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Avarp forstjoéra a arsfundi Fjarmalaeftirlitsins 2019

Unnur Gunnarsdottir

Fjarmala- og efnahagsradherra, stjérnendur eftirlitsskyldra adila, stjérn og
starfsmenn Fjarmalaeftirlitsins og adrir gddir gestir.

Eg vil byrja 4 ad pakka 6llum sem gafu feeri 4 sér { vidtal fyrir myndbondin
okkar. [ vetur héfum vid lika minnst tuttugu 4ra afmeelisins med pvi ad halda
stutta morgunverdarfundi um ymis mal sem brenna & okkur og h6fum hugsad
okkur a0 halda peim afram me6 haustinu.

Pessi tuttugu ar hafa verio afar vioburdarrik a islenskum fjarmalamarkadi og
fyrir stofnunina. Eg setla nt ekki ad eyda moérgum ordum i ad rifja upp pa ségu
alla en finnst astaeda hér og nu til ad minnast pess ad { kjolfar hrunsins var
Fjarmalaeftirlitinu med neydarlégunum treyst fyrir storum verkefnum og
mikilli abyrgd vid ad leida endurskipulagningu fjarmalakerfisins og
frumrannsOknir efnahagsbrota vegna falls bankanna. Eftir ad pessum
verkefnum lauk saum vid hve vel tokst til en pad var ekki sjalfgefid haustio
2008. Vil ég 4 pessum timamotum sérstaklega votta paverandi stjdornendum
og starfsmonnum Fjarmalaeftirlitsins virdingu mina fyrir hve prautgddir peir
reyndust 4 raunastund.

Meginpungi i trvinnslu verkefnanna sem leiddu af hruninu ték fjogur til fimm
ar en sidasta aratuginn hefur starfsemi Fjarmalaeftirlitsins jafnframt
einkennst af pvi ad byggja upp innvidi fyrir ahaettumidad eftirlit, skapa festu i
storfum stofnunarinnar og aherslu 4 pekkingardflun sérfraedinga. A pessu
timabili hafa stofnuninni verid falin margvisleg ny verkefni med l6gum og
hefur pad kallad & o6ra préun starfseminnar. Ma par sem daemi nefna
greiningar og akvardanatoku vegna beitingar pjé0hagsvarudartaekja, mat a4
heefi stjornarmanna og framkvaemdastjora eftirlitsskyldra adila, itarlegt mat &
dheettu { rekstri peirra og sidast en ekki sist & stjdrnarhattum. Verkefnunum
er enn ad fjolga, og a sidasta ari, var lanastofnunum og verdbréfafyrirtaekjum
i fyrsta sinn gert ad skila Fjarmalaeftirlitinu  svokoélludum
endurbétadzetlunum um adgerdir sem pau hyggjast gripa til komi upp
rekstrarerfidleikar, sem geta haft veruleg ahrif 4 fjarhagsstédu Dbeirra.
Framundan eru fleiri breytingar med stofnun skilavalds og skilasj6ds til ad
styrkja umgjordina lendi fjarmalafyrirtaeki { proti.
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Sidastlidinn  aratugur hefur einkennst af mjog umfangsmiklum
lagabreytingum 4a fjarmalamarkadi. Vid hofum pegar séd miklar breytingar a
banka- og vatryggingaldggjofinni og 4 naestu misserum munu einnig verda
verulegar breytingar i starfsumhverfi sj6da og a verdbréfamarkadi. Vil ég par
medal annars nefna innleidingu Evrépugerda um markadsmisnotkun og
medferd innherjaupplysinga, vegna verdbréfauppgjors og starfsemi
verdbréfamidstoova, vegna vidskipta med fjarmalagerninga og vegna ttbods-
og skraningarlysinga, og er pa ekki allt upp talio sem rekid hefur a fjorur okkar
undanfarin ar.

Vonir Fjarmalaeftirlitsins standa til pess ad i kjolfar innleidingar tilskipunar
um sérheaefda sj60i og rekstraradila peirra (AIFMD) ndist meiri vernd fyrir
fjarfesta og betri yfirsyn yfir starfsemi slikra sj60a, einkum pann hluta sem i
dag nefnist fagfjarfestasjodir, en krofur til peirra og eftirlit er takmarkad i
nuverandi 16ggjof.

