad peim gégnum sem
pad parftil ad geta sinnt i sinu starfi. Styrking varna gegn
netégnum og gagnastuldi sem kemur ,innanfrd“ hefur ad
vissu leyti verid vanraektur af stjérnendum en meiri dhersla
verid 16gd 4 ad verjast ,utan ad komandi“ 6gnum.
Mikilvaegt er ad pekkja helstu ahaetturnar, kynna peer
vel fyrir starfsfélkinu og par med draga tr likum 4 pvi ad
fyrirteekio eda stofnunin verdi fyrir bardinu 4 éprattnum
adilum. Fraedsla um varnir, viobunadur og afingar vegna
netdégna eettu ad vera jafn sjalfsagdur hlutur og adrar
Oryggisradstafanir fyrirtaekja.

Hvad ber ad varast?

Gerandinn er minna synilegur en { 6drum glaepum

par sem netarasir eiga sér alltaf stad yfir Internet og
gleepamadurinn er oftast { 60ru landi. Tdlvuarasir krefjast
alla jafna mikillar teeknipekkingar en b6 eru til adilar sem
selja lausnir sem adrir med minni teeknikunnattu nyta

sér, t.d. er haegt ad kaupa hugbtiinad sem framkvaemir

aras a pridja adila eda einfaldlega kaupa pa , pjonustu”
beint af 6priattnum adilum. Kaup og sala stolinna gagna
hefur jafnframt feerst { aukana, m.a. kortaupplysingar
einstaklinga eda adgangsupplysingar peirra ad pjéonustu- og
fjarmalalausnum. Pegar talad er um netognir eda netarasir
eru eftirfarandi tegundir arasa oftast nefndar:

Gagnagislatokur (e. Ransomware)

Gengur Gt 4 ad hneppa gogn einstaklinga eda fyrirteekja
i gislingu med pvi ad dulrita pau og krefjast sidan
lausnargjalds vilji notandinn fa gégnin sin aftur. Tidni
slikra arasa a heimsvisu hefur aukist jafnt og pétt.

! http://www.darkreading.com/endpoint/financial-services-sector-the--1-target-of-cybercriminals/d /d-id /1328775
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Vefveidar (e. Phishing)

Gengur Ut & pad ad veida notandann { gildru, t.d. med
pvi ad senda tdlvupdst med hlekk eda vidhengi sem
keyrir spilliforrit & vélinni eda visar notandanum &
60rugga vefsidu. Falli notandinn { pa gildru er sendandi
tolvupostsins liklegast kominn med meiri adgang ad
gdgnum notandans en hann zetti ad hafa.

Millilidurinn (e. Man in the middle)

Hér kemst épruttinn adili { b4 adstédou ad né ad hlera
samskipti & milli tveggja tolva og breyta innihaldi
samskiptanna. Petta er eitthvad sem t.d. netverslanir
purfa ad geeta ad og pvi mikilveegt ad samskipti verslunar
og vidskiptavinar séu dulk6dud (e. Encrypted).

Alagsdrds (e. DDoS)

Markmid pessara arasa er ad lama vissa pjénustu
med pvi ad gera vél eda netaudlind ekKi tiltaeka fyrir
fyrirhugada notendur hennar.

Kennistuldur (e. Identity theft)

Feerst hefur { aukana ad verid sé ad taka adgang folks

inn 4 samfélagsmiola i gislingu. Hingad til hefur petta
verid meira til ama en tjons par sem notandinn parf

oft a0 leggja i téluverda fyrirhofn ad endurheimta
adganginn sinn. Med aukinni tengingu samfélagsmidla
vid pjonustuveitendur og vefverslanir hefur slikur
kennistuldur leitt til meira tjons en adur par sem
perséonuupplysingar og mogulega greidslukortaniimer
eru vistud hja fleiri adilum. Fyrir nokkrum arum var
talad um ad pad vaeru einkum bélugrafnir unglingar i
skitugum kjallaraholum sem stundudu slika idju en { dag
er petta idnadur sem sérheefir sig i ad stela upplysingum
og selja manna { millum & netinu. Hver sem er getur svo
fyrir litinn pening keypt slikar upplysingar og notad til ad
versla 4 netinu eda til uttektar af bankareikningum.

