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Formdli sedlabankastjora og
varasedlabankastjora fjarmalaeftirlits

Fjarmalaeftirlit Sedlabanka islands hefur teki® saman stefnumarkandi &herslur sinar vid eftirlit 4
fijarmalamarkadi til naestu priggja ara, 2022-2024.

i bessu riti er fyrst lyst peim umbrotum sem na einkenna fjidrmalamarkadinn og peim 4skor-
unum sem peim fylgir fyrir fjarmalamarkadinn og fjarmalaeftirliti®. | &3rum hluta eru lagdar
fram fjorar stefnumarkandi aherslur til 2024. beer eru net- og upplysingatakniéryggi, adgerdir
gegn peningapvetti og fidrmégnun hrydjuverka, dhersla a vidskiptavininn og sjalfbar fiarmal.
Stefnumarkandi dherslunum er atlad ad vera leidarljos i umbotastarfi og forgangsrédun fjar-
malaeftirlitsins & naestu arum. [ pvi felst ad aukin ahersla verdur 16gd 4 pessa malaflokka 4 naestu
arum, m.a. til ad bregdast vid aukinni ahaettu en einnig til ad adlaga eftirlitsframkvaemdina ad
breyttu regluverki og préun fiarmalamarkadarins. | pridja og sidasta hluta er undirstédum eftirlits
med fjarmalamarkadnum lyst og dregnar fram lykilaherslur i eftirliti innan einstakra geira fjar-
malakerfisins & naestu arum.

Pegar petta er skrifad hefur heimsfaraldur Covid-19 geisad i tvo og hdlft ar. Farséttin og sétt-
varnaradgerdir til ad milda ahrif hennar 4 lif og heilsu folks ollu verulegu efnahagslegu afalli &

ar hafa verid a4 undanférnum arum i lagaumgjord og eftirlitsframkvamd til ad styrkja fjarmala-
kerfid stodust profid i pessu afalli. Fyrirtaeki 4 fjarmalamarkadi hafa stadid afallid vel af sér og
gott betur og gegnt sinu hlutverki vid midlun fjarmagns. Stér verkefni eru p6 framundan vié ad
vinna ur eftirmalum farséttarinnar 4 efnahagslifid og fjarmalakerfio en tilefni er til ad etla ad pad
muni takast vel ef rétt er & haldid. P4 hafa stri@satok i Evropu og refsiadgerdir gegn Russlandi
skapad ovissu & fijarmalamorkudum og nyjar askoranir fyrir fjarmalakerfid og pjédarbuiskapinn.

Loggjof & fjarmalamarkadi hefur tekid stakkaskiptum sidasta aratuginn. Neer oll svid fjarmala-
markadarins hafa verid tekin til gagngerrar endurskodunar med pad ad markmidi ad styrkja
vidnamsprott fyrirteekja og vernda hagsmuni almennings, efla faglega dhaettustyringu, beeta
stjornarhaetti og auka adhald og eftirlit. Lokahnykkurinn i pessari endurskodun er pé eftir og
enn eru téluverdar breytingar fyrirsjdanlegar & lagaumgjérdinni. Hin nyja 16ggjof hefur ad sama
skapi fjolgad hlutverkum og eftirlitsverkefnum stjérnvalda 4 fjarmalamarkadi, svo sem aukid vald
til hlutunar og beitingar vidurlaga. bvi valdi fylgir mikil 4byrgd og krafa um véndud vinnubrogd
vid toku stjérnvaldsdkvardana.
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Fjarmalaeftirlitio birti dherslur sinar fyrir arin 2016-2020 i riti sem nefnist Verdskuldad traust.
Nafngiftinni var eetlad ad minna & ad fullt tilefni var til ad byggja upp traust & fjarmalamarkadn-
um og stjornvéldum sem annast um hann. A peim tima var uppgjori® vid fjarmalaafallid 2008
a0 mestu ad baki og fjarmalakerfid, sem reis upp eftir pann tima, hafdi fest sig i sessi. N er hins
vegar tekid vid umbreytingarskeid a fjarmalamarkadi. Taeknibreytingar eru helsti aflvaki pessara
umbrota en einnig breytingar & hegdun neytenda, breytingar 4 regluverkinu og vaxandi alpjéda-
vaeding innlenda fjarmalamarkadarins. Sedlabanki islands fylgist grannt med préuninni og telur
naudsynlegt ad adlaga eftirlitsstarfsemina ad pessum breytingum. Stefnumarkandi aherslur vid
eftirlit & fjarmalamarkadi 2022-2024 taka pvi mid af pessum umbrotum og peirri dhaettu sem
henni kann ad fylgja. P6 er mikilvaegt ad hafa i huga ad orri breytingu fjarmalamarkadarins fylgir
ekki adeins dheetta heldur einnig margvisleg taekifeeri. Ef vel tekst til munu paer styrkja fjarmala-
kerfid og efla getu pess til ad stydja vid sjalfbaera efnahagsuppbyggingu til framtidar.

@% Do i

Asgeir Jénsson Unnur Gunnarsdéttir
sedlabankastjori varasedlabankastjori fijarmalaeftirlits
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UMBROT A
FJARMALAMARKADI

[ bessum kafla er fiallad um pydingarmiklar breytingar
4 innlendum fjdrmdlamarkadi sem hafa vaxandi dhrif
d proun hans og einkenni. Fjarmdlamarkadurinn byr
vid meiri og hradari breytingar en ddur. Margir paettir
valda pvi samtimis ad fjarmdlamarkadurinn verdur
sifellt alpjodlegri, fjolbreyttari, floknari og taekni-
vaeddari. Pessi préun kallar a breyttar dherslur vio
eftirlit med fjarmdlastarfsemi. [ kaflanum er sjonum
beint ad dskorunum sem pessum breytingum fylgja
og fjallad um askileg vidbrogd fjdrmdlaeftirlitsins vid

pessum dskorunum.



Fjarteekni og nyjar lausnir

Ny vidskiptalikon

Alpjodlegri, fjolbreyttari,
floknari og teeknivaeddari
fijarmalamarkadur

Fléknari vidskipta-
sambdnd og lengri
pjonustukedjur

Gogn, sjalfvirkni
og gervigreind

Vaxandi innlend
og erlend samkeppni

¢

Utvistun og
skyjalausnir

Meira og fléknara
regluverk

Breyttar krofur og
hegdun neytenda

Fl6knari og fjolbreyttari
fjarmalamarkadur

Nyjar tegundir eftirlits- og skraningaskyldra adila koma
fram reglulega fyrir tilstilli teekninyjunga, hugvits og
regluverksbreytinga. Vaentingar og skir neytenda munu
rada miklu um préunina & fjarmalamarkadi neestu arum
en einnig hversu kostnadarsamt verdur fyrir nyja og
smeerri adila ad hlita gildandi varddarkrofum og regl-
um & fjdrmalamarkadi. b4 geeti frekari sokn alpjoédlegra
taeknirisa inn & fjarmalamarkadinn valdid straumhvérfum
a komandi arum.

Teeknibreytingar og fjartaekni

Stor hluti fyrirtaekja 4 fjarmalamarkadi leggur nt héfuo-
aherslu & stafreena umbreytingu starfsemi sinnar til ad
bregdast vid krofum neytenda, auka samkeppnishaefni
sina og draga ur kostnadi til lengri tima. A sama tima
getur innleiding taeknilausna verid kostnadarsém og
falid i sér rekstrarlega askorun. Morg innlend fyrirtaeki
standa framarlega i pvi ad bjéda vidskiptavinum stafraen-
ar lausnir og taeknilega er islenski fjarmalamarkadurinn
agatlega i stakk buinn til ad takast 4 vid askoranir sem
fylgja aframhaldandi stafraenni byltingu markadarins.
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Teekniprounin mun & neestu arum valda frekari
roskun & eldri vidskiptalikonum i fjarmalastarfsemi og
opna nyjar leidir i pjonustuframbodi, en um leid faera til
og skapa nyja dhaettu i fijarmalakerfinu. Taeknipréuninni
fylgja pannig fjoImorg teekifeeri og einnig ymsar heettur
sem bregdast parf vid, ekki sist vegna net- og upplys-
ingateeknidryggis.

Alpjédavaeding innlenda

fjarmalamarkadarins

Erlendir adilar saekja i auknum maeli um ad veita pjénustu
hér & landi auk pess sem erlendir adilar koma i vaxandi
meeli ad stjornun innlendra fyrirteekja 4 fjarmalamarkadi
sem og ad eignarhaldi peirra. A grundvelli gagnkvaemrar
vidurkenningar hafa adilar, sem eru undir eftirliti innan
EES, heimildir til ad veita pjonustu hér & landi, hvort
sem um er ad rada pjonustu an starfsstodva eda i formi
starfsstodva, s.s. i gegnum umbodsmenn, dreifingar-
adila eda utibu. Erlendir adilar sem stunda starfsemi og
veita pjénustu med pessum haetti hér & landi gera pad
innan marka starfsheimilda sem felast i starfsleyfi peirra i
heimarikinu. Stjornvold i heimariki bera dbyrgd 4 eftirliti
med starfsemi pessara félaga, t.a.m. fjarhagskrofum en



fijarmalaeftirlitio gegnir eftirlitshlutverki, p.m.t. & malum
er tengjast vidskiptahdttum og neytendavernd, traustri
virkni markada hérlendis og vegna adgerda gegn pen-
ingapvaetti og fjsrmognun hrydjuverka.

