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Godir fundarmenn:

Eg 4 lif, ég 4 lif hefur dmad fyrir eyrum okkar sidustu vikurnar. Hvad einkennir
|ifid & [slandi pessi misserin? Hvernig viljum vid ad lifid og lifskjorin séu? Og
hvert er hlutverk Fjarmalaeftirlitsins vid ad studla ad pvi ad vid islendingar
getum att gott lif med sterkum fjarmalastofnunum sem stunda heilbrigda

vidskiptaheaetti med samfélagslegri vitund?

Til ad svara fyrstu spurningunni pa einkennist lif okkar enn mjog af eftirmalum
bankahrunsins. Fjarmagnshoft eru nd buin ad vera vid lidi i naerri 5 ar og sér
ekki fyrir endann a peim. Enn eru fjértan slitastjornir fallinna banka og annarra
fjarmalastofnana starfandi. Bankar eru enn i eigu kréfuhafa f6llnu bankanna i
félagi vio rikissjod en sérstok stofnun Bankasysla rikisins var sett a fot til ad fara
med hlut rikisins i pessum fyrirtaekjum. DOmstélar og Eftirlitsstofnun EFTA hafa
komist ad peirri nidurstodu i 6llum tilvikum ad neydarlogin og adgerdir
islendinga hafi verid réttlaetanleg. Lagalegri 6vissu er smam saman eytt.
Innlendir adilar verda hadir adgengi ad erlendum lansfjarmorkudum til ad geta
stadid i skilum med erlendar skuldir. Afborgunarferill skuldabréfa
Landsbankans er pungur, of pungur fyrir hagkerfid i heild nema lengt verdi i
bréfunum eda pau endurfjarmoégnud. Einum kafla er pé lokid, en pad eru

rannsoknir Fjarmalaeftirlitsins 8 malum tengdum addraganda hrunsins.

Rekstur bankanna gekk vel a sidastlionu ari og nam samanlagdur hagnadur

beirra eftir skatta taepum 66 milljordum krdéna. betta er meira en tvofaldur



hagnadur arsins 2011. ba eru eiginfjarhlutfoll peirra ha i alpjédlegum
samanburdi eda um 25% ad medaltali i arslok 2012. Steerd bankakerfisins er nu
um 170% af landsframleidslu en heildareignir peirra voru taeplega 2.900
milljardar kréna. bPa er lausafjarstada bankanna einnig gédd en um 17% af
heildareignum peirra eru skilgreindar sem laust fé. bratt fyrir pessa sterku
st6du eru akvedin atridi sem valda évissu og gaetu haft neikvaed ahrif a afkomu
bankanna 4 naestu misserum. [ pvi efni er helst ad nefna évissu um gaedi
utldnasafna, fjarmognun peirra i erlendri mynt til lengri tima, érda 4 erlendum

morkudum og ahaettu vid losun fjarmagnshafta.

islensk fyrirtaeki og heimili eru afar skuldsett. Bankarnir toku yfir fjolmérg
atvinnufyrirtaeki i kjolfar hrunsins en hafa unnid jafnt og pétt ad
endurskipulagningu skulda peirra og ad pvi a0 selja fyrirtaeki i 6skyldum rekstri
fra sér. P6 eru enn 76 fyrirtaeki i dskyldum rekstri i eigu banka og sparisjoda.
Vanskil voru ad medaltali um 8% samkvaeemt arsuppgjorum 2012 en 13% arid
adur. Enn er mikid verk éunnid i endurskipulagningu skulda fyrirtaekja og
heimila. Einnig rikir évissa um varanleika peirrar endurskipulagningar sem
begar hefur att sér stad. ba er rétt ad geta pess ad kostnadarhlutfoll eru ha hja
islenskum bonkum i alpjédlegum samanburdi. Kostnadur af grunnrekstri sem
hlutfall af eignum jokst a@ milli ara. Hann er nd um 3 til 4% samanborid vid um
1% af eignum nokkurra erlendra banka sem Fjarmalaeftirlitid hefur borid saman

vid (bls. 19 i arsskyrslunni).

Sparisjodakerfid hefur farid minnkandi. Um sidustu aramaét voru 9 sparisjédir
starfandi. Heildareignir peirra namu 57 milljordum kréna og bokfaert eigid fé
4,4 milljordum. Hagnadur hefur verid dverulegur og er stada sparisjédanna

viokveem.