Med innleidingu pessara Evrépugerda er einnig ad vaenta aherslubreytinga
sem varda opinbera Dbirtingu 4 malum sem lokid er med
stjornsysluvidurlogum hja Fjarmalaeftirlitinu. Pannig feerist ni i voxt ad
kvedid sé 4 um skyldu eftirlitsstjérnvalds til ad birta nidurstédu sina. P4 er i
dkveedunum meelt fyrir um ad nofn hlutadeigandi adila séu birt, nema
sérstakar asteedur meeli gegn pvi. Eitt slikt lagadkvaedi hefur pegar 60last gildi,
i l6gum um adgerdir gegn peningapveetti og fjarmognun hrydjuverka.

Reyndar hefur fra arinu 2009 verido akvedi i logum sem veitir
Fjarmalaeftirlitinu heimild til ad birta opinberlega nidurstédur athugana
sinna ad akvednum skilyroum uppfylltum. Slikar formlegar fréttatilkynningar
um  nidurstédur athugana hafa fra upphafi verid nefndar
gagnszistilkynningar og verid nokkud umdeildar. Reynslan af birtingu peirra
hefur pé almennt verid gd0. Pessi lagaheimild var greinilega nokkud 4 undan
sinni samtid { evropsku samhengi en nu er petta ad breytast og almenna reglan
smam saman ad verda su ad skylda eftirlitio til ad birta tilkynningar vegna
brota.

Ohaett er ad segja ad med peim umfangsmiklu lagabreytingum sem gerdar hafa
verid sidasta aratuginn hafi Fjarmalaeftirlitinu ekki adeins verid veitt
stéraukid hlutverk heldur einnig aukid vald. Miklum voéldum fylgir mikil
abyrgo og Fjarmalaeftirlitio leggur rika dherslu 4 vondud vinnubrogd vio toku
stjornvaldsakvardana.

*kxk

Agaetu fundarmenn

Sidastlidin ar hafa einkennst af efnahagslegum uppgangi - kroftugum
hagvexti, litlu atvinnuleysi og hagsteedum ytri adsteedum. I vetur breyttist
pessi mynd nokkud og sl6 { bakseglin { ferdapjénustu sem knuid hefur pennan
mikla uppgang sidastlidin ar. Stada fjarmalakerfisins til ad takast a vid
askoranir sem pessu kunna ad fylgja er hins vegar mjog g60. Eiginfjarstada
bankakerfisins er sterk um pessar mundir, eiginfjaraukar hafa verid byggoir
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upp og vionamsprottur bankanna mikill. Vanefndahlutf6ll vegna atlana banka
til heimila og fyrirteekja hafa haldid afram ad leekka og eru nu lag i sogulegu
samhengi. P4 ma ekki gleyma pvi ad almenn efnahagsleg stada heimila og
fyrirteekja til a0 takast 4 vid métvind er liklega betri en nokkru sinni adur.

[ uppgangi sidustu ara hefur fjarmalakerfid ekki vaxid i sama takti og
hagkerfid og heildareignir lanastofnana sem hlutfall af landsframleidslu hafa
fario leekkandi. Fra arslokum 2008 hefur hlutfallid leekkad ar 334% { 165% {
arslok 2018, en i lok ars 2007 var petta hlutfall um 900%. Skyringin & pessari
proéun fra arinu 2008 er einkum su a0 landsframleiosla hefur vaxio umtalsvert
a medan heildareignir lanastofnana hafa nanast stadid { stad.

Afkoma Kkerfislega mikilveegu bankanna priggja hefur verid nokkud undir
veentingum ad undanférnu. Bankarnir hafa pé allir raodist i toéluverdar
hagraedingaradgerdir sidustu misserin, svo sem faekkun afgreidslustada og
starfsfélks. Ljost er ad toluverd dhersla verdur afram & innleidingu stafraenna
lausna og hagraedingu innvida. Utlan bankanna til heimila jukust um 11% 4
arinu 2018, einkum vegna ibuidalana, pratt fyrir mikla samkeppni sem stafar
af beinum lanveitingum lifeyrissj6da til sj66félaga sinna.