Alpjédaveeding fiarmalamarkadarins hefur einnig
aukist & 68rum svidum en demi um slikt er Nasdaq
verdbréfamidstod sem nu er rekin sem Gtibd fra Lettlandi
eftir sameiningu vid Nasdaq CSD SE. bessi proun kallar &
aukin samskipti og samvinnu vid erlend eftirlitsyfirvold.

Vaxandi samkeppni og breytt
hegdun neytenda

Bliast ma vid hardnandi samkeppni 4 tilteknum svidum
fijarmalamarkadarins og ad neytendur framtiGarinnar
verdi beaedi viljugri til ad skipta um pjonustuveitendur og
skipta vid fleiri fyrirteeki en adur samtimis. Hefdbundin
og langvarandi vidskiptasambond & fjarmalamarkadi
eiga pannig undir hogg ad sakja pott pau séu ekki
Ur ségunni. Med hagnytingu stafreenna lausna hefur
markadsstarf fyrirteekja og moguleikar til ad nad i
vidskiptavini yfir landameeri i fjarmalapjonustu einnig
breyst verulega. bessu geta fylgt beaedi kostir at fra
samkeppnislegu sjonarmidi og heettur fyrir neytendur,
sem medal annars purfa ad lera ad umgangast nyja
taekni og fordast hattur.

Ny vidskiptalikon

Vidskiptalikon banka, greidslupjonustuveitenda og fleiri
adila & fjarmalamarkadi eru i endurskodun. Ny l6ggjof
um greidslupjonustu (PSD2) mun hugsanlega yta enn
frekar & breytingar pott ekki sé vitad hver endanleg ahrif
hennar 4 tekjur og vidskiptalikon banka verda. P4 mun
fjarteekni einnig setja mark sitt &4 proun vidskiptalikana
a vatryggingamarkadi & naestu arum og hafa é&hrif 4
verdbréfamarkadi.

Teekninyjungar munu afram laekka kostnad nyrra
adila vid ad hasla sér voll & ymsum svidum fjarmalapjon-
ustu. A hinn béginn hindra regluverk og varadarkréfur
oft sokn smeerri adila. Akvednar tekni- og regluverks-
breytingar gera hins vegar kleift ad brjéta upp eldri
vidskiptalikon, bjoda takmarkada pjonustu & afmérkud-
um svidum og auka pannig samkeppni innan einstakra
hlekkja pjonustukedjunnar. bannig leitast smeerri adilar
nu oft vid ad prda vidskiptalikon par sem pjonustufram-
bod er takmarkad og ahatta peirra lagmorkud en adrir
adilar i kedjunni halda afram ad bera hana.

b4 geetir einnig tilhneigingar til aukinnar sam-
bjéppunar & innlendum fjarmalamarkadi i vidleitni til
ad na fram hagraedingu i rekstri, svo sem med myndun
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fijarmalasamsteypa i kj6lfar sameininga fjarmalafyrirteekja
og vatryggingafélaga.

Sjalfbeer fjarmal og UFS-paettir

A naestu drum ma buast vid pvi ad adgerdir i loftslags-
malum verdi fyrirferdamikid umbreytingarafl & fjarmala-
markadi, badi vegna eigin stefnumorkunar fyrirtaekja
og fjarfesta en einnig vegna nyrra og vaxandi krafna
almennings og stjérnvalda i malaflokknum. beer krofur
munu m.a. mida ad pvi ad beina fjarmagni til sjalfbeerrar
efnahagsstarfsemi en einnig pvi ad tekist sé & vid dhaettu
tengda loftslagshamférum og 68rum UFS-pattum i
fijarmalakerfinu med videigandi heaetti. Er hér visad til
aheettupatta sem sntia ad umhverfismalum, félagslegum
ahrifum og stjérnarhattum i rekstri eftirlitsskyldra adila
og hja métadilum peirra i vidskiptum. Pannig ma buast
vid mikilli gerjun & pessu svidi og lagabreytingum sem
munu gera rikari krofur til eftirlitsskyldra adila sem studla
eiga ad sjalfbarri préun samhlida pvi ad auka upplys-
ingaskyldu og gagnsaei til ad fyrirbyggja greenpvott.

Askoranir i kjolfar COVID-19

Til vidbdtar vid pessi umbrot hefur heimsfaraldur Covid-
19 haft margvislegar breytingar og askoranir i for med
sér & fjarmalamarkadi. Huga parf ad eignagedum vid
endurskipulagningu utlanasafna. pa hefur eftirspurn eftir
hisnaedi storaukist sem afram parf ad fylgjast grannt
med. NU pegar hid opinbera hefur dregid Gr studn-
ingsadgerdum sinum vid heimili og fyrirtaeki parf ad
endurmeta ahrif faraldursins & fjarmalakerfid. Aherslur
vid eftirlit med fjarmalastarfsemi & naestu drum munu
o6hjakvaemilega draga dam af pessum askorunum.



Lyklar ad réttum vidbrogdum fjdrmala-
eftirlitsins

Alpjodlegri, fjolbreyttari, floknari og teeknivaeddari fjarmalamarkadur kallar & aherslubreytingar,

préoun verklags og pekkingaroflun hja fjarmalaeftirlitinu.

Teeknihlutleysi

Fjarmalaeftirlitid parf ad adlaga sig ad peim kré6fum sem frampréun takninnar gerir til starfseminnar
hverju sinni. Regluverk og starfsemi eftirlitsstofnana ma ekki standa i vegi fyrir nyskdpun og
samkeppni & fjarmalamarkadi ef starfsemi og pjonustuframbod eftirlitsskyldra adila er i samraemi vid
l6g, varadarkrofur og edlilega og heilbrigda vidskiptaheetti. Fjarmalaeftirlitid parf pannig ad geeta
ad taknihlutleysi sinu og hindra ekki edlilega frampréun fjarmalamarkadarins.

pekking og alpjodlegt samstarf

Starfsfolk fjarmalaeftirlitsins parf ad hafa svigrim og teekifeeri til ad baeta vid pekkingu sina, m.a.
a teeknilausnum i fjarmalapjénustu og peirri dhaettu sem peim fylgja. Efla parf tengsl vid adila &
markadnum sem leida préunina sem og erlenda eftirlitsadila sem glima vid sams konar askoranir.
ba kallar alpjodlegri fjarmalamarkadur & aukid samstarf vid erlenda eftirlitsadila, en fijarmalaeftirlitid
byr nd pegar ad sterkum tengslum og nytur géds af patttoku i fj6lpjodlegu samstarfi.

Synilegt og adgengilegt fjarmalaeftirlit

Fjarmalaeftirlitinu er mikilvaegt ad vera synilegt og adgengilegt peim sem bjéda eda hyggjast bjoda
fijarmalapjonustu og taka virkan patt i opinberri umreedu um préun fjarmalamarkadarins. Pannig
ma m.a. hindra ad nyir adilar hefji starfsemi an tilskilinna leyfa og hafa jakvaed ahrif & préun
markadarins. P4 er naudsynlegt ad studla afram ad gagnsai markadarins og midla greinarg6dum
upplysingum til adila & markadi og til neytenda, t.d. um hvort tilteknir pjéonustuveitendur séu i
eftirlitsskyldri starfsemi eda ekki. Fjarmalaeftirlitid parf jafnframt ad vera adgengilegt neytendum
sem vilja koma abendingum til pess, t.d. vegna vidskiptahatta eftirlitsskyldra adila.
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L1

STEFNUMARKANDI
AHERSLUR 2022-2024

[ bessum kafla er sagt frd fijorum stefnumarkandi
dherslum vio eftirlit med fjarmdlastarfsemi naestu prju
arin. Aherslurnar nd til fiarmdlamarkadarins alls og lysa
forgangsatrioum ( umbdtastarfi og proun 1 starfsemi
fiarmdlaeftirlitsins til 2024. [ pvi felst ad aukin dhersla
verour 16g0 4 pessa malaflokka d nestu drum, m.a. til
a0d bregdast vid vaxandi dhaettu en einnig til ad adlaga
eftirlitsframkvaemdina ad proun fjarmdlamarkadarins og
breyttu regluverki.



Net- og upplysingataeknidryggi

Net- og upplysingatekniahatta er hratt vaxandi ahaettupattur 4 fjarmalamarkadi.
Pad traust sem lagt er & notkun teeknilausna vid rekstur fyrirtaekja 4 fijarmalamarkadi
hefur aukist og hradi innleidingar nyrra lausna sémuleidis. Af peim sékum parf ad
huga sérstaklega ad net- og upplysingataekniahaettu og adgerdum til ad milda hana.
Pa hefur haettan sem stafar af netardsum vaxid mikid ad undanfornu. Treysta parf
varnir gegn netarasum og styrkja getu fyrirteekja 4 fjarmalamarkadi til ad bregdast
vid alvarlegum atvikum.