Aukin krafa um 6ryggi

Med tilkomu PSDII? nyrrar tilskipunar ESB um greidslu-
pjonustu sem liklega verdur innleidd i islensk 16g & naesta
ari, mun su krafa vera gerd ad notandinn audkenni sig med
pvi ad nota fjolpatta audkenningu pegar verslad er a netinu.
Pad pydir ad nota parf fleiri en eina adferd til ad audkenna

e

_Seceon |

sig t.d. med lykilordi og k6da sem sendur er { simann. Med
pessu er heegt ad minnka likurnar & pvi ad 6prattinn adili
komist yfir adgang notandans. Algengt er ad notendur
noti sama lykilordio a allar paer vefsidur sem krefjast
innskraningar. Pegar lykilord eru endurnytt skapast su
ahaetta ad ef lykilordi notandans er stolid, t.d. 4 Facebook,
pa er sa adili sem komst yfir lykilordid einnig kominn med
adgang ao fleiry, t.d. heimabanka notandans.

Pegar vidskipti fara fram yfir Internetio er
mikilveegt ad hafa varann 4. { netverslun parf yfirleitt
a0 gefa upp viokveemar fjarhagsupplysingar likt og
greidslukortanimer auk CVV2 o6ryggisntimers® og annarra
viokveemra upplysinga. Notendur purfa ad geeta vel ad
fjarhagsupplysingum og vera nokkud éruggir um ad
greioslugatt sé traust. Til deemis er haegt ad skoda hvort
vefsl60 sidunnar byrji ekki 6rugglega a https en ekki http,
par sem ad s-id stendur fyrir ,secure” eda 6ruggt. [ dag eru
flestir vafrar stilltir bannig ad peir vara notendur vio ef
samskipti vid dkvedna vefsiou eru ekki talin 6rugg og sumir
vafrar birta einfaldlega ekki sidur sem eru http. I dag bj6da
flestir bankar upp & smaskilabod til vidskiptavinar { hvert
skipti sem ad kreditkort hans er notad & netinu. Med pvi ad
nyta sér pessa pjonustu getur vidskiptavinurinn tilkynnt til
bankans og/eda logreglu ef tilhaefulaus uttekt hefur att sér
stad. A0 lokum er gott ad hafa i huga ad ef tilbod 4 netinu
hljéma of vel til ad vera sonn pa kunna pau ad vera pad og
full steeda til ad hafa varann a.

[jali 2016 sampykkti Evrépusambandid nyja tilskipun

2 PSDII (Payment Services Directive 2), tilskipun (ESB) 2015/2366, er onnur tilskipun Evrépusambandsins um

greidslupjonustu og er hluti af viotaekri 16ggjof innan EES um greidslumarkadi.

3 CVV2 (Card Verification Value 2) er priggja stafa o6ryggisnimer (security code) sem er aprentad vid hlid undirskriftarreits 4 bakhlid kortsins. Algengt er ad s6luadili bidji
um betta priggja stafa 6ryggisnimer kortsins pegar greidsla er framkveemd &n pess ad korti sé framvisad, t.d. pegar vara og/eda pjonusta er pontud a netinu, { gegnum sima

eda i posti.
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um net- og upplysingaoryggi* (NIS) sem gert er rad fyrir
ad verdi tekin inn { EES-samninginn og innleidd { islensk
16g. Tilskipuninni er etlad ad auka heefni adildarrikjanna
til a0 samraema vidbrogo peirra vid alvarlegri netégn og
beeta pekkingu 4 pessum mikilveegu malefnum. Netognir
na oft pvert & landameeri og algengt er ad radist sé 4 fleiri
en eitt land { einu. Pvi er mikilveegt ad adildarrikin vinni
saman i barattunni gegn slikri 6gn. Mikil dhersla er &

a0 rekstraradilar mikilveegra innvida samfélagsins séu
medvitadir um pa dheettu sem tengist rekstri peirra, ad peir
geri dheettumat, utbui vidbunadarazetlun og hafi ferla sem
taka a pvi hverjum skuli tilkynna netégn og/eda aras sem
peir verda varir vio. EKKi eru til paer varnir sem koma i veg
fyrir allar alvarlegar netarasir en med pvi ad pekkja eigin
veikleika og hafa zeft viobrogd vid netégnum ma lagmarka
tjon vegna peirra. Mikilvaegt er a0 fyrirtaeki setji sér stefnu
um net- og upplysingadryggi, skilgreini stefnumétandi
markmid dsamt stefnu og reglu um radstafanir. A vef
samgongu- og sveitarstjornarraduneytisins® kemur fram ad
undirbuningur ad innleidingu tilskipunarinnar hér 4 landi
sé hafinn. bvi er mikilveegt ad kynna sér hana.