Lifeyrissparnadur landsmanna var { arslok 2018 ordinn um 160% af
landsframleidslu. Mikil aukning hefur verid a séreignasparnadi, medal annars
vegna svokalladrar tilgreindrar séreignar, par sem hluta idgjalds umfram
lagmarkstryggingavernd ma radstafa { séreign. Lifeyrissj6dirnir eru steerstu
fagfjarfestar landsins og eftir losun gjaldeyrishafta hafa peir beint
nyfjarfestingum sinum ad miklu leyti i erlendar eignir. En beir eru einnig
umsvifamiklir { lJdnveitingum til heimila gegn fasteignavedi, likt og ég minntist
4 a0an, en um 12% af eignum peirra eru nu i slikum ttlanum.

Arid 2018 var vatryggingafélogum pyngra i skauti en arid 2017. Tjénahlutfall
i skadatryggingum (sem hlutfall af bratté i6gjoldum) var 78% i heildina og
haekkadi um tep 5% 4a milli ara. Pa drégust fjarfestingatekjur
vatryggingafélaga saman um neerri pridjung fra fyrra ari. I vidskiptum vid
almenning eru pad einkum vatryggingafélogin sem finna fyrir verulegri
samkeppni utanlandsfra.

A sidasta ari urdu pau tidindi ad islenskur banki var skradur 4 almennan
hlutabréfamarkad, i fyrsta sinn fra hruni, og nt eru tveir bankar skradir a
markadinn. Sidustu arin hafa einkennst af litlum hesekkunum &
hlutabréfamarkadi en haekkanir hafa verio talsverdar pad sem af er pessu ari
pratt fyrir sviptivinda i ferdapjonustunni og dvissu i efnahagsmalum.

Rétt er ad geta pess ad a naestu vikum tekur Fjarmalaeftirlitio { notkun nytt
verdbréfaeftirlitskerfi sem merkir a sjalfvirkan hatt grunsamleg vidskipti a
markadi og adstodar vid greiningu a vidskiptagégnum. Kerfid mun audvelda
Fjarmalaeftirlitinu ad greina hvers kyns markadsmisnotkun og innherjasvik a
islenska verdbréfamarkadnum.

Evropusamstarfio er mjog pydingarmikio i starfsemi Fjarmalaeftirlitsins. ba
er samvinna okkar med systurstofnunum og 60rum stjornvoldum &
Nordurlondunum og Eystrasaltsrikjunum afar gagnlegt, ekki sist 4 svidi
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fjarmalastodugleika. Fyrr 4 pessu ari var haldin umfangsmikil, tveggja daga
krisuzefing allra rikjanna &tta 4 pessu svaedi par, sem zfd voru vidbrogd
stjéornvalda vio fjarmalaafalli. Nu stefna rikin atta einnig ad frekari samvinnu i
barattu sinni vid peningapveetti og fjsArmognun hrydjuverka - en ljost er ad par
er verk ad vinna.

Ad undanférnu hoéfum vid ordid vitni ad pvi ad stérir og virtir bankar {
Danmorku og Svipj60o hafa ordid uppvisir ad pvi ad adstoda vid peningapvaetti.
Petta hefur stérlega skadad ordspor peirra og ad vissu leyti einnig stjérnvalda
i rikjunum. Island tekur patt { alpjédlegum samtokum sem hafa ad markmidi
ad sporna vid peningapveetti og fjarmognun hrydjuverka. A rinu 2018 gerdu
bessi samték, FATF, tttekt 4 frammistédu Islands vid adgerdir gegn
peningapveetti. Skemmst er fra pvi ad segja ad nidurstadan var afellisddmur
um bae0di 16ggjof og framkveemd eftirlits hér 4 landi, p6 Fjarmalaeftirlitid sem
slikt hafi ad visu komid ageetlega Ut Gr matinu. Fjolmargar trbétakrofur voru
gerdar af hendi FATF og hafa stjornvold tekid hondum saman og unnid
markvisst ad pvi ad styrkja petta starf til muna.