pa eru skuldsett heimili mikid ahyggjuefni. Arin fyrir hrun var mikid frambod af
l[ansfjarmagni og ljost er ad margir toku lan langt umfram getu til ad greida pau
til baka. begar gengid féll med tilheyrandi breytingum a badi gengistryggdum
[anum og verdtryggdum a sama tima og atvinna for minnkandi, laun laekkudu
og skattar hakkudu jokst pessi vandi ad miklum mun. Stjérnvold gripu til
vidteekra radstafana til ad |étta hluta heimilanna, svo sem ad setja a fot
greidsluadlogunarferli fyrir domstdlum og sidar hja Umbodsmanni skuldara og
110% leidina svonefndu. A sama tima hafa fjidImargir démar fallid sem slegid
hafa fostu ad ekki hafi samrymst islenskum [6gum ad lana islenskar krénur med
viomid erlendra gjaldmidla. Gifurleg vinna hefur farid fram innan
fjarmalafyrirtaekja vid endurutreikning og endurgreidslur til vidskiptavina i
kjolfar pessa. petta hefur létt fjarhagsstodu margra heimila en a sama tima

orsakad mismunun sem aftur skapar droa i samfélaginu.

Stada [budalanasjéds er afar slaem og buid er ad greina mikla porf fyrir
fjarframlog ur rikissjodi naestu arin til ad hann geti stadid vid skuldbindingar

sinar.

Fleira einkennir lifid og fjarmalamarkadinn pessi misserin, svo sem ad
lifeyrissjodirnir, sem eru skyldusparnadur allra landsmanna og er stlad ad vera
oryggi peirra pegar elli og 6rorka ber ad dyrum eiga i nokkrum erfidleikum med
ad finna fjarfestingartaekifeeri innan fjarmagnshafta sem fullnaegja pvi
[6gbundna markmidi peirra ad na 3,5% raunavoxtun. Lifeyrissjédakerfid er
gifurlega stort og fer ort staekkandi. Pad nemur nd um 2.500 milljérdum kréna
eda 148% af landsframleidslu. bvi vil ég leyfa mér ad kalla lifeyrissjodina fjoregg
bjodarinnar og lysa pvi jafnframt ad ég tel |16ggj6fina sem um pa gilda ekki veita
jafn mikid adhald og 6ryggi og onnur |6ggjof fyrir fjlarmalamarkadinn gerir. bar

er ég til daemis ad tala um ahaettustyringu, haefiskrofur til 2edstu stjérnenda og



skort 4 vidurlogum ef ut af er brugdid. Pa er ekki um ad reeda pad
markadsadhald fra vidskiptavinum sem fengist med pvi ad sjédfélagar geetu

skipt um sjod ef peir svo kysu.

Avoxtun lifeyrissjédanna var b6 mjog géd a sidastlidnu ari eda 7-8%
raunavoxtun ad medaltali. betta er veruleg breyting fra drunum a undan pegar
beim tdokst almennt ekki ad na 3,5% vidmidinu. Adstaedur a innlendum
verdbréfamarkadi og takmarkanir @ erlendum fjarfestingum hafa m.a. leitt til
bess ad verdbréf med abyrgd rikisins eru um helmingur af eignum
samtryggingadeilda lifeyrissjoda. Fjarfestingar i Framtakssjodi [slands og
nyskraningum a innlendum hlutabréfamarkadi virdast hafa gengid vel og eiga
sinn patt i baettri avoxtun sjdodanna. En til ad studla ad dypri og skilvirkari
hlutabréfamarkadi er mikilveegt ad fleiri fjarfestar verdi virkir a3 markadnum og
frambod fjarfestingarkosta aukist. Ahyggjuefni er ad vegna éndgra
fjarfestingarkosta myndist djafnvaegi 8 markadnum sem gaeti leitt til
bolumyndunar i einstokum eignaflokkum. Rétt er ad taka fram ad erlendar
eignir samtryggingadeildanna namu samtals um 530 milljordum kréna eda um
25% af heildareignum. Avéxtun pessara eigna var einnig géd 4 lidnu ari, ad

hluta vegna veikingar kréonunnar.

Rekstrarfélog verdbréfasjéda undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins voru tiu i lok
sidasta ars. Um er ad raeda fjarmalafyrirtaeki sem stunda pa meginstarfsemi ad
annast rekstur verdbréfasjoda og annarra sjoda um sameiginlega fjarfestingu.
Pessi 10 rekstrarfélog starfraekja alls 56 verdbréfasjodi og sjodsdeildir og 28
fjarfestingarsjodi og sjoédsdeildir. Heildareignir verdbréfa- og fjarfestingarsjéda

namu 328 milljordum kréna i arslok 2012.

| lok &rs 2011 féru fagfjarfestasjodir undir eftirlit Fjarmalaeftirlitsins. Um er ad

raeda sjodi um sameiginlega fjarfestingu sem eingdngu standa fagfjarfestum til



boda. [ lok ars 2012 voru 47 fagfjarfestasjédir starfraektir af 10 rekstraradilum.

