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Miklar breytingar a regluverki banka

begar reett er um fjarmalakreppuna 2008 heyrist oft a0 liti0 hafi breyst a fijarmalamorkudum. I dag halda Samtok fjarmalafyrirtekja
radstefnu undir yfirskriftinni: Hvad hefur breyst? bar verour fario yfir nyja skyrslu sem rekur breytingar a umgjoro fjarmalakerfisins.
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Skyrsluhéfundar eru hagfreeding-
arnir Asgeir Jonsson, Ingvi Orn
Kristinsson og Jonas Fr. Jonsson,
16gfreedingur og fyrrverandi for-
stjori Fjarmalaeftirlitsins. Umraeodan
um a0 litio hafi breyst er beim kunn,
en beir segja mikio hafa breyst. I
skyrslunni erum vid einungis a0
rekja hluta af peim breytingum sem
hafa oroid a 16ggjof um fjarmala-
markaoi,“ segir Jonas. Hann leggur
dherslu & ad pessar breytingar séu
alpjoodlegar og ekki bundnar vio
Island. ,I raun og veru hefur allt

regluverk verio tekio i gegn a mjog
mikilvegum svidoum.“

Mikil breyting

Asgeir beetir pvi vid ad begar nyir
bankar hafi verio stofnadir hafi
ordid mikil breyting. ,betta eru i
raun allt adrar stofnanir og upp-
bygging efnahagsreikningsins er
gjorolik pvi sem var i gomlu bonk-
unum.*

Ingvi bendir a fleiri peetti fyrir
utan styrkingu eiginfjar og umgjaro-
ar fyrirteekjanna. ,Annar pattur
sem er i farvatninu hér, en er biio
ad klara i Evréopusambandinu, er
neyoarkerfio.“ Hann nefnir tilskip-
un um innistedutryggingakerfio og
reglur um skilameoferd fjarmala-

fyrirtekja. ,pessum breytingum er
®tlad aod styrkja stoou innistedu-
eigenda og skilameoferdarkerfinu er
®tlad ad koma i veg fyrir ad kostn-
adur af skilamedferd eda endur-
reisn lendi a rikinu eda opinberum
sjooum.”

Ingvi segir ad pessar reglur geti
leitt til heerra alags a skuldabréfa-
atgafu banka. ,bad veltur 4 samspili
bessara patta. Hvernig pessar nyju
reglur leioa til pess ad fjarmalafyrir-
tekin veroi oruggari og par meo
ahattuminni.”

Ekki frabrugonir

Sioustu arin hefur hérlend umraeoa
beinst a0 sérstoou islensku bank-
anna og sérislenskum astaedum falls

Helstu reglu- og lagabreytingar sem varoa fjarmalakerfio

peirra. Asgeir bendir 4 a0 islensku
bankarnir hafi skorid sig ar ad pvi
leyti ad peir hofou ekki lanveit-
anda til prautavara. Umfang peirra
i samhengi hagkerfisins leiddi til
bess a0 ekki var hagt ad d=la inn
i pa lausafé. ,Annars voru beir
meod sama fjarmoégnunarlikan og
evropskir bankar.“

Jonas bendir a ad kreppan hafi
verid alpjooleg og sameiginleg sé
bzoi ahettusekni og ad aheatta
hafi verid metin vitlaust. ,Petta er
pad sem menn eru ad reyna ad na
utan um med breyttum reglum og
umgjoro. Svo ma segja ad 1 einstok-
um léndum hafi or6idé mismunandi
birtingarmyndir svo sem Gt a hvad
var verio ad lana, hvers konar trygg-

ingar voru undirliggjandi. Grunnur-
inn sjalfur var mjog svipadur.“

Evropa sakir i neydarlogin
Fjarmalakreppan skall a islensku
hagkerfi med fullum punga sem
neyddi okkur til ad taka afgerandi
akvardanir m.a. med setningu
neyoarlaga. beir benda 4 a0 morgu
af pvi sem komio hafi fram sem
endurbetur i tillogum Evrépusam-
bandsins svipi til pess sem sett var i
neydarldgin. Ahersla sé a a0 ef illa
fari i fjarmalakerfinu, pa hafi pad
minni ahrif a4 stoougleika i hag-
kerfinu.