Ma par medal annars nefna ad sett hafa verid ny heildarlég um adgerdir gegn
peningapveetti og fjarmognun hrydjuverka, Rikislogreglustjori hefur gefio ut
ahaettumat fyrir fsland og Rikisskattstjéra hefur verid falid ad hafa eftirlit med
adgeroum adila sem ekki eru undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins, svo sem
endurskodendum, l16gmoénnum, og fasteigna- og listaverkasélum. P4 hefur
Fjarmalaeftirlitio ekki 1atio sitt eftir liggja og aukid verulega eftirlit og fraedslu.
FATF fylgir urbdétakrofum sinum fast eftir og fyrir lok arsins ma eiga von a
nidurstédu um, ad hve miklu leyti irbaeturnar sem radist hefur verid { na ad
lyfta heildarmati Islands. Mikil vakning er medal eftirlitsadila og stjérnvalda
um mikilvaegi pess ad setja pennan malaflokk i forgang og lj6st ad pessi ahzetta
verdur afram i brennidepli hja Fjarmalaeftirlitinu 4 komandi arum. Eg vil pvi
nyta petta teekiferi og bryna fyrir adilum a fjarmalamarkadi ad taka haettuna
sem af peningapveetti stafar alvarlega og efla varnir sinar.

Onnur dhaetta, sem verdur i sjonlinu Fjarmalaeftirlitsins 4 naestu drum, vardar
netoryggi. Su gjorbreyting, sem ordid hefur { hagnytingu taekninnar til ad
bjoda fjarmalapjonustu, hefur ekki adeins teekifeeri 1 for med sér heldur fylgja
henni einnig margvislega 6gnir. Evropska bankaeftirlitsstofnunin, EBA, gerdi
dhaettumatskonnun hja fjolmorgum evrépskum bonkum 4 sidasta ari.
Nidurstadan syndi ad naerri 90% peirra telja nt1 a0 net- og gagnaoryggisaheaetta
sé megin uppspretta rekstrarahaettu i starfsemi peirra. f sambzerilegri kénnun
fra 2017 t6ldu hins vegar adeins 55% bankanna ad pessi ahaetta veeri steersti
rekstrarahattupatturinn. Hér er pvi ad verda talsverd vakning gagnvart
pessari dheettu. P4 hefur Alpjd0a gjaldeyrissjodurinn birt rannséknir sem syna
ad tap fjarmalafyrirtaekja vegna netarasa um allan heim er ni pegar metid
umtalsvert.

Afar brynt er a0 adilar a fjarmalamarkadi prdi varnir sinar og éryggi i takti vio
ora préun aheettunnar sem til stadar er. Hafa parf i huga ad hugsanlegar
rekstrartruflanir, gagnastuldur og netarasir hafa ekki adeins bein ahrif &
afkomu og ordspor beirra fyrirteekja sem i hlut eiga heldur geta afleidingarnar
ordio afdrifarikar fyrir vidskiptavini, orsakad truflun og tap i raunhagkerfinu
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og stefnt fjarmalastoduleika { haettu. Gera ma rad fyrir ad pessi dhaetta vegi
jafnt og pétt pyngra i dhaettumati Fjarmalaeftirlitsins og hafi vaxandi ahrif 4
eftirlit og &kvardanir stofnunarinnar.