Hvad getum vid gert?

Mikill hradi er i teeknipréun { heiminum og ljést ad
Oryggismal munu alltaf vera 4 heelunum a peirri préun.
Med tilkomu NIS og PSDII mun krafan um aukid 6ryggi

tengt fjarhagsupplysingum verda sett fram & stadladan hatt.

Miklar likur eru a pvi lykilord eitt og sér muni vikja fyrir
nyjum fjolpatta adferdum til audkenningar sem t.d. byggja
a liftaekni. Daemi um slika audkenningu er raddgreining,
augnskanni eda fingrafaraskanni. Mun pad eflaust gledja
marga sem eiga erfitt med ad muna morg lykilord. Gjarnan
er talad um ad g6o audkenning samanstandi af einhverju
sem notandinn veit, hefur og gerir.

Stjéornendur purfa ad geeta pess ad netdryggismal
fai sama vaegi og 6nnur 6ryggismal innan fyrirtaekisins.
Bodleidir og vidbrogd starfsmanna sem varir verda vio
netognir purfa ad vera einfold, skyr og markviss. Segja ma
a0 bjalfun starfsmanna sé mikilveegasti hlekkurinn { 6ryggi
fyrirteekja. Starfsfolk parf ad pekkja ferla fyrirteekisins og
kunna ad bregdast rétt vid, hvort sem er { vinnunni eda
heima. Ordafordi og malvitund télvuprjéta hefur tekid
toluverdum framférum med hjalp 6flugari pydingarvéla
og vid stefnum hradbyri i ad tidni fornarlamba vefveida
hérlendis verdi st sama og { ndgrannalondum okkar. bvi er

mikilveegt ad vera samstiga i pvi ad fraeda stjérnendur og
starfsfolk fyrirteekja. Oryggissérfraedingar hafa bent 4 ad
oflug 6ryggisvitund og adgat starfsmanna sé i raun besta
forvorn sem heegt er ad fjarfesta 1.

Eins og fram hefur komid er nokkud ljést ad alvarlegar
netarasir geta leitt til fjarhagslegs taps, alvarlegs
rekstrarrofs og jafnvel eydilagt ordspor pess fyrirtaekisins
sem fyrir peim verdur. Pad er pvi asteeda til ad skora a
stjérnendur fyrirtaekja ad kynna sér pessi malefni vel og
afa vel hvernig peirra fyrirtaeki setla sér ad bregdast vid
slikum arasum, t.d. med pvi ad framkvaema dhaettumat,
utbuia viobunadardeetlun og kynna vel fyrir starfsfolki sinu
hvada ferlar eru til stadar standi pad frammi fyrir slikum
askorunum.

CONFIDENTIAL DATA

* The Directive on security of network and information systems (NIS Directive)
5 https://www.stjornarradid.is/verkefni/almannaoryggi/netoryggi/
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Richard H. Thaler og atferlishagfraedin:

Tokum vio alltaf

skynsamlegar akvardanir
vardandi eigin fjarmal?

Hallsteinn
Arnarson,
sérfraedingur i
aheettugreiningu

[ oktéber sidastlidnum var greint fra pvi ad bandariski
hagfreedingurinn Richard H. Thaler hefdi hlotid
hagfreediverdlaun Sedlabanka Svipjédar i ar, en pau eru
veitt i minningu Alfreds Nobel og litid er & bau sem hluta af
Nébelsverdlaununum.

Thaler, sem er préfessor vid Chicago-haskdla, hlytur
verdlaunin fyrir framlag sitt til atferlishagfraedinnar (e.
behavioral economics) en hann hefur skrifad fjolda greina
og nokkrar baekur um atferlishagfraedi, freedigreinar sem
nota adallega salfraedi- og félagsfraedilega peetti til ad
utskyra af hverju og hvernig vid mannfélkio tokum oft
orokréttar og 6skynsamlegar fjarmaladkvardanir. Greinar
og baekur Thalers hafa haft mikil hrif 4 atferlishagfreedina
enda er hann oft kalladur fadir greinarinnar.

