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Efni:  Umsdgn um frumvarp til laga um fjarmalastodugleikarad, 426.
mal & 143. l6ggjafarpingi.

Med tolvubrefi dags. 2. april 2014 6skadi efnahags- og vidskiptanefnd
Alpingis eftir umsogn Sedlabanka Islands um frumvarp til laga um
fjarmalastddugleikarad.

I megindrattum stydur Sedlabanki islands frumvarp petta og telur mjog
parft i 1j6si reynslunnar ad fela sérstoku radi skilgreind verkefni og
heimildir i peim tilgangi ad efla og vardveita fjarméalastédugleika og
takmarka uppsdéfnun & kerfisdhattu. Stofnun radsins er i samraemi vid
evropska og alpjodlega préun og tillogur i nylegum skyrslum um
fjarmalakerfid, umgjord fjarmalastodugleika & Islandi og islenska
logskipan. Evrépskar fyrirmyndir grundvallast a tilmaelum evropska
kerfisdhaetturadsins (European Systemic Risk Board, ESRB) sem gefin
voru 0t { lok &rs 2011.

Sedlabankinn telur mikilveegt ad enginn vafi leiki & um ad tilmeeli
fjarmalastodugleikarads geti nad til allra stjornteekja um pjédhagsvarud
sem hafa ahrif & fjarmalastodugleika ad fratéldum akvérounum um
beitingu stjornteekja i peningamalum. bPau pjédhagsvaridarteki sem
um getur verid ad raeda eru m.a. eiginfjaraukar, reglur um vedhlutfoll,
lausafjarreglur, reglur um Utlanavoxt, ymsar skattareglur og
takmarkanir & gjaldmidlamisremi.” Hér eru nefnd demi en pessi
stjérntaeki na yfir vitt svid og eru breytileg eftir adsteedum og pvi ekKki
haegt ad setja fram i temandi lista.

Sedlabankinn vekur athygli 4 ad fyrirhugad fjarmalastodugleikarad er
ekki stjornvald i hefdbundnum skilningi pess hugtaks, verdi frumvarpid
ad logum, en samkvaemt tilmalum ESRB sem voru gefin Gt 22.
desember 2011, og visad er til i greinargerd med frumvarpinu, &tti
abyrgdaradili hvad vardar pjdéohagsvarudarstefnu og framkvemd

thttp://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/recommendations/2011/ESRB_2011_3.en.pdf?70
2c7ed4908035cd312cd9541792e913

% pau pjodhagsvartdartaeki sem hér eru talin upp hafa verid notud i ymsum léndum,
sja nanar i Sérriti Sedlabanka nr. 4, Peningastefnan eftir hoft, desember 2010 (sja
vidauka I). Hér eru nefnd deemi um Gtferslu a pjodhagsvaridartekjum en upptalning
bjéohagsvarudartekja verdur aldrei temandi par sem pau eru breytileg eftir
adsteedum.
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hennar ad vera stjornvald. Samkvemt pessari framsetningu munu
einstakar  stofnanir geta tekid a&kvardanir um  beitingu
bjodhagsvartdartekja an adkomu fjarmalastodugleikardds. Erfitt er
hins vegar ad sja ad fram hja pessu verdi komist Gt frd samsetningu
raosins, p.e. ad radherra situr i radinu med embattisménnum tveggja
sjalfsteedra stjornvalda, Sedlabankans og Fjarmalaeftirlitsins.

Sedlabankinn vill benda & nokkur atridi sem hann telur ad betur meettu
fara i frumvarpinu. Einkum er um ad raeda ad skerpa betur a atrioum i
fyrirhugudum I6gum sem fram koma i greinargerd med frumvarpinu og
varda hlutverk fjarmalastédugleikardds vido ad beina tilmaelum til
stjornvalda skv. 4. og 5. gr. frumvarpsins.

Athugasemdir vid einstaka greinar eru eftirfarandi:
2. gr. Ordskyringar.