kksk

Vettvangsathuganir eru ein peirra adferda sem Fjarmalaeftirlitid beitir til ad
sinna hlutverki sinu en markmid peirra er jafnan ad greina med itarlegum
heetti tilteknar aheettur, leggja mat a innra eftirlitskerfi, vioskiptalikon eda
stjornarhaetti og kanna fylgni vid 16g og reglur almennt. [ arslok 2018 kynnti
Fjarmalaeftirlitio breytt verklag i tengslum vid vettvangsathuganir. Helsta
breytingin sem eftirlitsskyldir adilar finna fyrir er ad starfsmenn
Fjarmalaeftirlitsins eru nu lengur a vettvangi. Verklagid krefst pess ad
starfsmennirnir fai géda vinnuadstodu og adgang ad naudsynlegum gégnum.
Onnur breyting snyr ad kynningu 4 bradabirgdanidurstédum sem fer nii fram
med fundi med hinum eftirlitsskylda adila 4dur en endanlegar nidurstédur
liggja fyrir. Fjarmalaeftirlitid vonar ad med pessu ndist greid samskipti vid
eftirlitsskylda adila, ad skilvirkni aukist med betri adgangi ad gognum sem
athugun byggir 4 og ad eftirlitid nai ad veita timanlegri endurgjof a
nidurstodum athugana sinna.

Menning stodugra umboéta er naudsynleg stofnun eins og Fjarmalaeftirlitinu.
Okkur er falid eftirlit med geira par sem taeknin préast hratt og breytir
umhverfi okkar fra ari til ars. Pessar teeknibreytingar geta einnig nyst okkur i
stjornsyslunni. Nefna ma umbeetur vardandi rafreen skil gagna og sjalfvirka
utreikninga & lykilmeaelikvoroum og dheettuvisum.

Fjarmalaeftirlitio er pekkingarfyrirteeki sem stendur og fellur med
fagmennsku starfsfélksins. A sidasta ari voru stodugildi hja Fjarmalaeftirlitinu
um 118. Starfsmonnum fjolgadi hratt & arunum fra 2009-2011 og fér mest i
126 en fra 2012 hefur starfsmannafjoldi haldist nokkud stédugur.
Medalstarfsaldur er nu sjo og halft ar og fer haekkandi. P4 eru kynjahlutfoll pvi
sem naest jofn.

[ jandar 2018 ték gildi nytt skipurit en meginmarkmidid med
skipulagsbreytingunum var ad skapa skyrari verkaskiptingu og umbod til
stjornunar, en jafnframt ad adlaga skipurit stofnunarinnar ad skipulagi
Evropsku eftirlitstofnananna. Pessar breytingar heppnudust afar vel og vil ég
pakka starfsfolki sérstaklega fyrir jakveett vidhorf og patttoku i pessum
breytingum.

*kxk

Nu a tuttugasta og fyrsta starfsarinu ma med sanni segja ad Fjarmalaeftirlitid
hafi slitid barnsskénum og sé komid { fullordinna manna télu. A undanférnum
arum hafa komid fram tillogur um ad sameina Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanka
[slands. Rokin hafa ekki sist verid pau ad med pvi veeri styrkari stodum rennt
undir greiningarvinnu og akvardanatoku & svidi fjarmalastodugleika.
Radherranefnd um efnahagsmal tok i oktéber 2018 akvordun i pessa veru og
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fél verkefnisstjorn ad undirbuda lagafrumvorp sem leggja skyldi fyrir Alpingi 4
vorpingi 2019. betta gekk eftir og nu er til medferdar a Alpingi frumvarp til
nyrra heildarlaga um Sedlabanka Island og frumvarp til breytinga a
fjolmorgum 68rum légum af pessu tilefni. Verdi frumvorpin ad 16gum a pessu
pingi er stefnt ad pvi ad sameining komi til framkveemda 1. jantar 2020.
Sedlabankinn verdur pa mjog stér stofnun sem treyst verdur fyrir miklu valdi.
Pad dregur ekki ur mikilveegi pess ad standa vord um sjalfstaedi hennar. bvi er
{ frumvarpi til Sedlabankalaga gert rad fyrir ad meginstodir stofnunarinnar
verdi prjar, peningastefna, fjarmalastoougleiki og fjarmalaeftirlit og ad prjar
fjolskipadar nefndir taki meiri hattar akvardanir. A6 hluta til munu sému
embettismenn sitja { 6llum nefndunum og bera abyrgd 4 sampeettingu
markmida stofnunarinnar. Til ad standa vord um pann arangur og ba yfirsyn
sem naodst hefur 4 undanféornum &arum hefur Fjarmalaeftirlitio lagt
meginaherslu 4 ad afram verdi starfraekt alhlioa eftirlit, enda teljum vid pad
lykilatridi vio greiningu kerfisdheettu 4 fjarmalamarkadi til framtidar.