Arid 2008 sendi Thaler fra sér bokina Nudge:
Improving Decisions About Health, Wealth and Happiness.
[ henni fjallar hann um hvernig nota megi atferlishagfraedi
til ad takast & vid morg mikilveeg og raunveruleg vandamal
samfélaga og hafa ahrif 4 opinbera stefnu i peim malum.
Nafnordio ,nudge” er pytt hér sem hnipping og sdgnin visar
til pess ad hnippa i einhvern til ad leidbeina. Kenningin
um hnippingu byggir 4 hvernig oft litlar breytingar &
framsetningu valkosta geta adstodad neytendur vid ad taka
akvardanir sem eru peim { hag.

Margt { umhverfinu hefur ahrif 4 akvardanatoku okkar.
Thaler kallar pa sem skapa og skipuleggja umhverfio
valstyrendur (e. choice architects), peir styra vali folks.
Hann synir hvernig haegt sé ad nota valstyringu til ad
hjalpa vid ad leida folk til ad taka betri akvardanir, ad pess
eigin mati, &n pess ad pvinga dkvednum kostum upp & pad.
Med hnippingu er att vio allt { umhverfinu sem breytir
akvardanatoku okkar & fyrirsjaanlegan hatt.

Framsetning eda skipulag hadegisverdarins i motuneyti
Fjarmalaeftirlitsins er dgeett deemi um hnippingu. {
bordinu er matnum radad a pann hatt ad greenmeti og
meodlaeti koma a undan adalréttinum. Pad verour til pess ad
greenmeti og medleeti fer fyrst 4 diskinn. Pvi ma feera rok
fyrir pvi ad valstyrendurnir { eldhdsinu studli pannig ad pvi
a0 vio starfsmenn FME bordum meira af heilsusamlegri
mat en ella. Rannsoéknir syna ad ef greenmeti (eda avextir)
er sett fremst i verslunum, svo pad nai athygli okkar, pa eru
meiri likur & ad vid veljum pad. Pannig er med lymsku haegt
ad fa okkur til ad borda meira af greenmeti og avoxtum. [

Nudge bdkinni nefnir Thaler mérg deemi um hvernig nyta
megi uppgotvanir atferlishagfreedinnar { almannapagu.
Nyjasta bok hans heitir Misbehaving: The Making of
Behavioral Economics og kom it arid 2015. Hun er blanda
af sogu atferlishagfreedinnar, sjalfsaevisogu og gagnryni 4
akvedna hagfraedinga, sérstaklega vid haskolann i Chicago,
sem létu mikid ad sér kveda innan hagfreedinnar stéran
hluta sidustu aldar. Ordid ,, misbehaving” i titli bokarinnar
4 a0 visa til pess ad akvardanataka okkar vardandi
eigin fjirmal er oft { hréplegu dsamraemi vid rokhyggju
nyklassiskrar hagfraedi.

Forsendur nyklassiskrar hagfraedi

Thaler ho6f rannséknir sinar 4 attunda aratug tuttugustu
aldar. A peim tima var nyklassiski skélinn radandi {
hagfraedinni og hagfraedingar skolans afar uppteknir

af pvi ad syna fram a ad hagfraedi veeri meira en bara
ein grein félagsvisinda. Peim var mikid { mun ad setja
greinina a heerri stall en adrar slikar greinar. Med
likonum hagfraedinnar veeri haegt ad greina og spa

fyrir um fjarhagslegar dkvardanir manna med sému
steerdfreedindkveemni og veeri ad finna { raunvisindum.

Kenningar nyklassiska skélans byggja 4 nokkrum
grunnforsendum. Mikilveegust peirra er ad madurinn sé {
grunninn vitsmunavera, skynsamur og eigingjarn. { peim er
gengid ut fra ad hann sé ,homo economicus®; hinn hagsyni
madur sem byr alltaf yfir fullkomnum upplysingum og
stjérnast ad mestu af eigin hagsmunum pegar hann tekur
akvardanir er snua ad hans fjarmalum.