= Stjornir eftirlitsskyldra adila abyrgist netvarnir peirra og beiti sér fyrir pvi ad grunn-
varnir net- og upplysingakerfa séu til stadar.

= Eftirlitsskyldir adilar vakti vel pa ahaettu sem tengist hvers kyns atvistun, eink-
um utvistun upplysingataeknipjonustu. Sérstaklega skal huga ad aheettu tengdri
notkun & skyjapjonustu.

= Tryggt verdi ad netvarnir mikilvagra eftirlitsskyldra adila verdi préfadar reglulega
med veikleikaskdnnunum og netdrdsaaefingum sem byggdar eru & alpjédlega
vidurkenndri adferdafraedi.

= Tryggja skal endurheimt starfsemi eftir netarasir med lagmorkun skada og trufl-
ana a pjonustu.

= Komid verdi a fot skilvirku kerfi fyrir eftirlitsskylda adila til ad tilkynna til fjarmala-
eftirlitsins og eftir atvikum annarra eftirlitsstofnana alvarleg atvik i rekstri upp-
lysingateeknikerfa, s.s. netardsir og adra netégn, svo unnt sé ad lera af peim og
lagmarka smitahrif.

= Komid verdi & fot formlegu samstarfi eftirlitsskyldra adila, einkum fjarmalafyrir-
taekja, til ad auka varnargetu og efla moguleika & ad koma timanlega auga a net-
arasir. betta verdur gert i gegnum upplysingaskipti um netarasir og voktun.
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Vaxandi ahetta

Kannanir medal fyrirteekja og opinberra adila um allan
heim benda til pess ad vaxandi hatta stafi af netarasum,
gagnastuldi, gagnasvikum og 60rum netégnum sem
oftar en ekki snda ad virkni og stédugleika samfélags-
lega mikilvaegra innvida, p.m.t. & svidi fjarmalapjonustu.
P4 benda kannanir einnig til pess ad tidni hvers kyns
netgleepa hafi vaxid gridarlega & &runum 2020 og 2021
samhlida aukinni fjarvinnu, roskun & hefdbundnum
vinnuferlum og hradri innleidingu stafreenna lausna
vegna heimsfaraldurs Covid-19. Af pessum sdkum leggja
stjornvold um allan heim na vaxandi dherslu & ad styrkja
varnir sinar og vidnamsprétt gegn hvers kyns netégnum.

A nestu arum parf ad beina sjonum sérstaklega
ad oryggi net- og upplysingakerfa & fjarmalamarkadi
vegna pessara 6gna en einnig vegna hugsanlegra edlis-
breytinga og préunar 4 fjsrmalamarkadnum, t.d. & svidi
greidslupjonustu, sem faert getur til dheettu og opnad &
nyjar leidir til netarasa.

Hlutverk fjarmalaeftirlitsins

Reglur um o6ryggi net- og upplysingakerfa byggja a
tveimur pattum. Annars vegar & kréfum um 6ryggi og
varnir eftirlitsskyldra adila og hins vegar & tilkynninga-
skyldu pegar brestir verda 4 6ryggi kerfanna, m.a. til ad
lagmarka smithaettu, en einnig svo ad leera megi af peim.
Fjarmalaeftirlitinu ber ad hafa eftirlit med pvi ad
eftirlitsskyldir adilar fylgist med aheaettu sem leidir af
rekstri upplysingakerfa og lagmarki hana eftir pvi sem
kostur er. Lykilatridi er ad umfang adgerda til ad tryggja
oryggi upplysingakerfa sé i samreemi vi® umfang rekstrar
eftirlitsskylds adila og pa dhattu sem honum fylgir.

Netarasir

Netdrasir eru vaxandi 6gn vid fyrirteeki & fjarmalamark-
adi. Fjarhagslegur avinningur er helsta astaeda netarasa
en greidsluupplysingar er par algengasta skotmarkid f
gegnum vefveidar og tolvupdstssvik. Kannanir syna ad
stor hluti fyrirteekja hefur ordid fyrir vefveidum og ad
beim hafi fjlgad mikid & arinu 2020. A sidastlidnum
arum hafa einnig verid gerdar stérar og paulskipulagdar
netarasir (t.d. DDoS élagsarasir) 4 islensk fyrirtaeki, fjar-
mélafyrirteeki par & medal.

Eftir pvi sem stafreen pjonusta & vegum eftirlitsskyldra
adila vex, sem og fjarvinna, verda fyrirteekin og vidskipta-
vinir peirra berskjaldadri fyrir netarasum. Hid sama ma segja
um sivaxandi stafreen tengsl milli fyrirteekja 4 fjarmalamark-
adi og tengsl peirra vid mikilveega fiarmalainnvidi, einkum
midlaeg greidslu- og uppgjorskerfi. Ef ekki tekst ad verjast
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alvarlegri netaras 4 einum stad i fjarmalakerfinu getur slik
arés leitt til alvarlegra hnokra vida i kerfinu vegna pessara
tenginga, par & medal i starfsemi midlaegra fiarmalainn-
vida, med tilheyrandi ahrifum & fjarmalastédugleika. Af
pvi leidir ad fumlaus viBbrogd einstakra fyrirtaekja vid
netaras gegna lykilhlutverki i pvi ad draga ar smitahrifum
til annarra fjarmalafyrirteekja og midlaegra fjarmalainnvida.
Smitahrifa getur geett vegna samtengingar upplysinga-
taeknikerfa margra fjarmalafyrirtaekja eda milli fjarmalafyrir-
teekja og pjonustuadila & upplysingataeknisvidi. beirra getur
einnig geett vegna pess ad vidskiptavinir eda almenningur
missir traust & getu einstakra fjarmalafyrirtaekja eda hops
fiarmalafyrirteekja til ad takast a vid adstedjandi vanda. Af
peim s6kum er naudsynlegt ad hafa virkt eftirlit med pvi
ad vidnamsprottur einstakra fyrirtaekja sé fullnegjandi &
hverjum tima.

Utvistun og skyjapjonusta

Utvistun teeknilegrar pjonustu hja eftirlitsskyldum adilum
hefur aukist umtalsvert 4 allra sidustu arum. A petta vid
jafnt & bankamarkadi, vatryggingamarkadi og hja lifeyr-
issjodum. betta getur skapad, feert til eda falid dhaettu
hja einstokum adilum og valdid sampjéppunardhattu og
kerfisdheettu Gtvisti margir eftirlitsskyldir adilar starfsemi
til somu pjonustuadila.

P& hefur ordid® mikil aukning & atvistun f sky hja
eftirlitsskyldum adilum. Utvistun i sky kallar & aukna
taeknipekkingu hja hinum eftirlitsskylda adila, dulkéda
parf gdgnin til ad vernda pau og geeta parf ad afritunar-
malum, auk pess sem strangar krofur gilda um 6ryggis-
afrit sem vardveita ber & 68rum stad. | pessu samhengi
parf einnig ad huga sérstaklega ad kedjuttvistun en fjar-
malaeftirlitid leggur aherslu & ad slikar Gtvistunarkedjur
verdi ekki of langar.

Kedjuutvistun getur valdid pvi ad erfidara verdur
fyrir eftirlitsskylda adila og fjarmalaeftirlitid ad hafa
yfirsyn yfir peer lausnir sem verid er ad nota, eiginleika
pbeirra og dhaettu. b4 geta einnig skapast vandkvaedi vid
ad na i gogn. Eftirlitsskyldir adilar bera abyrgd & pvi ad
peer teeknilausnir sem peir kaupa standist krofur og gegni
pvi hlutverki sem peim er atlad. Fylgja parf pvi eftir ad
eftirlitsskyldir adilar vakti pa dhaettu sem tengist Gtvistun
& upplysingateeknipjonustu.
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Adgerdir gegn peningapvatti
og fjarmégnun hrydjuverka

Vaxandi alpjodavaeding fjarmalamarkadarins undanfarinn aldarfjordung hefur
gert varnir gegn peningapvetti og fjarmognun hrydjuverka ad sifellt floknara
vidfangsefni. bPad hefur reynst askorun beedi fyrir fyrirteeki 4 fjarmalamarkadi
og eftirlitsadila ad halda i vid pa préun. A naestu arum verdur afram 16gd rik
ahersla a ad tilkynningarskyldir adilar styrki varnir sinar gegn peningapveetti og
fjarmoégnun hrydjuverka med 6flugum aheaettumidudum adgerdum. Brugdist verdur
vid alvarlegum eda kerfisbundnum misbresti i vornum tilkynningarskyldra adila med
videigandi adgerdum, p.m.t. beitingu vidurlaga.

= Stjornir tilkynningarskyldra adila abyrgist varnir peirra gegn peningapveetti og
fjarmoégnun hrydjuverka. Auka parf pekkingu stjornarmanna og adstu stjérnenda
tilkynningarskyldra adila & malaflokknum.