[ 7. tl. greinarinnar er hugtakid innvidir skilgreint sem opinber
greidslu- og uppgjorskerfi og eftirlitsstofnanir eins og Sedlabanki
islands og Fjarmalaeftirlitid. Hugtakid innvidir er nyyrdi yfir fyrri
hluta skilgreiningarinnar, p.e. opinber greidslu- og uppgjorskerfi. Ad
mati Sedlabankans eru kerfislega pydingarmikil greidslu- og
uppgjorskerfi, fyrst og fremst storgreidslu- og jofnunarkerfi
Sedlabankans og Greidsluveitunnar ehf. (JK-kerfid) og verdbréfa-
uppgjorskerfid en pad kerfi er i eigu Verdbréfaskraningar islands hf.
sem er starfsleyfis- og eftirlitsskyldur adili. Sedlabankinn telur ad ordid
opinber i skilgreiningunni eigi ekki vid af peirri astedu ad eigandi
verdbrefauppgjorskerfisins er einkaadili og ad eignarhald &
jofnunarkerfinu er formlega séd i héndum Greidsluveitunnar ehf., sem
er félag alfarid i eigu Sedlabankans. bvi er lagt til ad fyrri hluti
skilgreiningarinnar verdi kerfislega pydingarmikil greidslu- og
uppgjorskerfi.

4.-0g 5. gr. Almenn verkefni og tilmeeli.

I fimmtu grein frumvarpsins er kvedid 4 um ad fjarmalastédugleikarad
geti beint tilmaelum til par til beerra stjornvalda pegar 6gn stedjar ad
fjarmalakerfinu. Hins vegar er ekki kvedid a um i c. lid 2. mgr. 4. gr.
ad fjarmalastoougleikarad geti beint tilmeelum til par til berra
stjornvalda um adgerdir pegar hlutir eru med kyrrum kjérum. Sé litid til
skyringa i greinargerd med 4.gr. er gert rad fyrir ad
fjarméalastodugleikarad geti einnig beint tilmalum til stjérnvalda pott
ogn stedji ekki ad fjarmalakerfinu heldur ,,...7zil ad bregdast vid
Ozskilegri proun svo ad han leidi ekki til pess astands ad
fjarmalastodugleika sé dgnad“,.

Sedlabankinn  leggur til ad skerpt wverdi & pvi Urredi
fjarméalastodugleikarads ad beina tilmealum til stjérnvalda, i samraemi

2



vid pad sem fram kemur i athugasemd vid 4. gr. i greinargerd med
frumvarpinu. Samkvemt athugasemdinni er gert rad fyrir ad
fjarmalastoougleikarad ,,skilgreini peaer adgerdir sem naudsynlegar
kunna ad vera til pess ad bregdast vid Gaeskilegri proun svo ad han
leidi ekki til pess astands ad fjarmalastodugleika sé 6gnad. Sem daemi
um slikt ma nefna tilmeeli til Fjarmalaeftirlitsins um breytingar a
eiginfjaraukum eda til Sedlabanka fislands um breytingar &
lausafjarkvooum. ©  Skilgreindar adgerdir leida pvi til tilmeala til
stjornvalda. betta telur Sedlabankinn ad skorti & vio c. lid 2. mgr. 4. gr.
frumvarpsins. ba kemur ekki fram i 5. gr. frumvarpsins ad tilmeeli
fjarméalastddugleikarads skuli avallt rokstydja skriflega, hvort sem pau
verdi birt eda ekki.

Til ad auka gegnszi og einnig abyrgd & pvi ad gripa ekki til peirra
adgerda sem fjarmalastéougleikardd leggur til telur Sedlabankinn
naudsynlegt ad auk pess ad birta opinberlega tilmali
fjarmalastodugleikarads og skriflegan rokstudning pess, pa skuli
rokstudningur pess stjornvalds sem tilmeelum er beint til einnig gerdur
opinber fari pad ekki ad tilmeaelunum, svo framarlega sem birting
rokstudnings sé ekki talinn hafa neikvaed ahrif & fjarmalastodugleika.
petta er mikilveegt til ad koma i veg fyrir adgerdarleysi pegar
fjarméalastddugleikarad hefur metid pad sem svo ad gripa purfi til
adgeroa.

Sedlabankinn leggur pvi til ad 5.gr. ordist svo i heild sinni:

Fjarméalastodugleikarad getur beint tilmalum til par til beerra
stjornvalda um adgerdir, skv. c. 1id 2. mgr. 4 gr. telji pad naudsyn til.

NG koma upp adstedur sem eru liklegar til ad dgna
fjarmalastodugleika og getur pa fjarmalastéougleikarad beint til
meelum til par til baerra stjornvalda um adgerdir til ad meta peim
adstaedum.