,Slitatilskipunin er eitt af pvi sem
a eftir a0 ljuka innleidingu a hér og
einnig a eftir a0 ljaka breytingu

O 1.Eigid fé
‘ Gerdar eru kréfur um aukid
eigio fé fjarmalafyrirtaekja,

auk pess sem strangari krofur eru
gerdar til geda eiginfjar. ba er eftir-
litsadilum veitt heimild til pess ad
meela fyrir um aukningu/minnkun
eiginfjar eftir stodu hagsveiflunnar,
fjarmalastoougleika eda kerfislegu
mikilvaegi einstakra fyrirtakja. Jafn-
framt hafa verid settar reglur um
vogunarhlutfall til ad takmarka um-
fang skuldsetningar. Med Solvency
Il regluverkinu verda gerdar auknar
krofur til fjarhagslegs styrks vatrygg-
ingafélaga.

2. Laust fé

Settar hafa verid alpjoo-

legar reglur og vidmio um
lausafjarstodu og hlutfall stodugrar
fjarmoégnunar.

3. Ahzttustyring
Auknar krofur eru gerdar
til ahaettustyringar og

adkomu stjornar ad henni. ba

hafa verid settar reglur til pess ad
draga ur ahaettu svo sem vardandi
vidskipti med eigin hlutabréf, tak-
morkun lana med vedi i eigin hluta-
bréfum, sénnunarkré6fur um storar
ahattuskuldbindingar, takmark-
anir kaupaukagreiosina og reglur
um fasteignalan. ba verda auknar
krofur gerdar til ahaettustyringar
vatryggingafélaga med innleidingu a

Solvency Il reglum ESB.
m Aukinn stoougleiki fjarmala-
kerfisins og lagmarksahaetta
skattborgara er markmid reglna um
innstaedutryggingar, greidslufyrir-
meeli i greidslukerfum, gerd skuld-

4. Stodugleiki

bindingaskrar og akvaedi neydarlaga
um forgang innistaedna og inngrip
eftirlitsadila i stjorn fjarmalafyrir-
taekja i naudum. Nanari reglur i anda
neydarlaganna fylgja innleidingu a
tilskipun ESB um skilamedferd fjar-
malafyrirtaekja. ba eru fyrirhugadar
innleidingar a tilskipunum ESB um
lanshafismatsfyrirtaki og um kréfur
til afleiduvidskipta utan markada og
stofnun fjarmalastoougleikarads.

5. Markadir og
vidskiptavinir
Verulegar breytingar hafa

oroid a regluverki verdbréfamark-
ada. Pannig hafa yfirtékureglur
veri0 skyroar og krofur hertar fyrir
markadsadila og starfsmenn peirra
s.s. kréfur um upplysingagjof vegna
skortsoluvidskipta, reglur um
markadsmisnotkun og reglur um

fjarfestavernd i Mifid . ba hefur
neytendavernd og upplysingagjof til
neytenda verid aukin.

@ &.stiornhattir
1A Reglur um hzfi og abyrgd
stjornenda hafa verid hertar

sem og vioskipti vid venslada adila.
Auknar krofur eru na gerdar til innri
endurskodunar og eftirlitsskyldu
stjornar. bessu til viobotar er maelt
sérstaklega fyrir um adkomu stjérnar
vid motun ahaettustefnu og ahaettu-
styringar. Jafnframt getur sama
endurskodunarstofan adeins endur-
skodad fjarmalafyrirtaeki i fimm ar
samfleytt.