= Ahersla verdur 4fram 16gd & dypri skodanir hja tilkynningarskyldum adilum med
hlidsjon af ahaettumati.

= Ahersla verdur 16gd 4 ad meta dhaettu vegna taeknilausna sem tilkynningarskyldir
adilar nyta sér til ad veita pjonustu sina og sinna eigin eftirliti.

= Fjarmalaeftirlitio taki virkan patt i alpjodlegu samstarfi vegna malaflokksins badi
a vegum FATF og eftirlitsstofnana ESB a fjarmalamarkadi. Samstarf vid 6nnur
innlend stjornvold vegna malaflokksins verdi somuleidis eflt og styrkt.

= Unnid verdi ad aukinni hagnytingu eigin teknilausna til ad sinna eftirliti med
tilkynningarskyldum adilum, rafren gagnaskil tilkynningarskyldra adila innleidd
og unnid ad sjalfvirknilausnum vegna ahattumats.

= Fjarmalaeftirlitid leggi sitt af morkum med markvissri freedslu um varnir gegn
peningapveetti og fjarmognun hrydjuverka & fjarmalamarkadi.

Fjarmalaeftirlit
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Eftirlit hefur verid styrkt

A sidustu misserum hefur eftirlit med adgerdum gegn
peningapveetti og fjarmodgnun hrydjuverka fengid aukid
veegi hja fjarmalaeftirlitinu. Fleiri hefdbundnar athuganir
sem og dypri vettvangsathuganir hafa verid framkvaemd-
ar. Pa neer eftirlitid til sifellt fleiri tilkynningarskyldra adila,
beedi islenskra og erlendra adila sem hafa starfsemi hér &
landi, hvort sem er med pjonustu yfir landameeri, i gegn-
um umbodsadila, dreifingaradila eda Gtibd. Frambod
fraedsluefnis til tilkynningarskyldra adila hefur verid aukid
auk pess sem loggjofin hefur verid uppfaerd. Samstarf
innan stjérnsyslunnar hefur einnig aukist til muna, m.a.
milli eftirlitsadila og skrifstofu fjarmalagreiningu logreglu.

Ahattumidad eftirlit

Fjarmalaeftirliti® mun halda afram ad byggja & aheettu-
midadri nalgun i eftirliti sinu med adgerdum tilkynn-
ingarskyldra adila gegn peningapveaetti og fjarmégnun
hrydjuverka. bad felur i sér ad haft verdur tidara eftirlit
og gerdar dypri skodanir par sem aheettan er mest.
Afram verdur leitad leida til ad sjalfvirkniveeda pa paetti
eftirlitsins sem heaegt er.

Sampeetting vid varudareftirlit

Skortur & adgerdum gegn peningapveetti og fjarmégnun
hrydjuverka getur haft afgerandi ahrif 4 adra 4dhaettu-
peetti i starfsemi tilkynningarskyldra adila, t.d. fijarhags-
stodu og lifvaenleika vidskiptalikans, og pannig haft dhrif
a fjarmalastodugleika. Af peim sokum hyggst fjarmala-
eftirlitid leggja aherslu & aukna sampeettingu varidar-
eftirlits og eftirlits med adgerdum gegn peningapveetti
og fjarmégnun hrydjuverka.

Stjérnarheettir og virkt innra eftirlit

Brynt er ad stjornir og adstu stjornendur tilkynningar-
skyldra adila efli pekkingu sina & malaflokknum til ad
tryggja ad videigandi eftirlit med vornum gegn pen-
ingapveetti og fijarmognun hrydjuverka sé til stadar.
Umfjollun um varnir gegn peningapveetti og fjarmoégnun
hrydjuverka ettu ad koma med reglulegum heetti & bord
stjorna tilkynningarskyldra adila. Auk pess er brynt ad
tryggt sé ad abyrgdarmadur adgerda gegn peninga-
pveetti og fjarmognun hrydjuverka hja tilkynningarskyld-
um adilum fai studning stjérna og stjérnenda svo ad
hann geti sinnt starfi sinu sem skyldi.

Fjarmalaeftirlit

Alpjodlegt samstarf

Miklar breytingar 4 16ggjof malaflokksins & EES kalla &
oflugt samstarf og virka patttoku i alpjédastarfi, auk pess
sem draga parf lerdom af malum sem upp hafa komid
i 60rum rikjum & undanférnum arum og urlausn peirra.
Virk patttaka i alpjédlegu samstarfi er forsenda pess ad
island fylgi peim rikjum sem eru i fararbroddi i eftirliti
med adgerdum gegn peningapveetti og fjarmdgnun
hrydjuverka.

Stjornvold i adildarrikjum EES hafa uppi aform
um ad pétta varnir sinar og efla eftirlit med adgerd-
um gegn peningapveetti og fijarmdgnun hrydjuverka.
Adgerdardaetlun framkveemdastjornar ESB gerir rad fyrir
ad loggjof malaflokksins verdi proud afram og taki tals-
verdum breytingum & neestu arum.

i bigerd er ad setja & stofn midlaga eftirlitsstofnun
& vegum ESB sem feer pad hlutverk ad samreema eftirlit
med adgerdum gegn peningapvatti og fjarmégnun
hrydjuverka og tryggja samstarf milli eftirlitsstofnana i
adildarrikjum EES, auk pess ad tryggja upplysingafledi
milli eftirlitsadila i adildarrikjum og eftirlitsstofnana ESB.
Pa er liklegt ad slik midlaeg eftirlitsstofnun muni koma
beint ad eftirliti i einhverjum meeli med tilkynningarskyld-
um adilum innan EES. Slik grundvallarbreyting myndi ad
o6llum likindum hafa einhver ahrif 4 pad hvernig eftirliti &4
islandi yrdi hattad.

Freedsla

Fjarmalaeftirlitid hyggst halda afram ad upplysa og leid-
beina tilkynningarskyldum adilum medal annars med
atgafu fraeedsluefnis. Ahersla verdur 16gd 4 ad midla
upplysingum um bestu framkvemd & fiarmalamarkadi
til tilkynningarskyldra adila en freedsluefnid verdur m.a.
byggt & peim laeerdomi sem hlyst af athugunum fjarmala-
eftirlitsins. Auk pessa mun fjarmalaeftirlitio leggja sitt af
morkum til ad vekja almenna athygli & malaflokknum og
studla pannig ad aukinni vitund og pekkingu a honum.
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Ahersla a vidskiptavininn

Vidskiptahattaeftirlit er naudsynlegur pattur i pvi ad byggja upp traust a fjarmala-
markadi og hefur pad ad markmidi ad gaeta hagsmuna neytenda med almennum
athugunum og adgerdum, studla ad gagnsei og efla triverdugleika markadarins i
heild. Nylegar lagabreytingar og préun fjarmalamarkadarins kalla & 4herslubreytingar
i vioskiptahattaeftirlitiog ad aukin ahersla sé 16gd & neytendavernd a fjarmalamarkadi.

= Ahersla verdur 6gd 4 6flugt eftirlit med sdlu og markadssetningu 4 fjarmalamarkadi
gagnvart neytendum.

= Eftirlit verdur eflt med vorupréun og dreifingu afurda & fjarmalamarkadi til
neytenda (e. POQG).

= Rik ahersla er 16g0 & fjarfestavernd og ad adilar & fjarmalamarkadi fylgi peim
leikreglum sem til stadar eru til verndar neytendum og almennum fjarfestum.

= Ahersla verdur [6gd & ad upplysingar eftirlitsskyldra adila um kostnad og gjéld séu
settar fram & skyran og skiljanlegan hatt gagnvart neytendum.

Fjarmalaeftirlit
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Vafasamar eda blekkjandi séluvenjur

Soluvenjur par sem vidskiptavinur er blekktur eda gefnar
villandi upplysingar um voru, t.d. um aheettu, avoxtun
eda vatryggingavernd er vaxandi vandamal 4 islenskum
fijarmalamarkadi. Vafasamar eda blekkjandi soluvenjur
af pessu tagi (e. mis-selling) geta einnig falid i sér ad
lykilupplysingum sé haldid fra vidskiptavini eda honum
seld vara sem ekki er { samraemi vid peer parfir sem hann
hefur lyst. Fjarmalaeftirlitido leggur mikla dherslu 4 ad
greina vidskiptahatti af pessu tagi og gripa til adgerda
gagnvart eftirlitsskyldum adilum sem uppvisir verda ad
slikum séluvenjum. Ahersla er 16gd & ad greina og meta
ba adila og peer vorur sem telja ma sérstaklega skadlegar
fyrir neytendur.