Heildareignir peirra namu 288 milljordum krdéna.

| arslok 2012 héfdu 13 vatryggingafélog starfsleyfi fra Fjarmalaeftirlitinu, par af
eru fimm félog a liftryggingamarkadi og fimm a skadatryggingamarkadi.
Samanlagdar eignir allra vatryggingafélaga hér 4 landi i lok sidasta ars ndmu
155 milljordum kréna og haekkudu um rama 9 milljarda fra fyrra ari. Rekstur
skadatryggingafélaganna skiladi godri afkomu a sidasta ari. Samanlagdur
hagnadur félaganna var um 8 milljardar kréna samanborid vid 4,8 milljarda arid
a undan. l0gjaldatekjur jukust og tjonakostnadur laekkadi. Stédugleiki hefur
einkennt rekstur liftryggingafélaga undanfarin ar. Hagnadur peirra hefur dregist
litillega saman milli ara en 6ll uppfylltu liftryggingafélogin krofur laga um

lagmarksgjaldpol.

Ad lokum vil ég lysa stuttlega prouninni sem ordid hefur a verdbréfamarkadi.
Hlutabréfamarkadur hélt afram ad byggjast upp med pvi ad fjoldi skradra
hlutafélaga jokst nokkud a arinu 2012 en velta drost saman a
skuldabréfamarkadi. [ arsbyrjun 2013 voru 15 félég skrad 4 markad i
Kauphollinni. Athygli hefur vakid ad umframeftirspurn hefur ordid eftir
hlutabréfum i nyskradum fyrirtaekjum og ad bréf allra félaganna hafa haekkad
talsvert fra utbodsverdi. Fjarmalaeftirlitid a von a pvi ad fjarfestingarkostum
fjolgi a naesta ari par sem nokkur fjoldi félaga i ymsum mismundandi
atvinnugreinum hefur gefid til kynna ad pau hyggi a skraningu. Ztla ma ad
tilkoma peirra @ markad verdi kaerkomin vidbot fyrir fjarfesta sem bua vid

takmarkada fjarfestingarkosti sokum fjarmagnshafta.

Sveiflur hafa ordid a skuldabréfamarkadi. A fyrri hluta arsins 2012 var
medalmanadarvelta einhver s mesta sem sést hafdi fra 2008 eda taepir 242

milljardar kréna. A sidari hluta arsins drést medalmanadarveltan saman um



teep 40% og reyndist pvi adeins 194 milljardar pegar upp var stadid. Adeins um
14% skradra skuldabréfa @ markadi eru gefin ut af einkaadilum en 86% af
opinberum adilum. Fjarmagnshoftin og erlendir adilar hafa mikil ahrif a
verdmyndun a markadi. Pa hafa fjarmalastofnanir sott nokkud inn a

skuldabréfamarkadinn i fjarmégnunarskyni.

Hvert viljum vid stefna? Ljost er ad sterklega er kallad eftir stodugleika i
bjodfélaginu. Petta birtist i krofu um laga verdbodlgu, laga vexti og ad félk og
fyrirtaeki geti gert skynsamlegar azetlanir um fjarmal sin midad vid
fyrirsjaanlegar forsendur. Til ad af pessu geti ordid parf ad takast ad losa um
fjarmagnshoftin med peim heetti ad ekki 6gni fjarmalastodugleika. Ljuka parf
uppgjorum protabua fallinna fjarmalastofnana og eignarhald nyju bankanna
barf ad komast i hendur hafra virkra eigenda. Endurskipuleggja parf
fyrirkomulag vedlana til ibudakaupa pannig ad pau standi undir sér a sama tima
og greitt er fyrir naudsynlegu adgengi ibudakaupenda ad lansfjarmagni.
Almenningur hefur ad undanfornu hafnad verdtryggingunni sem hefur verid
rikjandi i [Anasamningum sidastlidin 34 ar. pad er ljést ad krafan um afnam
verdtryggingar er dkall um stodugleika. Po verdur ad vara vid pvi ad gefa
vaentingar um ad 6verdtryggd lan geti verid med ébreyttum vaxtakjorum i

langan tima.

| stjérnarsattmala nyrrar rikisstjornar ma sja flest ofangreint tiltekid. bar kemur
einni fram ad islenska kronan verdi afram gjaldmidill okkar um étilgreinda
framtid. Pad verdur ad segjast eins og er ad pad hefur hingad til reynst prautin
byngri ad vidhalda stodugleika i efnahagslifi okkar 6rpjédar med pennan

sjalfstaeda gjaldmidil. Pad verdur enn steerri dskorun ad gera pad eftir ad



verdtrygging verdur afnumin og 8 medan greiddar verda nidur haar skuldir

rikissjoos.