Tilmeeli fjarmalastodugleikarads eiga ekki vid um akvardanir
um beitingu stjornteekja i peningamalum.

Tilmeeli fjarmalastodugleikarads skulu rokstudd skriflega. Fari
sa sem tilmaelum er beint ad ekki ad peim skal hann skila til radsins
skriflegum rokstudningi fyrir afstodu sinni innan heafilegs timafrests
sem radio askilur.

Fjarmalastoougleikarad birtir tilmeeli sin og rokstudning fyrir
peim i heild eda ad hluta, nema birting peirra geti haft neikvaed ahrif a
flarmalastddugleika.  Fari  stjornvald  ekki ad  tilmeaelum
fjarméalastodugleikarads, skal einnig birta skriflegan rokstudning
videigandi stjornvalds, nema birting peirra geti haft neikvaed ahrif &
fjarmalastodugleika.



6.gr. Vidbragdséaeetlanir.

Sedlabankinn telur fyrirségn greinarinnar er ekki neagilega lysandi og
leggur til ad han verdi:

Hlutverk fjarmalastodugleikarads a vidlagatimum.

7. gr. Skipan og fundartioni.

Vardandi skipan i kerfisdhattunefnd pa telur Sedlabankinn askilegra
ad gaeta samraemis vid skipan adila ar annars vegar Sedlabankanum og
hins vegar Ur Fjarmalaeftirlitinu og leggur pvi til pa breytingu, ad i stad
framkvaemdastjora Fjarmalastodugleika komi adstodarsedlabankastjori.
Rétt er pd ad arétta ad afar mikilveegt er ad framkveemdastjori
Fjarmalastodugleika, og adrir sem styra undirbuningi funda
kerfisaheettunefndar p.m.t. frd Fjarmalaeftirlitinu, sitji pessa fundi an
atkveedaréttar, med eda an tilloguréttar, en slikt getur nefndin utfert i
starfsreglum sinum.

[ 3. mgr. 7. gr. er kvedid & um ad kerfisaheettunefnd skuli koma saman
sex sinnum & &ri en oftar ef purfa pykir. Sedlabankinn telur pad of titt.
Kerfisahattunefnd skal leggja mat & astand og horfur i fjarmalakerfinu.
Slikt mat byggir & itarlegri greiningu og mati sem byggist & nokkurra
vikna vinnu. Ef tekid er mid af reynslu af fjarmalastodugleikafundum
Fjarmalaeftirlits og Sedlabankans og reynslu annarra pjéda ma gera rad
fyrir ad reglulegir fundir geti tekid heilan dag. Sé I6gbundinn
fundartioni nefndarinnar sex sinnum & ari er hatt vid ad alag vid vegna
peirra  verdi Ohdflegt, an pess ad skila neinum teljandi
vidbotaravinningi eda ad undirbdningur og gaedi fundanna muni hraka.
Ekkert er pvi til fyrirstoou ad nefndin hittist oftar ef purfa pykir og pa
stundum & styttri fundum um einstok malefni, sbr. starfsemi
peningastefnunefndar. Mikilveaegt er ad samspil sé vardandi reglulega
fundi kerfisahattunefndar og fjarmalastodugleikarads, pannig ad
kerfisahattunefnd komi saman adur en fjarmalastédugleikarad kemur
saman til ad undirbyggja fundi radsins. Sedlabankinn leggur til ad
kerfisahaettunefnd komi saman prisvar & ari og ad fjarmalastodugleika-
r4d komi saman { kjolfar pessa funda og pvi einnig prisvar 4 éri.?

8. gr. Hlutverk og verkefni.

Likt og fram kemur i greinagerd frumvarpsins er pad medal annars
hlutverk kerfisahattunefndar ad undirbla fundi og umfj6llun
fjarmalastodugleikarads. Sedlabankinn leggur til ad petta komi skyrar
fram i 8.gr. um hlutverk og verkefni kerfisahattunefndar. Einnig telur
Sedlabankinn med tilvisun til athugasemda sinna vid 4. gr. og 5. gr.

® Reglubundnir fundir gaetu pa verid snemma hausts, t.d. i september, svo { jantar og
aftur i mai.



frumvarpsins ad skyrar megi koma fram i ordalagi greinarinnar
skirskotun til pjédhagsvarudar.