Aukin fjarfestavernd

A undanférnum &rum hafa nyjar fjarmalaafurdir komid
inn & islenska markadinn sem beint er ad neytendum.
bpar ma t.d. nefna vatryggingatengdar fjarfestingar-
afurdir sem innihalda baedi vatryggingarhluta og fjar-
festingarhluta. Nyleg Evrépuloggjof felur i sér ad neyt-
endur skuli f4 sambeerilega vernd hvort sem fjarfest er i
vorum & verdbréfamarkadi, vatryggingamarkadi, banka-
markadi eda samsettum voérum. Par ma nefna krofur

Fjarmalaeftirlit

um framsetningu kostnadar og annarra upplysinga,
vorupréunarferli (t.d. ad markhoépur voru sé skilgreindur)
og krofur um 6flun upplysinga fra vidskiptavinum vegna
radgjafar eda solu. Fjarmalaeftirlitid leggur rika dherslu
a ad fyrirteeki & fjarmalamarkadi fylgi pessum leikreglum
pannig ad hagsmunir neytenda séu i fyrirrimi.

Markadssetning og markadsefni

Eftirlit med markadssetningu & fjdrmalamarkadi gagn-
vart neytendum verdur eflt & naestu arum. Teeknipréun
hefur pegar gert almennum fjarfestum mjog audvelt ad
nalgast og fjarfesta i afar dhaettusémum voérum og fjar-
maélagerningum, svo sem mismunasamningum, tviundar
valréttum, syndarfé og tengdum afurdum. A sama tima
reynist pad eftirlitsadilum a erfidara ad hafa yfirsyn yfir
pad sem almennum fjarfestum bydst & netinu og pad
markadsefni sem notast er vid, en samfélagsmidlar og
vefauglysingakerfi hafa opnad 4 moéguleika til mjég sér-
taekrar og markvissrar markadssetningar sem torveldar
yfirsyn og eftirlit. Fjarmalaeftirlitid reidir sig pvi ad miklu
leyti & abendingar fra almenningi og 60rum adilum
a fjarmalamarkadi um vafasama markadssetningu og
markadsefni.
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Sjalfbaer fjarmal

Loftslagsva og adgerdir til ad bregdast vid henni eru ni pegar uppspretta dhaettu i
fijarmalakerfinu um allan heim. Badi er naudsynlegt ad meta og bregdast vid beinni
ahattu sem einstokum adilum og fjarmalakerfinu i heild kann ad stafa af loftslags-
breytingum og ahaettu vegna umbreytingar hagkerfisins & naestu aratugum pegar
dregid verdur Ur Utblastri grodurhuisalofttegunda. P4 mun krafa um ad fjarmala-
markadir leggi sitt af morkum til uppbyggingar sjalfbaers efnahagskerfis til framtidar
vaxa. Regluverk fjarmalamarkadarins og krofur eftirlitsstofnana & fjarmalamarkadi
munu taka breytingum med hlidsjon af pessu & naestu arum.

= Ahersla verdur 16g8 4 ad meta hvernig loftslagsbreytingar og tengd ahatta (b.m.t.
umbreytingarahaetta) hefur ahrif & fjarmalakerfid og med hvada hatti s ahatta geti
hugsanlega raungerst medal eftirlitsskyldra adila og hja fjarmalakerfinu i heild.

= Stjornir eftirlitsskyldra adila abyrgjast ad tekid sé tilliti til loftslagsahaettu vid
ahaettumat og fjarfestingaakvardanir.

= Fylgst verdur med pvi ad svidsmyndir alagspréfa eftirlitsskyldra adila taki mid ad
loftslagsaheettu og tengdri dhaettu.

= Fylgst verdur med pvi ad eftirlitsskyldir adilar gefi upp réttar upplysinga m.a. i
markadsefni sinu og vid so6lu afurda i tengslum vid sjalfbaerni med pad fyrir augum
ad koma i veg fyrir greenpvott.

Fjarmalaeftirlit
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Ahatta

Loftslagsahattu, eins og hin snyr ad fjarmalakerfinu,
er jafnan skipt i tvo flokka. Annars vegar beina aheettu
vegna hugsanlegs tjons & hver kyns verdmatum og hins
vegar umbreytingardhaettu sem stafar af peim breyting-
um og peirri adlogun sem gera parf i 6llu efnahagskerf-
inu, badi raunhagkerfinu og & fjdrmalamarkadi, til ad
draga ur losun grédurhisalofttegunda og koma i veg
fyrir skadleg ahrif loftslagsbreytinga. Eftirlitsskyldir adilar
burfa ad meta pessa ahettu og pad mat parf m.a. ad
endurspeglast i eigin dlagspréfum beirra.

Sjalfbeer fjarmal i brennidepli

Sjonarhorn eftirlitsadila & EES beinist hins vegar ekki
adeins ad loftslagsaheettu og umbreytingardhaettu sem
henni tengist. Med sjalfbaerum fjarmalum er visad til
allra peirra adgerda sem fela i sér radstofun fjarmagns til
sjalfbeerrar efnahagsuppbyggingar sem dregur jafnframt
Ur alagi & umhverfid og tekur mid af samfélagslegum
ahrifum starfseminnar.

Regluverk fijarmalamarkadarins og krofur eftirlits-
adila munu préast med vaxandi dherslu 4 sjalfbaerni og
UFS-peetti & naestu drum. Er pa visad til dhaettupatta
sem snda ad umhverfismalum, félagslegum &hrifum og
stjornarhattum i rekstri eftirlitsskyldra adila og hja mét-
adilum peirra f vidskiptum. Daemi um nylegar lagakrofur
bessa veru er i logum um arsreikninga par sem gerd er su
krafa til lifeyrissjoda, lanastofnana og vatryggingafélaga
ad fjalla um umhverfis-, samfélags- og starfsmannamal
i arsskyrslu sinni. Fyrirtaekin skulu birta yfirlit yfir drang-
ur af stefnu fyrirteekjanna i peim malum og lysingu &

Fjarmalaeftirlit

megindhaettu sem tengjast peim dsamt pvi hvernig félag-
id tekst & vid pa dhaettu.

Framundan er vinna 4 vettvangi ESB og eftirlits-
stofnana pess & fjarmalamarkadi vid ad mota afram taeki,
stadla og adferdir til ad meta og styra dhaettu vegna
UFS-patta. A nastu 4rum ma pvi blast vid talsverdri
gerjun & pessu svidi og lagabreytingum sem munu gera
rikari krofur til eftirlitsskyldra adila sem studla eiga ad
sjalfbeerri préun samhlida pvi ad auka upplysingaskyldu
og gagnsai til ad fyrirbyggja graenpvott. begar hafa verid
stigin mikilveeg skref i ad skilgreina leikreglur sjalfbaerra
fijarméla m.a. med flokkunarkerfi ESB & svidi sjalfbeerra
fiarmala sem skilgreinir sjalfbaera starfsemi og torveldar
pannig greenpvott og studlar ad samraemdu verklagi vid
mat & umhverfisahrifum og sjalfbaerni.

Adgerdir &4 naestu arum

Med tilkomu nys regluverks munu eftirlitsstofnanir mota
stefnu og verklag um hvernig eftirliti verdur hattad i
samreemi vid vaxandi kréfur um umhverfis- og sam-
félagslega patti sem og batta stjornarhatti vid fjar-
festingadkvardanir og aheettumat eftirlitsskyldra adila.
Fylgst verdur med alpjédlegri préun & pessu svidi og
verklag snidid ad dlikum tegundum eftirlitsskyldra adila.
i peirri vinnu verdur m.a. 16gd 4hersla 4 ad mat & UFS-
pattum verdi samtvinnad fjarfestingastefnu, ahattustyr-
ingu og upplysingagjof til allra haghafa. patttaka stjornar
eftirlitsskyldra adila og abyrgd er mikilvaeg til ad tryggja
ad nagjanleg yfirsyn og skilgreindur aheettuvilji sé til
stadar er vardar ahaettu er tengist UFS-pattum.
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UNDIRSTODUR
FJARMALAEFTIRLITS

og aherslur i einstékum geirum

Traust og Oruggt fjarmadlakerfi parf ad byggja 4
sterkum grunni dreidanlegs regluverks og virku
eftirliti. [ pessum kafla er undirstodum eftirlits med
fidrmdlamarkadnum lyst og dregnar fram lykildherslur
[ eftirliti { einstokum geirum fjarmdlakerfisins d
nastu drum.



Traustur grunnur

Fjarmalaeftirlitid mun afram byggja & pvi eftirlitslikani og adferdafreedi ahaettumidads eftirlits sem
préud hafa verid & undanférnum aratug samhlida hradri framproun regluverksins. Nalgun vid eftirlit

er framsyn og i samraemi vid bestu alpjédlegu framkvaemd hverju sinni. Framsynt eftirlit felur i sér ad
ekki er einungis horft til niverandi dhaettu heldur dhaettu sem mogulega verdur stadid frammi fyrir
i framtidinni. A pessum grunni er byggt til framtidar. Athygli fjarmalaeftirlits beinist ad pvi ad pau
umbrot sem nu eiga sér stad a fjarmalamarkadi 6gni ekki fjarmalastodugleika og stofni ekki i hattu
beim arangri sem nadst hefur vid ad byggja upp traust fjarmalakerfi sem stadid getur af sér afoll.