Slikur madur er skynsamur { peim skilningi ad hann
bekkir markmid sin, hann pekkir leidirnar ad peim, og
velur atid pa leid sem hann telur ad komi sér best - p.e.
hamarki hans efnahagslegu afkomu eda hafi sem minnstan
kostnad i for med sér fyrir hann. Med 60rum ordum,
madurinn er samkvemur sjalfum sér og tekur alltaf
rokréttar akvardanir med eigin hag ad leidarljosi.

Rannsodknir Thalers

Hagfreedingar hafa bent & ad { raunveruleikanum bui
enginn manneskja yfir fullkomnum upplysingum og pvi
standist ekki kenningar er byggja 4 hinum hagsyna manni.
Thaler og adrir atferlishagfraedingar hafa synt fram a

ao jafnvel pott vid byggjum yfir godum upplysingum og
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hefdum teekifeeri til ad taka rokréttar akvardanir myndum
vid ekki gera pad.
Snemma a ferli sinum héf Thaler ad skrasetja deemi
af fjarmaladkvorounum félks { kringum hann, m.a.
hiismaedra, sem voru augljéslega ekki { samraemi vid pessar
nyklassisku hagfreedikenningar. Hann kalladi pau fravik (e.
anomalies) eda deemi um akvardanir er brytu i baga vio eda
vikju fra likénum pessara kenninga. Daemin syndu ad vid
mannfélkid tokum a.m.k. stundum dkvardanir sem ganga
{ berhogg vid pa grunnforsendu nyklassiskrar hagfraeoi ad
madurinn taki avallt rékrétta akvordun er hann stendur
frammi fyrir valkostum sem snerta hans eigin fjarmal.
Thaler nefnir ad peir hagfreedingar sem adhyllast
kenningar nyklassiskrar hagfraedi atti sig 4 pvi ao fleiri
peettir, t.d. tilfinningar, hafi ahrif 4 akvardanatoku folks dags
daglega. Peir telji b6 ad f6lk hegdi sér 60ruvisi pegar kemur
ad fjarmalaakvorounum. Ad pad velji alltaf bestu kostina
fyrir sig. Hann segir ad vandamalid vid slikar kenningar
sé ad paer taki ekki med { reikninginn adra peetti sem
hafa mikil dhrif 4 hugsunarhatt og dkvardanir félks. Pess
i stad reidi peer sig eingéngu a hinn godsagnakennda og
ofurskynsama homo economicus, sem Thaler kallar ,,econ®,
gridarlega gafada mannveru sem likt og tdlva getur reiknad
erfidustu deemi en skortir alfarid tilfinningar og sjalfstjorn.
Hann segir ad vid aettum einfaldlega ad slaka & peirri
krofu ad manneskjan sé fullkomin og fagna pvi ad vio
séum mannleg, sem pydir ad fjarhagslegar dkvardanir
okkar luta takmarkadri skynsemi (e. bounded rationality)
og a0 salreenir og félagslegir peettir hafa m.a. ahrif & peer.
Oraunheeft sé ad lita eingéngu 4 manninn sem rokvisan og
hagsynan.
Lysa meetti athugunum eda rannséknum Thalers
sem langri r6d af einf6ldum og hversdagslegum deemum
um hvernig vid mennirnir erum ekki alltaf roklegir i
akvorounum vardandi eigin fjarmal, pratt fyrir ad vio
teljum ad svo sé. Pad sem meira er, hann hefur synt fram
4 a0 pad sé okkur edlislaegt ad taka kerfisbundid eda
skipulega rangar dkvardanir vid akvednar adstaedur og pad
a fyrirsjaanlegan og maelanlegan hatt. Pad getur skadad
okkar velferd og pvi er mikilveegt ad vio gerum okkur
grein fyrir pessum rokvillum til ad vid leerum ad taka betri
akvardanir.