Sedlabankinn leggur pvi til ad 3 mgr. laganna ordist svo:

Nefndin hefur med hdndum undirbining fundar og umradu
fjarméalastodugleikarads, og gerir tillogur til radsins, m.a. um beitingu
bj6dhagsvarudartekja, i samremi vio 16g og starfsreglur
nefndarinnar.

10. gr. Gagnseei.

Sedlabankinn bendir & ad askilegt gaeti verid ad fjarmalastodugleikarad
geefi at yfirlysingar i framhaldi af fundum sinum med apekkum heetti
og peningastefnunefnd. I yfirlysingunni yrdi opinberlega gerd grein
fyrir umraedu um fjarmalastodugleika auk tilmaela radsins, nema birting
beirra geti haft neikveed ahrif & fjarmalastédugleika. Askilegt veeri ad
birta yfirlysinguna fljotlega eftir fund, en eigi sidar en tveimur vikum
sidar. Greinargerdir um umraedur & fundum fjarmalastodugleikarads
yrou sidan gerdar opinberar ad jafnadi innan sex manada.

Einnig geeti verid heppilegra ad flytja 2. mgr. 5. gr. i upphaf 10. gr. og
sameina par med akvaedi um gagnsai & einum stad.

Sedlabankinn leggur pvi til ad vid 1. mgr. 10. gr. verdi beett eftirfarandi
tveimur malslidum: (sbr. einnig athugasemd vid 2. mgr. 5.gr.):

Fjarmalastoougleikarad skal svo fljott sem audid er i framhaldi
af fundum sinum birta yfirlysingu par sem medal annars fram koma
tilmeeli rédsins og rokstudningur fyrir peim i heild eda ad hluta, nema
birting peirra geti haft neikveed ahrif a fjarmalastodugleika. Fari
stjornvald ekki ad tilmeelum fjarmalastddugleikarads, skal einnig birta
skriflegan rokstudning videigandi stjérnvalds, nema birting peirra geti
haft neikveed ahrif a fjarmalastodugleika.

Virdingarfyllst,
SEDLABANKI ISLANDS

Mar Gudmundsson Sigridur Benediktsdottir,
sedlabankastjori framkvaemdastjori



Vidauki |

Eftir fjarmalaéfallido sem héfst 2007-2008 hefur aukin &hersla verid 16go & pjodhagsvarud (e.
macroprudential policy). Meginmarkmid pjodhagsvaridar er ad vidhalda stodugleika i
fjarmalakerfinu med pvi ad nyta styriteki til ad takmarka kerfisahettu. Fjarméalakreppan i
Asiu & seinni hluta 10. aratugar sidustu aldar markar upphaf notkunar hugtaksins
pjodhagsvarid sem adur hafdi adallega verid pekkt innan sedlabanka. A sidustu arum hefur
mikil proun ordid & svidi pjodhagsvaridar m.a. med stofnun evrépska kerfisahatturadsins og
nyjum Basel-reglum. I Basel 111- reglunum er ad finna dbendingar um innleidingu og notkun &
bjodhagsvaridarstyriteekjum, par & medal krofur um sveifluhada eiginfjarbindingu. I Evropu
hafa Basel Ill-reglurnar verid innleiddar i CRD-1V- tilskipuninni sem sampykkt var i jani
2013. [ april 2013 gaf Evropska kerfisaheetturadid ut tilmeali um millimarkmid og notkun
bj6dhagsvaridartaekja asamt maelikvordum til ad stydjast vid.”

Hér til hlidar ma sja yfirlit yfir
beitingu hinna ymsu pjédhags-
varudartekja i 6likum l6ndum. Taflan
er ar - Sérriti Sedlabankans,
»Peningastefnan eftir hoft“ sem kom
ut ario 2010. pessi tafla hefur pvi
breyst eftir pvi sem fleiri 16nd hafa
tekid upp og hafid ad beita
bjédhagsvartdartekjum. Taflan gefur
p6 hugmynd um edli peirra styriteekja
sem um er raett og fjolbreytileika
beirra.