Varudareftirlit

Fjarmalamarkadurinn parf ad njéta trausts til ad gegna
pjodhagslegu hlutverki sinu. Pad traust byggir m.a. &
oflugu varadareftirliti sem fylgir pvi eftir ad fyrirtaeki &
fijarmalamarkadi lati 16gum og reglum og taki ekki of
mikla dhaettu. Meginpungi varidareftirlitsins snyr pvi ad
fijarhagslegum krofum sem tryggir gjaldferni fyrirtaekja
a fjarmalamarkadi og getu peirra til ad takast 4 vid afoll.

Natima varGdareftirlit &4 fijarmalamarkadi byggir
hins vegar ekki adeins & krofum til eftirlitsskyldra adila
um eigid fé og laust fé heldur einnig & kr6fum um ad peir
leggi heildstaett mat & dhaettu i starfsemi sinni og bui yfir
skipulagi, ferlum og innra eftirliti til ad tryggja 6ruggan
og heilbrigdan rekstur. Ahersla er 16gd 4 vandada
stefnumétun af halfu eftirlitsskyldra adila, géda stjorn-
arhatti og ad vinnubrogd peirra standist faglegar kréfur.

Aherslan 4 heildsteeda ahaettustjornun  eftirlits-
skyldra adila, géda stjérnarhatti, heilbrigda menningu
og virkt innra eftirlit er samofin peirri grundvallarskyldu
fijarmalaeftirlitsins ad fylgja vartdarkrofum eftir & fjar-
malamarkadi og studla pannig ad traustu, 6ruggu og
virku fjarmalakerfi.

Vidskiptahattaeftirlit

Adilar & fjarmalamarkadi bera pa riku skyldu og abyrgd
a her8um sér ad hafa hagsmuni vidskiptavina og heil-
indi markadarins alls i huga pegar peir selja pjonustu

Fjarmalaeftirlit

sina. Su 4byrgd er logfest med dkvaedum um ad eft-
irlitsskyldum adilum beri ad astunda heilbrigda og edli-
lega vidskiptaheetti, enda teljast peir langflestir einingar
tengdar almannahagsmunum. Fjarmalaeftirlitid sker ekki
ar agreiningsefnum eftirlitsskyldra adila og vidskiptavina
peirra. Fjarmalaeftirlitinu er hins vegar falid almennt
eftirlit med edlilegum og heilbrigdum vidskiptahattum
eftirlitsskyldra adila sem studlar ad betri framkveemd &
fijarmalamarkadi og ver neytendur gegn slemum vid-
skiptahattum. Vidskiptahattaeftirlit verdur ekki alltaf skyrt
adgreint fra varddareftirliti og enn sidur fra eftirliti med
stjornarhattum eftirlitsskyldra adila. i pessu efni stydur pvi
hvert vid annars bak vid ad koma auga & misbresti sem
stefnt geta hagsmunum vidskiptavina eda markadarins i
heild i heettu.

Upplysingagjof til almennings

Fjarmalaeftirlitid litur svo & ad hlutverk pess vid ad geeta
hagsmuna neytenda & fjarmalamarkadi og standa vord
um heilindi og tradverdugleika markadarins verdi m.a.
sinnt med beinni upplysingagjof til almennings. Er par
ekki adeins att vio gagnsai um akvardanir fjarmala-
eftirlitsins heldur ad fjarmalaeftirlitio hafi frumkveedi
ad midlun upplysinga med almennum vidvérunum og
60rum upplysingum sem pad telur eiga erindi vid neyt-
endur & hverjum tima. Fjarmalaeftirliti® notar i pessum
tilgangi pa midla sem pad telur henta hverju sinni.
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Abendingar fra neytendum fjarmalaeftirlitsins. Upplysingar sem fast med slikum
Fjarmalaeftirlitid tekur vid fyrirspurnum og abendingum abendingum audvelda fjarmalaeftirlitinu ad hafa yfirsyn
fra neytendum vegna samskipta peirra vid eftirlitsskylda yfir markadinn og nytast vid eftirlit og mat & ahattu.
adila. Slikar dbendingar eru mikilvaegur pattur i starfsemi

Varudareftirlit

Varddareftirlit felur i sér eftirlit med pvi ad fyrirtaeki & fjarmalamarkadi lati 16gum og reglum og taki ekki of mikla
aheettu i rekstri sinum pannig tryggja megi gjaldfaerni peirra, skuldbindingar peirra vid vidskiptavini og getu til ad
takast 4 vid afoll. pannig er dregid Gt likum & ad eftirlitsskyldir adilar lendi i rekstrarerfidleikum sem hafi neikveed
ahrif & fjarmalakerfid, pj6darbdid, vidskiptavini og almenning.

Vartdareftirlit snyr ad pvi ad eftirlitsskyldir adilar leggi heildstett mat & aheettu i starfsemi sinni, fylgi varddar-
krofum, skilgreini dhaettuvilja sinn og gripi til radstafana til ad medhondla dhaettu, vidhafi géda stjornarhatti og
tryggi heilbrigdan rekstur.

Vidskiptahattaeftirlit

Undir vidskiptaheetti falla m.a. hvers kyns samskipti peirra sem selja voru og pjénustu vid vidskiptavini. Pessi
samskipti lita m.a. ad upplysingagjof til vidskiptavina, radgjof, gagnsei i verdlagningu, markadsefni og
markadssetningu og samskiptum vid vidskiptavini i kjolfar kvartana. Vidskiptahaettir nd pannig almennt utan
um heilindi selienda i samskiptum vid neytendur, vid radgjof, sdlu og markadssetningu.

Eftirlit med vidskiptahattum snyr ad pvi ad upplysingagjof til neytenda sé rétt og heibarleg, radgjof taki mid af
hagsmunum vidskiptavina, gagnsei sé i verdlagningu og ad markadsefni og s6luvenjur séu hvorki villandi né
blekkjandi.
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Bankar

= Bankar og sparisjodir bui afram vid sterka eigin- og lausafjarstodu til ad tryggja getu peirra til ad

meaeta 6vaentum afollum.

= GOdir stjornarheettir, heildsteed dheettustyring og virkt innra eftirlit i bonkum og sparisjodum.

= Grannt verdi fylgst med lifvaenleika og sjalfbaerni vidskiptalikana banka og sparisjoda og hvernig
peim tekst ad laga sig ad breyttum ytri adsteedum.

= Bankar og sparisjodir takist med markvissum haetti a vid peer afleidingar sem efnahagsafallid i
kjolfar heimsfaraldurs Covid-19 hefur & vidskiptavini peirra

Fjarhagslegur styrkur

Megindhersla i eftirliti & bankamarkadi er ad tryggja
aframhaldandi traustan rekstur banka og sparisjéda. bPad
verdur best gert med pvi ad bankar og sparisjodir bui yfir
neegilegum fjarhagslegum styrk og lausu fé til ad mata
6ventum aféllum og takast 4 vid paer askoranir sem peir
standa frammi fyrir.

Lifvaenleiki og sjalfbaerni
vidskiptalikana

islenskur bankamarkadur einkennist af talsverdri sam-
bjoppun par sem prir kerfislega mikilvaegir vidskipta-
bankar bj6da alhlida pjénustu vid fyrirtaeki og einstak-
linga. Vid pa keppir fjordi vidskiptabankinn og fimm
sparisjodir. Kerfislega mikilveegu bankarnir prir eru fijar-
hagslega sterkir, hafa sterk itok & innlendum markadi og
greidan adgang ad vidskiptavinum. Peir standa einnig
framarlega vid ad préa og bjoda neytendum stafraenar
lausnir. Hins vegar er mogulegt ad & naestu arum verdi
sott talsvert ad bonkunum og ad einhverjar tekjulind-
ir muni pa hugsanlega taka ad porna med vaxandi
samkeppni og breytingum 4 markadnum. Kemur par
margt til, ekki adeins vaxandi samkeppni & bankamark-
adi og breytt hegdun neytenda heldur einnig endanleg
ahrif innleidingar PSD2-tilskipunarinnar, sbr. 16g um
greidslupjonustu nr. 114/2021. Ekki er oliklegt ad bank-
arnir bregdist vid pessum askorunum med olikum haetti.
Einsleitni bankamarkadarins mun pa hugsanlega dvina

Fjarmalaeftirlit

og sérstada einstakra banka aukast. Eftirlit med peim
mun purfa ad taka mid af pvi og prdast med videigandi
heetti. Sjalfbaerni vidskiptalikana bankanna mun verda
i brennidepli & naestu arum pegar peir adlaga sig ad
breytingum i umhverfi sinu.

Ahaetta vegna dhrifa heimsfaraldurs
COVID-19

Bankarnir horfa fram & stor verkefni vegna &hrifa far-
aldursins & hagkerfid og ljést er ad koma mun til afskrifta
og fijarhagslegrar endurskipulagningar hja hluta lantaka.
Petta er ein steersta dskorun bankakerfisins & naestu arum
en fjarhagslegt svigrim bankakerfisins til ad takast & vid
hana er rimt. b4 hefur eftirspurn eftir hisnadi aukist
umtalsvert sem kallad hefur & adgerdir Sedlabankans.
Fylgjast parf grannt med peirri préun afram.