G60 kaup gledja okkur
[ nyjustu b6k sinni fjallar Thaler m.a. um hugtékin notagildi
kaupa (e. acquisition utility) og notagildi vidskipta (e.

transaction utility). Segjum sem svo ad ég vilji kaupa nyja
skyrtu og veenti pess ad greida 7.000 krénur fyrir hana.
Eg tel pad sanngjarnt verd. [ versluninni er éveent titsala
og 20% afslattur af 6llum skyrtum. Med afsleetti borga

ég pvi 5.600 krénur fyrir skyrtuna. Eg kaupi skyrtuna og
mér lidur vel pvi mér finnst ég hafa sparad 1.400 krénur i
samanburdi vid mitt viomidunarverd (e. reference price).

Notagildi vidskipta visar til pessa huglaega virdis sem
vidskipti hafa fyrir okkur og er munurinn 4 séluverdi voru
(eda pjonustu) og vidmidunarverdi. Thaler bendir 4 ad
afsleettir geti haft jakveed ahrif 4 1idan okkar vegna pess
virdis sem myndast i slikum tilbodum, p.e. hvernig vid
skynjum eda upplifum virdi afslattarins.

Tilfinning okkar fyrir hvort vid séum ad gera god
eda sleem kaup skiptir okkur miklu mali. Pad ad greida
leegra verd fyrir einhvern hlut veitir okkur mikla dnzaegju
(jakveett vidskiptanotagildi), en sarsauki (neikveett
vidskiptanotagildi) fylgir slemum kaupum.

Thaler tekur deemi til ad syna hvernig slikar skynjanir
eda upplifanir geta haft ahrif 4 dkvardanir neytenda.
Setjum deemid { islenskan buning. Gefum okkur ad pu zetlir
ad kaupa utvarp. bu getur keypt utvarp sému tegundar
4 5.000 kronur i Reykjavik, par sem pu att heima i pessu
deemi, eda & 3.500 krénur { Hafnarfirdi. Gefum okkur ad
pu eetlir lika ad kaupa nytt sjénvarp. Pad kostar 48.500
i hofudborginni en sama gerd sjonvarps kKostar 47.000
krénur { Hafnarfirdi.

Spurningin er, keyrir pa { 10-15 minttur {
Hafnarfjordinn til ad spara pér 1.500 kronur fyrir hvora
voru um sig? Nidurstédur rannsékna syna ad margir
myndu gera pad til ad kaupa édyrara Gtvarpio { Hafnarfiroi
en myndu ekki leggja aksturinn & sig til pess eins ad kaupa
Odyrara sjonvarpid par, jafnvel p6 ad { bAdum tilvikum veeru
peir ad spara 1.500 krénur.

Ein asteeda pess tengist notagildi vidskipta. Verdio a
utvarpinu er 30% laegra { Hafnarfirdi sem gefur okkur pa
tilfinningu ad vid séum ad gera gdd kaup. Sjénvarpid er
3% édyrara { Hafnarfirdi svo ad tilfinningin ad spara 1.500
krénur af 48.500 krénum er mun minni. Okkur finnst vid
ekki vera ad gera jafng6d kaup. Ad sogn Thalers notum vid
oft pess hattar hlutfallslegan mismun (e. relative difference)
frekar en télulegan mismun (e. absolute difference) pegar
kemur ad pvi ad meta afsleetti og sparnad.

Pao er edlilegt a0 allir vilji gera g6d kaup en vid eigum
ekki ad kaupa hluti sem vid setludum ekki ad kaupa, notum
ekki og enda inni 1 skap, geymslu eda bilskir - bara af
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pvi ad vid teljum pa & svo godum kjérum. Thaler nefnir
ad neytendur i Bandarikjunum séu ordnir hadir slikum
tilbodum og ad verslanir par { landi reyni eftir fremsta
megni ad meeta fikn peirra { jdkvaeda upplifun af kaupum.

Kasjuhnetur voru upphafio

Thaler skrifar reglulega pistla i dagbladido New York Times
(NYT), undir yfirheitinu Economic View. { nylegu vidtali
vid einn af ritstjérum NYT, eftir a0 ljost var ad hann hlyti
verdlaunin, bendir Thaler géolatlega 4 ad hann sjalfur

sé lika sekur um flesta ef ekki alla pa 6roklegu hluti sem
rannsoknir hans hafa beinst ad.