Beiting pjodhagsvarudartekja &
Nordurlondum

Nordurléndin beita bj6dhags-
vartdarteekjum i auknum meli eins
og 6nnur 16nd vida um heim. bar méa
nefna  sveifluhad  eiginfjaralag,
leidbeinandi tilmaeli um hamark
vedhlutfalls (e. loan to value) i
Noregi og Svipjod, breytingar a
lagmarks ahattuvog fyrir ibudalan (e.

risk weight floor) i Svipjéd og

Tafla 4 Mismunandi Utfaersla a pjodhagsvaradartaekjum

Stjorntaeki

Daemi

Hafa hemil G kerfisdhattu yfir hagsveifluna

Sveiflujafnandi ,studpidi” 4 eigid fé sem tengdur er préun
hagstarda
Sveiflujafnandi tillag i afskriftarsjod Utlina

Lanshlutfall

Bein takmérkun a atlanum til akvedinna geira
Breytilegt hlutfall afborgana og tekna

Breyting Basel-voga

Breytilegt hlutfall lana @ moti innstaedum

Breytilegt vidbotaralag 4 eigid fé

Sveiflujafnandi breyting a lagmarksalagi eda fradrag 4
fjarmégnunarsamningum

Vidbotaralag ofan 4 vexti lana med ved | ibddarhisnaedi

Kina® (dtlanavéxtur), Nyja-Sjaland’ (lanshiutfall)

Kina, Kélumbia, Indland, Spann

Kina, Hong Kong, Sudur-Kérea, Singapir, Malasia,
Tailand, Nyja-Sjaland*

Sudur-Kérea, Malasia, Filippseyjar, Singapuir

Hong Kong, Sudur-Kérea, Malasfa, Tailand

Indland, Tyrkiand

Argentina, Hong Kong, Kina, Nyja-Sjaland, Sudur-Kérea
Til athugunar hja Basel-nefndinni

Tillaga fra CGFS®

Nyja-Sjaland*

Hafa hemil & kerfisdhattu 6 Gllum timum

Vidbotaralag 4 eigid fé kerfislega mikilvaegra banka

Reglur um lausafjarhlutfa

Takmérkun a ,gjaldmidlamisr@mi” {e. currency mismatch)
Hlutfall hisnadisiana af heildartianum

Stifara greidslumat lantakenda {t.d. m.v. harri vexti en
samningur kvedur 4)

Takmdrkun a hversu oft ma saekja um lan til fasteignakaupa

a peim svaedum par sem spakaupmennska er talin vera
vandamal

Aukin skattlagning sdlunagnadar vegna fasteignavidskipta
umfram annan ssluhagnad

Takmérkun a ibidakaup erlendra adila

Lidkun a frambodshlid fasteignamarkadar

Skattur a skuldir figrmalastofnana umfram innstaedur
vidskiptavina

Takmérkun 4 radstéfun hagnadar

Takmorkun a Gtidnavext

Takmorkun @ Gtlanum { erlendum gjaldmidlum
Détturfélagavaeding {e. subsidiarisation)

Takmérkun 4 lengd lanasamninga

Reglur um virdismat ldnasamninga

Takmérkun @ sambjéppun & millibankamarkadi
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Kina, Indland, Filippseyjar, Singapdr
Indland, Sudur-Kérea, Filippseyjar, Singapdr
Indland, Malasfa, Filippseyjar, Pélland
Hong Kong

Kanada

Sudur-Kérea

Sudur-Kérea, Nyja-Sjaland’

Malasia
Nyja-Sjaland*
Sudur-Korea

Tillaga fra CGFS®
Tillaga frd CGFS®
Tillaga fra CGFS?, Ungverjaland
Tillaga fra CGFS?
Tillaga fra CGFS®
Tillaga fra CGFs*
Tillaga fra CGFS®, Indiand

breytingar & lagmarkskrofum um vent tap vegna greidslufalls hasnadislana (e. loss given
default) i Noregi sem hvort tveggja leidir til aukinnar eiginfjarbindingar vegna hisnadislana.
Meginastaedur beitingar pessara reglna eru til ad stemma stigu vid proun & fasteignamarkadi
og aukinni skuldsetningu heimila. A Nordurléndunum eru i burdarlidnum eda hafa pegar
Verid sett 4 stofn fjarmalastodugleikarad.’

* Ur Fjarmalastodugleika 2014/1.
® Fjarmalastodugleiki 2014/1.