Hlutverk fjarmalaeftirlitsins er ad hafa eftirlit med
framgangi pessara verkefna og ganga a eftir pvi ad
markvisst verdi unnid ad drlausn peirra i bankakerfinu.
Reynslan synir ad pegar ekki er tekid & utlanavanda-
malum med markvissum hatti getur pad haft alvarlegar
efnahagslegar afleidingar og stadid i vegi fyrir naudsyn-
legri fjarfestingu og uppbygginu til framtidar. | pessu
samhengi parf jafnframt ad horfa til pess ad stiga ekki
of stér skref of hratt vid endurskipulagningu sem valdid
geta neikvaedum kedjudhrifum i raunhagkerfinu. Hér
er pvi um jafnvaegislist ad raeda. Utlanadhaetta bank-
anna, eignageedi, virdi trygginga og endurskipulagning
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Aherslur Evrépsku bankaeftirlitsstofnunarinnar

Evrépska bankaeftirlitsstofnunin (EBA) birtir allt ad tvé midleeg forgangsatridi i eftirliti & minnst priggja
ara fresti sem eftirlitsstjornvold i adildarrikjum stofnunarinnar skulu taka mid af i deetlanagerd sinni og
eftirlitsstarfsemi 4 timabilinu.

Arid 2020 skilgreindi EBA eftirfarandi midleeg forgangsatridi:
m  Sjalfbaerni vidskiptalikana
= Fullnzgjandi umgjord stjérnarhatta

EBA gefur jafnframt Ut med reglubundnum heetti samraemd &herslumal stofnunarinnar (e. single programm-
ing) sem fjarmalaeftirlitid horfir til.

A drunum 2021-2023 leggur stofnunin m.a. aherslu 4 ad:
m  Beita hlutfallsreglunni med markvissari hatti

m  Auka neytendavernd med pvi ad stydja vid gagnsai, skyra og einfalda framsetningu og studla ad
heilbrigdum vidskiptahattum & innri markadnum

m  proaregluverk fjarmalamarkadarins pannig ad fjarmalamarkadurinn stydji vid adgerdir i loftslagsmalum
auk pess sem stofnunin hyggst préa teeki til ad auka skilning & UFS-dhaettupattum og mildun peirra

Pessu til vidbotar horfir fjarmalaeftirlitid til arlegra verkazetlana EBA vid aetlanagerd sina.

Fjarmalaeftirlit
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Lifeyrissjodir

= GOdir stjornarheettir, heildsteed dheettustyring og virkt innra eftirlit i lifeyrissjodum. Enn fremur
verdur 16g0 rik ahersla a sjalfstaedi stjorna lifeyrissjéda.

= Afram verdur fylgst med pvi ad stjornir lifeyrissjoda sem Gtvistad hafa steerstum hluta starfsemi
sinnar, svo sem eigna- og aheettustyringu, veiti Gtvistunaradilum sinum adhald.
= Fylgst verdur med framkvamd og umgjord tryggingafraedilegra athugana.

= Fjarmalaeftirlitid leggi sitt af morkum til endurskodunar umgjardar lifeyrissjédakerfisins.
= Ahersla verdur 16g8 & ad midla greinargédum upplysingum um stédu og proéun lifeyrissjédakerfisins
og pannig studla ad gagnsai og uppbyggilegri umraedu um préun og framtid lifeyrissjodakerfisins.

Umfang lifeyrissjodanna
Eitt helsta einkenni islenska fjarmalamarkadarins er staerd
og voxtur lifeyrissjodanna sem eru umfangsmiklir patt-
takendur & islenskum fjarmalamarkadi.

pratt fyrir mikinn voxt lifeyrissjodanna og aukin
umsvif & undanférnum éaratug hefur 16ggjof um starfsemi
peirra ekki verid uppfeerd til samraemis vid stédu peirra
4 fjarmalamarkadi. Med vaxandi sterd og mikilvaegi
sjodanna i islensku atvinnulifi og & fjarmalamarkadi
hefur porf fyrir stefnumotandi dkvardanir um st6du
beirra, starfsemi, framtid og eskilega préun ordid meira
adkallandi.

Fjarmalaeftirliti® hefur um arabil kallad eftir pvi ad
I6g um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lif-
eyrissjoda verdi tekin til heildsteedrar endurskodunar og
uppfaerd til samraemis vid staerd og stédu sjodanna og
til samraemis vid krofur sem gerdar eru til annarra adila &
fijarmalamarkadi, m.a. um stjérnarheetti, vidskiptahaetti og
neytendavernd. Pessi endurskodun er ordin mjog bryn.

Stjérnarheettir og sjalfstedi stjérna
Enginn vafi ma leika & pvi ad stjérnarmenn lifeyrissjoo-
anna séu sjalfstaedir i sinum storfum og lati ekki onnur
sjonarmid en hagsmuni sjé0félaga rada afstodu sinni og
akvoréunum.

Fjarmalaeftirlit

Mikil umsvif lifeyrissijodanna i islensku atvinnulifi
og mikilvaegi peirra fyrir innlendan fjarmalamarkad gefur
tilefni til ad hafa stjornarheetti peirra afram i brennid-
epli. Hlutdeild sjédanna vid Gtgreidslu lifeyris eykst med
hverju arinu og veegi almannatrygginga minnkar 4 sama
tima. Samhlida pessu eykst politisk dhaetta og hugsanleg
afskipti hagsmunaafla af akvordunum stjérnarmanna og
stjornenda lifeyrissjodanna. Adrir peettir tengdir stjorn-
arhattum og stjérnkerfum lifeyrissjodanna purfa einnig
ad vera i brennidepli. M& par m.a. nefna ad afram parf
ad vinna ad uppbyggingu ahattustyringar hja lifeyris-
sjodunum auk pess sem leggja parf aherslu & heilbrigda
aheaettumenningu innan peirra.

P4 mun fjarmalaeftirlitio afram leggja aherslu a
ad fylgjast med pvi ad stjornir lifeyrissjoda sem Utvistad
hafa steerstum hluta starfsemi sinnar, svo sem eigna- og
ahattustyringu, veiti Gtvistunaradilum sinum adhald.
Fjarmalaeftirlitid hefur kallad eftir pvi ad sett verdi skyrari
lagadkvaedi um hagsmunadrekstra og Gtvistun & rekstri
lifeyrissjoda.

Loks ma gera rad fyrir pvi ad vaxandi dhugi &
sjalfbarni og adgerdum i lofslagsmalum komi til med
ad hafa ahrif & lifeyrissj¢dina a naestu arum og ad peir
geri auknar krofur um sjalfbaerni og mat & UFS-pattum i
fjarfestingum sinum.
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Framkveemd og umgjord
tryggingafraedilegra athugana

Arlega skulu stjérnir lifeyrissjoda lata fara fram trygginga-
freedilega athugun & fjarhag lifeyrissjodanna. Forsendur
tryggingafraedilegra athugana eru akvar@adar ut fra
reynslu i stad pess ad grundvallast & spd um &fram-
haldandi préun. Framsynar forsendur studla ad sjalf-
baerni lifeyriskerfisins og haefilegri ahattutoku i samraemi
vid hagsmuni og aldurssamsetningu sjoé0félaga. baer
eru grundvollur sanngjarnari skiptingar pegar kemur ad

Fjarmalaeftirlit

bvi ad greida avoxtud idgjold aftur til sjodfélaga i formi
lifeyris.

Fjarmalaeftirlitid leggur aherslu 4 ad 4byrgd og
hlutverk tryggingastaerdfredinga og lifeyrissjoda séu
skyr. Mikilveegt er ad lifeyrissjodir ryni forsendur og
nidurstddur tryggingafredilegra athugana og bregdist
vid timanlega ef forsendur ganga ekki eftir. Tryggja parf
ad réttindakerfi lifeyrissjo8a an abyrgdar launagreidanda
séu sjalfbaer pannig ad 6ruggt sé ad lifeyrissjodir geti
stadid vid loford um tryggingavernd.
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Vatryggingamarkadur

= Vatryggingafélog bui yfir fjarhagslegum styrk og vidnamsprotti til ad maeta dvaentum aféllum.

= GOdir stjornarheettir, heildsteed dheettustyring og virkt innra eftirlit sé hja vatryggingafélogum.

= Greind séu ahrif fjarteekni og stafraeennar préunar a vatryggingamarkadi.