Hann lysir pvi 4 skemmtilegan hatt hvernig kasjahnetur
gerdu pad ad verkum ad hann héf ad skoda nanar mannlega
hegdun sem sidar vard ad skipuldgdum rannséknum
4 fjarmaladkvordunum einstaklinga. A nAmsarunum
bordudu hann og herbergisfélagar hans oft kasjuhnetur.
Tvo vandmal fylgdu pvi. Peir h6fou ekki naegilega mikinn
sjalfsaga og bordudu of mikid af hnetunum, auk pess
sem skammsyni einkenndi atid. Peir vissu a0 stutt var {
kvoldmatinn en gatu ekki haett ad borda kasjuhnetur.

Thaler fann einfalda lausn 4 vandamalunum. Veeru
hneturnar ekki fyrir framan p4, veeru peir 6liklegri ad
freistast til ad borda peer. Pyrftu peir ad standa upp ur
s6fanum og ganga inn { eldhus, sem var dagédur spotti i
pvi stéra hisi sem peir h6fou til umrdda, myndu peir ekki
borda of mikid af hnetunum og hefou nég magaplass fyrir
kvoldverdinn.

Hann tekur fleiri deemi. Vinur hans fékk sleemt
frj6ofnaemi pegar hann sl6 grasblettinn heima hja sér.
Thaler spurdi af hverju hann rédi ekki einhvern til ad sla
blettinn fyrir sig og hann svaradi pvi til ad pad myndi
kosta 10 dali sem hann veeri ekki tilbtiinn a0 greida. ba
spurdi Thaler hvort hann veeri tilbtiinn ad sla grasblett
nagrannans fyrir 20 dali. Vinur hans, sem var hagfraedingur,
svaradi ad pad keemi ekKi til greina, ekki einu sinni fyrir 50
dali. Slikt svar kom ekki heim og saman vid hefobundnar
hagfraedikenningar, vinur hans hugsadi ekki rokrétt.

Einu sinni var Thaler og vini hans gefnir midar a
korfuboltaleik. Mikill snjobylur gekk yfir og vinur hans
sag0i a0 pad kaemi ekki til greina ad peir feeru a leikinn {
bessu vedri, og st vard raunin. En vinur hans beetti pvi vid
a0 hefou peir sjalfir keypt midana, hefdu peir fario 4 leikinn.
Tilfinningin var énnur par sem peir hofou ekki greitt fyrir
midana. Petta voru ekki peirra eigin raunverulegu peningar
og pbad var enginn 6endurheimtanlegur kostnadur (e. sunk
cost).

Hélfun i huga

Spurdur hvernig hann zetladi ad nota peningana sem fylgdu
hagfraediverdlaununum, sagdist Thaler aetla ad gera pad a
sem 6skynsamlegastan hatt. Ad hann aetladi ad nota pa vio
skemmtileg tilefni, t.d. pegar hann og konan vildu kaupa og
drekka flosku af dyru vini. Par kom hann inn 4 pa bjogun
eda hneigd (e. bias) sem hann er liklega fraegastur fyrir og
hefur verid pydd 4 islensku sem hélfun i huga (e. mental
accounting).

Thaler utskyrir nanar petta fyrirbeeri med pvi ad visa
{ viotal vio leikarana Gene Hackman og Dustin Hoffman.
Par segir Hackman skemmtilega fra pvi pegar peir voru
ungir leikarar og hann heimsétti Hoffman sem bad hann
um peningalan. Stuttu sidar gekk Hackman inn i eldhis og
sa nokkrar glerkrukkur med mismunandi merkimidum. A
einni st60 ,skemmtun’, annarri , baekur®, pridju ,leiga“ og i
peim 6llum nema einni voru peningar. Téma krukkan var
merkt ,matur”. Hackman spurdi Hoffman hvers vegna hann
pyrfti 1an par sem hann eetti fullt af peningum. Hoffman
svaradi ad pad veeru engir peningar { matarkrukkunni,
hann pyrfti ad kaupa { matinn og ad hann meetti ekki snerta
peningana { hinum krukkunum.