I tengslum vid fyrirhugada sameiningu Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka
Islands ber oft 4 géma hlutverk eftirlitsins { neytendamalum annars vegar og
eftirlit meo vidskiptahattum hins vegar. Pegar reett er um pessi mal geetir oft
misskilnings en hann felst { pvi ad vidskiptahattaeftirliti annars vegar og
varudareftirliti hins vegar er stillt upp sem skyrt adgreinanlegum hlutum.

[ 16gum um fjarmalafyrirtaeki og 16gum um vatryggingastarfsemi eru akvaedi
um ad pessi fyrirteeki skuli starfa { samreemi vid edlilega og heilbrigda
vioskiptahaetti og venjur. betta eru nanast einu lagadkvaedin sem fjalla
beinlinis um vidskiptaheetti og neytendamal. Hins vegar, pegar kemur ad
varudareftirliti, tengist eftirlit med vidskiptahattum einkum rekstrarahaettu
og stjornarhattum og er samofid 60ru heildsteedu varddareftirliti med
aheaettum { rekstri banka, vatryggingafélaga og annarra eftirlitsskyldra adila.
Vidskiptahattaeftirlit er pvi ekki einungis eftirlit med verdobréfamarkadnum,
eins og margir virdast halda, heldur hluti af varddareftirliti & 60rum
morkudum, p. 4 m. eiginfjarakvérounum.

Hvad vardar neytendamalin er hlutverk Fjarmalaeftirlitsins takmarkad, pott
mikilvaegt sé. Vid tokum vid kvértunum vidskiptavina eftirlitsskyldra adila og
nytast per sem gluggi inni vidskiptaheetti peirra. Aftur & méti sker
Fjarmalaeftirlitio ekki ur 4greiningsmalum & milli fyrirtekis og
vioskiptavinar. Petta takmarkada hlutverk er videigandi fyrir hlutverk
Fjarmalaeftirlitsins og { samraemi vid ad sem onnur eftirlit hafa. Hins vegar vil
ég nota petta teekiferi til ad kalla eftir ataki stjérnvalda til ad efla
neytendavernd 4 fjarmalamarkadi og almennt og visa { umfjollun Hvitbokar
um framtidarsyn fjarmalakerfisins { peim efnum.

kkk

GOOiIr gestir.

Pad er ekki alveg einfalt verkefni ad snida ramma utanum verkefni stjérnvalda
a fjarmalamarkadi. Margar utferslur pekkjast og hefur hver peirra sina
styrkleika og sina veikleika. Fjarmalaeftirlitinu hefur vegnad vel um margra
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ara skeid sem sjalfstaedri stofnun og okkur er umhugad um ad ekki glatist sa
arangur sem nadst hefur. bvi list okkur vel 4 utfersluna sem 16go er til {
adurnefndu frumvarpi um Sedlabanka fslands um prjar stodir sem hver um
sig hefur vel skilgreind abyrgoarhlutverk. Pad sem mestu vardar { pessu mali
er ad arangur verdi sem bestur fyrir islenskt samfélag.

Verdi umraedd frumvorp ad 16gum ma eiga von & pvi ad pessi arsfundur a
afmeelisari verdi sidasti arsfundur Fjarmalaeftirlitsins sem sjalfstaeedrar
stofnunar. Pad verda b6 engan veginn endalok eftirlitsstarfseminnar eins og
vid pekkjum hana. [ sameinadri stofnun verda allar forsendur til pess ad
Fjarmalaeftirlitid verdi sterk stod innan Sedlabankans sem verdi 6flugt {
hlutverki sinu vid ad standa vord um 6ruggt og heilbrigt fjasrmalakerfi.

Eg vil ljika mali minu med innilegu pakkleeti til samstarfsfélks mins {
Fjarmalaeftirlitinu, til stjérnar eftirlitsins, fjarmala- og efnahagsraduneytisins,
forsaetisraduneytisins og Sedlabanka Islands.