Fjarhagslegur styrkur og
vidskiptaheettir

Megindherslur vid eftirlit med vatryggingafélégum snda
ad pvi ad tryggja aframhaldandi traustan rekstur peirra
og ad pau bui yfir fiarhagslegum styrk til ad meeta
6veentum aféllum. pydingarmiklar breytingar hafa verid
gerBar & loggjof og eftirliti & vatryggingamarkadi 4
undanférnum arum. Med gildistoku nyrra heildarlaga
um vatryggingastarfsemi (Solvency Il) arid 2016 og
breytingum & 16gum um vatryggingasamninga og l6gum
um dreifingu vatrygginga (IDD) hefur regluverkid verid
samraemt 4 EES, gjaldpolskrofur vatryggingafélaga gerd-
ar dhaettumidadar, stada neytenda beett og styrkari stod-
um rennt undir fjarhagslegan stodugleika vatrygginga-
markadarins. A pessum umbétum er ni byggt en huga
parf ad hrodum teeknibreytingum, vidskiptahattum og
stodu neytenda & vatryggingamarkadi & naestu arum.

Fjarmalaeftirlit

Ahrif stafreennar préunar

Vatryggingamarkadurinn fer ekki varhluta af peirri staf-
reenu byltingu sem nd gengur yfir fjarmalamarkadinn.
Til skamms tima eru pé ekki horfur & ad fjarteeknipro-
un muni valda grundvallarbreytingum & hefébundn-
um tekjustraumum starfandi fyrirteekja & vatrygginga-
markadi. Hins vegar eru fjartaeknilausnir og stafren
umbreyting pjonustunnar pegar farin ad hafa talsverd
ahrif & starfsemina, skipulag hennar og samskipti vid
vidskiptavini. P4 er ekki haegt ad utiloka ad hagnyting
teeknilausna muni valda frekari breytingum og uppbroti
a vatryggingamarkadi pegar fram i saekir, m.a. med inn-
komu nyrra adila fremst i pjonustukedjunni sem geetu
tekid ad sér samskipti vid vidskiptavini og 6flun nyrra
vidskiptavina. Einsleitni innlenda vatryggingamarkadar-
ins kann pa ad verda minni og nyjar taknilausnir og vio-
skiptalikon koma fram. Fylgjast parf grannt med pessari
préun og meta ahrif hennar.
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Aherslur Evrépsku vatrygginga- og lifeyrissj6daeftirlitsstofnunarinnar

Evrépska vatrygginga- og lifeyrissjodaeftirlitsstofnunin (EIOPA) birtir allt ad tvo midlaeg forgangsatridi i
eftirliti & minnst priggja ara fresti sem eftirlitsstjornvold i adildarrikjum stofnunarinnar skulu taka mid af i
aeetlanagerd sinni og eftirlitsstarfsemi a timabilinu.

Ari® 2022 skilgreindi EIOPA eftirfarandi midlaeg forgangsatridi:
m  Sjalfbeerni vidskiptalikana
®  Fullnagjandi samsetning afurda, m.a. gegnum eftirlit med kréfum um vérupréun og dreifingu
afurda (e. POG)

EIOPA gefur jafnframt Gt med reglubundnum heetti samremd 4aherslumal stofnunarinnar (e. single
programming) sem fjarmalaeftirlitio horfir til.
A arunum 2021-2023 er m.a. 4hersla 16gd 4 ad:
m  Greina ahrif, préa regluverk og préa samreemda eftirlitsframkveemd vegna stafreennar préunar,
nyskopunar, nyrra vidskiptalikana og netégna
m Fylgja eftir adgerdadeetlun stofnunarinnar um sjélfbeer fijarmal, m.a. med pvi ad préa taeki og
adferdafraedi til a0 meta UFS-aheettupeetti

pvi til vidbotar horfir fjarmalaeftirlitio til arlegra verkazetlana EIOPA vid deetlanagerd sina.

Fjarmalaeftirlit
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Verdbréfamarkadur

® Studlad er ad skilvirkum og 6ruggum verdbréfamarkadi med oflugu eftirliti.

= Afram verdur 16gd rik dhersla & g6da upplysingagjof Utgefenda enda er hin forsenda skilvirks verdbréfamarkads.

® Frumkvaedisathuganir fa aukid veegi 4 verdbréfamarkadi.

B Sértekum athugunum verdur beint ad geedum gagnaskila adila & verdbréfamarkadi.

= Oryggi mikilveegra fjarmalainnvida verda i brennidepli - meiri og itarlegri lagakrofur eru ni gerdar en adur til

verdbréfamidstodva og kauphalla.

= Afram verdur unnid markvisst ad aukinni sjalfvirknivaedingu i eftirliti og aukinni skilvirkni vid eftirlit med gagnaskilum

eftirlitsskyldra adila.

Umfangsmiklar lagabreytingar

Gott regluverk og oflugt eftirlit er forsenda skilvirks og
oruggs verdbréfamarkadar. Miklar breytingar hafa ordid
og eru fyrirsjaanlegar & verdbréfamarkadi vegna loggjaf-
ar sem ymist hefur nylega tekid gildi eda mun taka gildi
& naestu misserum. Pessar lagabreytingar leggja auknar
skyldur & adila & markadnum og fjélga einnig nokkud
eftirlitsverkefnum fjarmalaeftirlitsins, badi timabundid
vegna innleidingar nyrrar l6ggjafar og vid préun og
framkveemd eftirlits &4 verdbréfamarkadi til framtidar.
Med sama heetti mun mada nokkud & eftirlitsskyldum
adilum & naestu drum ad adlaga sig ad hinni nyju l16ggjof
sem m.a. leggur rikari skyldur en 48ur & herdar utgef-
enda og patttakenda & markadnum um gagnaskil og

upplysingagjof.

Markadseftirlit

A undanférnum &rum hefur fjarmalaeftirlitid lagt sérs-
taka &herslu & athuganir sem tengjast medferd innherja-
upplysinga og upplysingagjof Utgefanda 4 verdbréfa-
markadi auk pess ad vakta hvers kyns misferli i vidskipt-
um & markadi, p.e. innherjasvik og markadsmisnotkun.
Fjarmalaeftirlitid byr nd yfir betri teekni en adur til ad
vakta vidskipti & markadnum til ad sinna pessu eftirliti
og safnar i peim tilgangi meira af gognum en adur. Vio-
bragdseftirlit af pessu tagi verdur afram hryggjarstykkid i
eftirliti med ver8bréfamarkadnum.

Fjarmalaeftirlit

Frumkvaedisathuganir

i lj6si nylegra lagabreytinga og aukinna krafna til adila
& verdbréfamarkadi hyggst fjarmalaeftirlitid fjdlga frum-
kvaedisathugunum a verdbréfamarkadi par sem fylgni
vid tiltekna peetti regluverksins verdur athugud. Medal
pess sem ahersla verdur 16gd & i slikum athugunum eru
gagnaskil, skipulagskrofur og starfsemi fijarmalainnvida &
bord vid verdbréfamidstodvar og kauphallir.

Rekstrarfélog og sjodir

Fjarmalaeftirlitio hefur eftirlit med rekstrarfélogum verd-
bréfasj6da, verdbréfasjopdum og rekstraradilum sér-
hafdra sjoda (sérhaefdir sjodir fyrir almenna fjarfesta og
adrir sérhaefdir sjodir). Lykilahersla i sliku eftirliti snyr ad
pvi hvort umreeddir sjodir fjarfesti i samraemi vid laga-
heimildir og eigin reglur. P4 mun fjarmalaeftirlitio leggja
aukna aherslu & eftirlit med aheettustyringu, hagsmuna-
arekstrum og lausafjarstyringu sjoda sem og skyldum
vorsluadila.
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Aherslur Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar
Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin (ESMA) birtir allt ad tvo midlaeg forgangsatridi i eftirliti & minnst
briggja ara fresti sem eftirlitsstjérnvold i adildarrikjum stofnunarinnar skulu taka mid af i deetlanagerd sinni

og eftirlitsstarfsemi 4 timabilinu.

Ari® 2020 skilgreindi ESMA eftirfarandi midlaeg forgangsatridi:

Kostnadur og arangur fjarfestingarafurda a smasélumarkadi
Ga0i markadsgagna

ESMA gefur jafnframt regluleg it samraeemd aherslumal stofnunarinnar (e. strategic orientation) sem fjar-
malaeftirlitinu ber ad taka mid af i eftirlitsstarfi sinu 4 verobréfamarkadi.

A drunum 2020-2022 er 4hersla 16gd 4 ad:

Stydja vid préun evropskra verdbréfa- og fijarmagnsmarkada, m.a. med pad ad markmidi ad fj6lga
beinum péatttakendum & markadnum og valkostum i fjiarmégnun smarra og medalstorra fyrirtaekja.
Stydja vid proun sjalfbaerra fjarmala og langtimahugsunar & verdbréfamarkadi

Horfa til stafreennar byltingar 4 fjarmalamarkadi sem teekifeeri fyrir patttakendur & markadi og eftirlitsadila
Stydja opinn fjarmalamarkad, notkun alpjédlegra stadla og efla tengsl vid eftirlitsstofnanir i pridju rikjum
Horfa til hlutfallsreglunnar vid préun & regluverki evrépska verdbréfamarkadarins

pvi til vidbotar horfir fjarmalaeftirlitio til arlegra verkaaetlana ESMA vid azetlanagerd sina.

Fjarmalaeftirlit
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