Petta gerum viod 6ll { daglega lifinu. Pad er, vid hofum
tilhneigingu ad lita 4 og meta peninga a 6lika vegu, eftir
pvi hvadan peir koma, hvar peir eru geymdir eda hvernig
peim er eytt. Vid flokkum peninga { adskilin holf { huganum,
gefum peim mismunandi notagildi eda tilgang og réttleetum
utgjold ur hverju holfi. Vid erum ekKi tilbdin ad borga meira
en 30 dali fyrir vinflosku nema um sé ad raeda sérstakt
tilefni. P4 kollum vid pa peninga ,skemmtunarpeninga“
eda ,Nobelpeninga“ eins og Thaler kallar féd sem fylgir
hagfraediverdlaununum.

Pess hattar hugarstarf stridir gegn einni af lykilforsendu
hagfreedinnar um eiginleika peninga, nefnilega ad peningar
séu avallt skiptanlegir (e. fungible) og beir einu og sému. Ad
pad sé ekki munur a4 einum dal og 60rum, ad peir hafi sama
gildi/virdi fyrir einstaklinga par sem hver dalur getur keypt
jafn mikid af pvi sama. Hélfunarkenning Thalers synir aftur
4 moti ad vid litum & dal { einu hoélfi 68rum augum en dal {
60ru hélfi par sem hélfin hafa 6likt mikilvaegi fyrir okkur
og ad ekki sé alltaf audvelt ad skipta 4 peningum { einu hélfi
fyrir somu fjarheed { 60ru holfi.

Ad sogn Thalers gerum vid petta m.a. vegna pess ad
vid viljum ekki takast 4 vid flokna utreikninga. I stadinn
notum vid einfaldar leidsagnar- eda pumalputtareglur
(e. judgmental heuristics) sem visa okkur veginn vid ad
draga alyktanir og styttum okkur pannig leid (e. mental
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shortcuts) ad nidurstodum. Slikar reglur audvelda okkur
a0 taka dkvardanir, en peer geta og leida oft til 6roklegra
akvardana.

Hann bendir & ad { einhverjum tilvikum geti p6 verio
skynsamlegt ad eyrnamerkja peninga a pennan hatt {
huganum. Til deemis hvad vardar greidslur i lifeyrissj6d.
Pad ad setja reglulega peninga i ,eftirlaunahdlfio” beetir
skipulag og eykur sjalfstjorn, og vanalega haldast peningar
betur par en { 60rum hélfum - sem hjalpar félki ad spara
meira til eftirlaunaaranna.

[ 1ok vidtalsins, sem tekid var vid Thaler eftir ad hann
hlaut Nobelsverdlaunin, nefnir hann ad hans merkilegasta
uppgotvun hafi verid ad komast { kynni vio rannséknir
salfredinganna Daniel Kahneman og Amos Tversky,
frumkvodla atferlishagfraedinnar. Hann segist hafa kennt
beim hagfraedi og peir honum salfraedi er peir storfudu
saman vid Stanford haskdla. Tversky 1ést arido 1996 en
Kahneman hlaut dsamt Vernon L. Smith Nébelsverdlaunin {
hagfraedi arid 2002.

Ad lokum
Atferlishagfraedin hefur notid nokkurra vinseelda &
undanfornum arum og fjdlmargar dhugaverdar bakur
og greinar verid skrifadar undir hatti greinarinnar.
Somuleidis hefur mikid verid skrifad um atferlisfjarmal
(e. behavioral finance), undirgrein atferlishagfraedi sem
skodar meira dkvardanir einstaklinga vio fjarfestingar a
fjarmalamorkudum.

EkKi er dliklegt ad hrodur atferlishagfraedinnar aukist
meira eftir ad Thaler fékk hagfraediverdlaunin i ar. Greinin

4 edlilega sina gagnrynendur likt og adrar greinar en
gagnryni er naudsynlegur hluti af frampréun freedigreina
og visinda.

Audvelt er ad tina til raunveruleg deemi { kringum okkur
sem syna ad vid tokum oft & tidum skrytnar dkvardanir.
Er pad skynsamlegt ad keyra tr Vesturbze Reykjavikur
{ Hafnarfjoro til pess eins ad kaupa eitt lambaleeri {
Fjardarkaupum bara af pvi ad pad kostar 500 krénum
minna par en { Vesturbaenum? Daemi eru um f6lk sem
gerir petta reglulega og horfir alveg framhja timanum og
eldsneytiseydslunni vid aksturinn 4 milli baejarfélaganna.
Pessir einstaklingar eru ekki ,,econs” ad mati Thalers!
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