Sidasta spurningin sem ég varpadi fram i inngangi minum ad pessum ordum
laut ad pvi hvert hlutverk Fjarmalaeftirlitsins veeri i ad na fram kjoradsteedum a
landi voru. Fjarmalaeftirlitid er hluti af fjarmalakerfi landsins. Pad fylgist med
stodu, rekstri og vidskiptahattum 113 fyrirtaekja med starfsleyfi a
fjarmalamarkadi, auk 233 annarra adila svo sem verdbréfa- og
fjarfestingarsjoda og utgefenda skradra verdbréfa. Fjarmalaeftirlitio er
stjornvald og pvi ber ad framfylgja l6gum, reglugerdum og 6drum
réttarheimildum sem gilda um starfsemi eftirlitsskyldra adila. Til ad svo megi
verda hefur pvi i logum verid fengnar heimildir til ad afla upplysinga ur rekstri
fyrirtaekjanna og heimildir til ad fylgja akvérdunum sinum eftir med valdbodi ef
svo ber undir. Fjarmalaeftirlitid er bundid rikri trdnadarskyldu um paer
upplysingar sem pad aflar i eftirlitsskyni. A sama tima hefur Fjarmalaeftirlitid
hlutverk vid ad upplysa markadinn og almenning um storf sin og hag
eftirlitsskyldra adila. Pad getur reynst flokid verkefni @ stundum ad feta rétta

einstigid i pessum efnum.

Fjarmalaeftirlitid er baedi eftirlitsadili og reglusetningaradili. Pad birtist i pvi ad
eftirlitinu er vida i l6gum falid ad setja reglur um framkvaemd tiltekinna
lagadkvaeda. bessi pattur i starfseminni hefur heldur aukist a sidustu misserum
og fyrir liggur ad setja fjolmargar reglur @ naestunni. Pessu tengist ad eftir
fjarmalahrunid i Evrépu og eftirleika @ moérkudum a Vesturlondum hefur
Evropusambandid brugdist vid med stofnun priggja sérstakra eftirlitsstofnana a
fjarmalamarkadi sem daela ut 6télulegum fj6lda reglna og svonefndra

teeknistadla. Til ad vid getum stadid vid krofur EES samningsins um einsleitni &



markadnum pyrftum vid ad taka upp og innleida i islenskan rétt allar pessar
reglur og stadla med hradi. Sa boggull fylgir pé skammrifi ad ekki verdur unnt
ad taka grundvallargerdirnar inn i EES samninginn ad dbreyttri stjornarskra. pvi
rikir dvissa um st6du okkar gagnvart Evropustarfinu og EES a svidi

fjarmalapjénustu, par a medal hvort taka eigi nyju stadlana efnislega upp.

Fjarmalaeftirlitid gerir eins og dheyrendum hér i dag er kunnugt um miklar
krofur til starfshatta eftirlitsskyldra adila. Sem daemi ma nefna krofur um ad
beir setji sér innri reglur i starfseminni og fylgi peim eftir af festu. Naudsynlegt
er ad Fjarmalaeftirlitid geri sému kréfur til starfsemi sinnar. A upphafsarum
stofnunarinnar var ekki miklum kroftum varid til uppbyggingar kerfislegra
innvida hennar frekar en almennt tidkadist um opinberar stofnanir. Var pad
gagnrynt i kjolfar hrunsins. bPessi misserin er umfangsmikid umbodtastarf unnid
innan stofnunarinnar og ma lesa um pad i arsskyrslunni. Ma po sérstaklega
nefna ad unnid er ad greiningu og skraningu ferla fyrir alla starfsemina og ad
unnid er ad undirbuningi ad svonefndu ahaettumidudu eftirliti. Pad midar ad pvi
ad Fjarmalaeftirlitid greini med kerfisbundnum haetti hvada fjarmalastofnanir
skapa mesta ahaettu i fjarmalakerfinu. Mesta eftirlitid verdi haft med kerfislega
mikilvaegustu fjarmalastofnunum og peim sem skapa mesta ahattu. betta gaeti
haft i for med sér ad ymsum eftirlitsskyldum adilum eigi eftir ad finnast sem
beim sé ekki synd naegileg athygli og eftirfylgni. Allt midar petta p6 ad pvi ad

studla ad fjarmalastodugleika.

Fyrir faeinum dégum var gefinn Ut forsetadrskurdur sem kvad dr um ad malefni
fjarmalamarkadarins flytjist til fjarmala- og efnahagsraduneytis. pad pydir ad
Fjarmalaeftirlitid mun eftirleidis vera undirstofnun pess raduneytis. Vil ég nota

betta taekifaeri til ad pakka atvinnuvega- og nyskdpunarraduneytinu fyrir afar



gott samstarf og jafnframt ad lysa gddum hug gagnvart samstarfinu framundan

vid fjarmala- og efnahagsraduneytio.

Eg vil ljuka pessum ordum minum & ad pakka stjorn og samstarfsménnum
minum i Fjarmalaeftirlitinu kaerlega fyrir afar gott og anaegjulegt samstarf og

dyrmaett framlag til ad gera [sland ad betri stad til ad bua a.