@\‘ 7. Auknar heimildir eftir-
litsadila - hert viourlég

Eftirlitsadilar hafa fengid

auknar heimildir og margar hverjar

ad
]
—

matskenndar. ba hefur vidurlogum
verio fjolgad og fjarhaedarrammi
stjornvaldssekta aukinn.

oﬂ 8. Sérstok skattheimta
p a fjarmalafyrirtaeki

” A evropskum vettvangi
hefur verid mikil umraeda og marg-
hattadar hugmyndir um hvernig
skattleggja eigi fjarmalafyrirtaeki
til ad maeta peirri ahaettu sem
fjarmalakerfid getur bakad skatt-
greioendum. Nidurstadan vard ad
leggja a gjald sem rennur i skila-
sjod sem er hluti af tilskipuninni
um endurreisn og skilameodferd
fjarmalafyrirtaekja. Gjaldio er lagt
a skuldir fjarmalafyrirtaekja ad fra-
dregnu eigin fé og innansamstaedu-
skuldum. Pad er i raun mjoég
hlidstaett hinum sérstaka skatti a
fjarmalafyrirtaeki hér a landi.
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Asgeir Jonsson, Jonas Fr. Jonsson og
Yngvi Orn Kristinsson hafa skrifad
itarlega skyrslu um reglubreytingar
fjarmalakerfisins sem kynnt verdur a
fundi Samtaka fjarmalafyrirtaekja i dag.
FRETTABLADID/ERNIR

a eiginfjarreglum,“ segir Jonas.
Rikisstjornin hefur na afturkallad
yfirlysingu um ao allar innistedur
séu tryggoar. beir benda a ad um
yfirlysingu hafi verid ad reda sem
i sjalfu sér hafi ekki lagalegt gildi.
Eftir standi samt ad innistaedur séu
forgangskrofur.

.1 pessari skilatilskipun sem vid
erum ad innleida par er verio a0 gera
ymislegt sem ménnum bra i bran
vio uti i Evrépu begar vid geroum
pad i neydarlogunum 2008. bar ma
nefna innlan einstaklinga, litilla og
medalstorra fyrirtaekja sem munu
njota forgangs.“

Samkvamt pessu hefur Evropa
valid islensku leidina til ad tryggja
hagsmuni einstaklinga og minni
fyrirteekja. Asgeir bendir 4 ad
Bandarikjamenn hafi haft slika 16g-

gjof og regluverk til ad gripa inn i
bankastofnanir. Ingvi baetir vid ad
einnig sé ad finna akveaoi i Banda-
rikjunum sem setji innlenda inni-
stedueigendur fram fyrir. ,Sem
pyair ao ef peir hefou lent i Icesave-
malinu pa hefou peir aldrei borgao
neitt til Breta og Hollendinga.”

Eignir stoou undir innistadum
Forgangur innistedna gekk jafnt
yfir alla i protabiaum bankanna, en
yfirlysingin um abyrgo rikisins a
innistaedum nadi adeins yfir islensk-
ar innistaeedur. Forgangurinn hefur
tryggt ao innistedueigendur i Hol-
landi og Bretlandi hafa fengid allt
sitt til baka par sem eignir buasins
stodu undir kréfunum.

I skyrslunni er fario yfir orsakir
og aodraganda fjarmalakrepp-
unnar 2008 og viobrogo vid henni.
Skyrsluhéfundar skoda einnig peer
sérislensku reglur sem gripio var til,
meoal annars sérstaka skattlagn-
ingu fjarmalafyrirtaekja. Segja ma
a0 su sérstaka stada og ovissa rikis-
sj60s vegna st6ou fjarmalakerfisins
hafi réttleett aukalega skattheimtu a
slitabt og fjarmalafyrirteeki.

Rikio fengio sitt
Skyrsluh6fundar benda & ad rikis-
sjodur hafi fengio til baka pao tjon
sem hann varo fyrir vio fall fjar-
malafyrirtekja og gott betur. bvi
megi efast um slika skattlagningu
til lengri tima. ,bad er i raun pver-
sagnakennt ad refsa naverandi
bénkum med skattlagningu fyrir
syndir peirra gomlu,“ segir Asgeir.
Hann beetir pvi vid ad bankastarf-
semi sé ekkert 60ruvisi en 6nnur
starfsemi a0 pvi leyti ad alogur hljoti
a endanum a0 koma fram i vero-
lagningu véru og pjénustu. ,Slita-
buin og kréfuhafar ggmlu bankanna
eru buin a0 greida hundruo millj-
aroa til rikissjo0s. Rikissjoour er
kominn me9 allan atlagdan kostnad
til baka og gott betur og ba ma velta
fyrir sér til hvers pessi skattlagning

Ingvi bendir & ao 1 pvi 1josi sé
nauosynlegt ad gera bad upp vid sig
hvort slik skattlagning eigi ad vera
varanleg. ,Ef hin & ad vera varanleg
pa mun pao pyoa ao kerfio verour
dyrara sem pvi nemur fyrir fyrirtaeki
og heimili.“ Peir segja ad um mjog
haar fjarh=0ir sé a0 reda. ,Pad
kemur fram i skyrslunni ad petta
voru um fimmtan milljardar i fyrra
og pba erum vid ekki ad telja meo
a0 fjarmalafyrirtaekin eru ad borga
mjog hatt gjald til Fjarmalaeftir-
litsins og Umboodsmanns skuldara,
auk pess sem fjarmalakerfio greidir
haar fjarhaodir eda milli prja og fjora
milljarda i innisteedutryggingasj6o
aari.”

beir benda 4 ad vaxtamunur, sem
er alagning fjarmalafyrirtakja, sé
um 80 milljardar a ari, pannig ao
fimmtan milljardar af peirri fjarhaed,
auk annarra gjalda sé mjog hatt
hlutfall. ,Ef madur horfir 6druvisi a
petta, pa voru heildarskattgreioslur

Reetur fjarmalakreppunnar samkvamet Larosiére-nefndinni

Pjoohagslegar astaedur

Lagt vaxtastig og adhaldslitil
peningamalastefna, sérstaklega i
Bandarikjunum, leiddi til of mikils
frambods a lansfé, hnattraens 6jafn-
vaegis i vidskiptum med voru og
pjénustu, rangrar verdlagningar
ahattu og aukinnar skuldsetningar.

Ahzttustyring

Skortur a gegnsaei og yfirsyn fyrir-
tekja, eftirlitsadila og reglusmida
leiddi til pess ad skugga-banka-
kerfinu ox fiskur um hrygg i krafti
vidskiptalikans par sem eignum er
safnad og svo sundrad (e. originate
to distribute model). betta gerdi
kerfid gridarlega flokid og adeins
var 4 farra valdi ad hafa a pvi
skilning.

AHAETTUSTYRING
[ —— MATSFYRIRTAEKI

Lanshafismatsfyrirtaeki
brugdust vid mat 4 ahaettu af
floknum skuldabréfagerningum.
Samband lanshaefismatsfyrirtaekja
vid fjarmalafyrirtaeki einkenndist af
meiri hattar hagsmunaarekstrum.

Stjornarhaettir

einkenndust af veikri st6du hlut-

hafa gagnvart framkvamdastjorn
fyrirtaekja. Utfeersla a breytilegum
starfskjorum skapadi ranga hvata
vid stjornun fyrirtaekja.

BANKI

Eftirlitsadilar og reglusmidir
Frammistada peirra einkenndist af
rongum hvétum: Stédlunarferlid
sem kennt er vi0 Basel (e. Basel-pro-
cess) og aherslan a ad faera eignir
til bokar a markadsvirdi (e. mark to
market) magnadi upp hagvaxtar-
sveifluna. Litid var skeytt um ad
fylgjast med pjodhagslegri ahaettu
og regluverk afleidumarkada var
ekki nzgilega sterkt.

Veikleikar i alpjodlegu
samstarfi

Samstarfi alpjodastofnana var
abotavant og sa samstarfsvett-
vangur, sem bo var til (IMF, FSB,
G20), ekki nyttur.

EFTIRLITSADILI

i arsbyrjun 2009 skiladi nefnd & vegum framkvaemdastjornar ESB skyrslu um fjarmalakreppuna. Nefndin er kennd
vid Jacques de Larosiére, fyrrverandi sedlabankastjora Frakklands, forstjora IMF og yfirmanns Evrépska endur-
reisnar- og prounarbankans. Sja nanar: The High Level Group on Financial Supervision in the EU,
http://ec.europa.eu/internal_market/ finances/docs/de_Larosiere_report_en.pdf.

bankanna um 38 milljardar sem eru
um sex prosent af skatttekjum rikis-
insiheild.“ Greinin er med um 2,4%
af mannaflanum en greidir um sex
prosent af heildinni. ,Fjarmalafyrir-
tekin eru pvi ad borga mjog hatt
hlutfall skatta fyrirtaekja i landinu.”

Skattar og samkeppnishafni
Nu kynni einhver ad spyrja hvort
ekki sé bara ageett ad fjarmalafyrir-
teekin greioi mikio til samfélagsins.
»Ahyggjupatturinn i pvi er banka-
skatturinn sem lagdur var a til
a0 standa undir greidslum vegna
hofuostolsleioréttingar hasnadis-
lana, pvi hann er svo har. Hann er
0,376% af o6llum skuldum. Hann
hakkar fjarmagnskostnad banka
i samkeppni vio til deemis lifeyris-
sj60i um 38 punkta sem er mjog
stor hluti af dlaginu ofan 4 markaos-
vextina.”

Ingvi segir ad pegar skatturinn var
lagour a 2013 hafi bankarnir akveo-
i0 a0 bita a jaxlinn og lifa bessi prja

ar af an pess ad velta pessu at i vero-
lagninguna. ,Ef petta a hins vegar a0
vera varanlegt, eins og kemur fram i
rikisfjarmalaazetlun til nestu fimm
ara, pa er 6hjakvamilegt ad bank-
arnir setji petta ut i verdalagningu
sina og eru pa ekki samkeppnisfarir
vio lifeyrissj60i og adra a hisneaois-
lanamarkaoi.”

Erlendir hirda bestu bitana

beir benda a a0 petta muni gilda
um fleiri atlan, erlendir bankar
séu nu begar med um 30% af lana-
markaodnum til steerri fyrirtekja. , Ef
islenskir bankar bua vid 38 punkta
aukaskatt, pA munu erlendir bankar
hirda helstu fyrirtekin i atlanum
og veromeat storf flytjast ar landi,“
segir Ingvi og baetir bvi vid ad fram-
tidarsynin yrdi pa ad bankarnir
yrou sparisjodir sem taekju vid inn-
lanum og veittu neyslulan og sinntu
greioslumidlun. Menn hljoti ad
spyrja sig hvort pao sé skynsamlegt
at fra efnahagsoryggi og hagsald.

Vio betta beetist a0 rikid er stor
eigandi ad bankakerfinu og par meo
samsvarandi ahettu af pvi. Skortur
a samkeppnishafni pess myndi ryra
pann eignarhlut til lengri tima.

Klassisk fasteignabéla

Mat beirra er ad samhlida opnun
hagkerfisins purfi ad hugsa fram-
tidarskipan fjarmalakerfisins meo
tilliti til heildarhagsaldar og sam-
keppnishafni. Nokkur umraeda
vard um ao hverfa pyrfti fra pvi
modeli ad vidskiptabankar og fjar-
festingarbankar veeru i einni s&ng.
Peir segja pessa umradu hvergi ofar-
lega 4 baugi na. ,Nidurstada rann-
sokna er st a0 pad er ekkert eitt
rekstrarmodel banka sem kemur
betur tt en annao i fjarmalakrepp-
unni 2008,“ segir Yngvi. Peir benda
a ad pegar grannt er skodao hafi
kreppan 2008 verid klassisk titlana-
drifin fasteignabéla sem sprakk,
enda pott birtingarmyndirnar hafi
verid mismunandi.



http://ec.europa.eu/internal_market/



