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Efni: Eftirlit med deildLanamala rikisins &samt annarri starfsemi Sedlabanka
Islands i sameinadri stofnun medfjarmalaeftirliti

Inngangur

bpvi virdist vera haldido fram i nokkrum umségnum um frumvorp um
sameiningu Sedlabanka Islands (,,SI*) og Fjarmalaeftirlitsins (,FME®“) ad
starfsemi Lanamala rikisins eigi ekki heima i Sedlabankanum eftir samruna Si
og FME. I pvi sambandi er visad til pess ad FME geti 16gum samkvamt ekki
haft eftirlit med Lanamalum innan sameinadrar stofnunar. Engin sannfarandi
rok sem stydja pessa fullyrdingu hafa komid fram og ma i pvi sambandi benda
a eftirfarandi stadreyndir.

Lagaumgjord vegnafjarmalaeftirlits

Starfsemi Lanamala rikisins fer almennt eftir Iogum um lanasyslu rikisins nr.
43/1990 og samningi milli fjarmala- og efnahagsraduneytis og Sedlabanka
islands um lanaumsyslu rikissjods. Lanamal (e. Govenment Debt
Management) er skilgreint i tilskipunum Evrépusambandsins sem opinber
skuldastyring (e. Public Debt Authority), sem annast vidskipti fyrir hond
rikisins sem lid i lanasyslu rikis.

Deild Lanamala rikisins sem starfar i nafni Endurldna rikissjods er ekki
eftirlitsskyldur adili, skv. 2. gr. laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi
nr. 87/1998. [ légum um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med
fjarmalastarfsemi nr. 99/1999, eru Endurlan rikissjods skilgreind sem ,,annar
gjaldskyldur adili“, vegna utgafu rikiskuldabréfa, en ekki sem eftirlitsskyldur
adili i skilningi laganna. ba eru Lanamalin f.h. Endurlana rikissj6ds ekki & lista
FME yfir eftirlitsskylda adila.1

Fjarmalaeftirlitio fer med ymiss konar eftirlitsskylda starfsemi2, m.a. eftirlit
med utgefendum verdbréfa, i samraemi vid 16g um verdbréfavidskipti nr.

1https://www.fme.is/eftirlitsstarfsemi/eftirlitsskyldir-adilar/listi-vfir-eftirlitsskylda-adila/
2 https://www.fme.is/eftirlitsstarfsemi/eftirlitsskvld-starfsemi/
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108/2007 (,,vvI“). Lanamal sem utgefandi rikisverdbréfa er undanpegin
I6gunum ad nanast 6llu leyti. Hid sama méa segja um Sedlabanka fislands.
Undanpagur pessar byggja a 16ggjof Evrépusambandsins sem island er
skuldbundié til ad innleida. bad er pvi reglan i Evropu en einnig algengt i fleiri
rikjum ad léggjof a4 fjarmalamérkudoum innihaldi almennt samberilegar
undanpagur fyrir sedlabanka rikja og opinberar skuldastyringareiningar eins og
Lanamal.

pad sem FME fer med eftirlit med, skv. 16gum um verdbréfavidskipti, og
Lanamalin eru ekki undanpegin méa temandi telja. Um er ad reda 13. kafla
laganna um medferd innherjaupplysinga og vidskipti innherja, ad
undanskildum akvedum um innherjasvik, en pau eiga ekki vid um vidskipti
rikisins, Sedlabanka Islands eda adila sem annast vidskipti fyrir peirra hénd,
enda séu vioskiptin lidur i stefnu rikisins i peningamalum, gengismalum eda
lanasyslu.

I 13. kafla kemur helst til skodunar 122. gr. vvl. vardandi birtingu
innherjaupplysinga er varda Utgefanda fjarmalagerninga, en Lanamalin hafa
haft milligbngu um og birt slikar upplysingar, og vegna nalegdar vid
Sedlabankann hafa Lanamalin sinnt pessari skyldu einnig fyrir bankann.3

P& tekur 2. mgr. 68. gr. vvl. til allra itgefenda vardandi breytingar & réttindum
handhafa skuldabréfa p.a m. breytingar & skilmalum og skilyrdum bréfanna, en
einnig ad pessar tilteknu upplysingarnar skuli birtar opinberlega 4 EES-
svedinu. ba gildir 5. kafli um samningsbundid uppgjor afleiona um bada adila
ad slikum afleidum, og skiptir pa ekki mali hver sa adili er. Onnur akvadi laga
um verdbréfavidskipti gilda ekki um starfsemi Lanamala rikisins eda
Sedlabanka Islands.

Ad teknu tilliti til starfsemi Lanaméla og SI hefur verdbréfaeftirlit FME mesta
bydingu vegna eftirfarandi atrida:

» breytingar & lysingum Gtgefinna rikisskuldabréfa i samraemi vid 2. mgr.
68. gr. vvl.,

e samningsbundid uppgjor afleiona i samraemi vid 5. kafla vvl., og

» upplysingaskyldu vegna innherjaupplysinga sem eru liklegar til ad hafa
marktek ahrif & markadsverd fjarmélagerninga ef opinberar varu eins
og nanar er lyst i 13. kafla vvl.

I pessu sambandi er mikilvaegt ad benda & ad ekki kemi til ad taka pyrfti
akvoroun um beitingu vidurlaga vegna misbeitingar & innherjaupplysingum par
sem akveadi laganna um innherjasvik eiga ekki vid um vidskipti rikisins,
Sedlabanka Islands eda adila sem annast vidskipti fyrir peirra hénd, enda séu
vidskiptin lidur i stefnu rikisins i peningamalum, gengismalum eda lanasyslu,
sbr. 4. mgr. 123. gr. vvl.

P4 ma velta pvi upp hvernig FME hefur eftirlit med peim margvislegu
innherjaupplysingum sem FME hefur sjalft adgang ad vegna eftirlitsstarfsemi

3 Sjatil deemis:
https://newsdientomxgroup.com/cdsPublic/viewDisdosure.action?disclosureld=878089&la
ng=en
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stofnunarinnar, sjat.d. 2. mgr. 130. gr. vvl. sbr. 44. t6lul., 1. mgr. 141. gr. sému
laga.

Nanari lysing a umgjoro Lanamdla, markmioum og viomioum vio ldnastyringu

Verkefnum lanasyslu Lanamala er lyst i ldgum um lanasyslu rikisins en skv. 6.
gr. laganna kemur fram ad heimilt sé ad semja vid SI um ad bankinn annist
framkvemd lanamala, rikisabyrgda- og endurlanamala, svo og énnur verkefni
sem radherra fer med samkvamt légunum og eftir pvi sem hagkveaemt pykir. I
samraemi vid akvadi laganna og peim til fyllingar er i gildi samningur milli
FJR og SI um lanaumsyslu rikissjods fra 29. januar 2019 og birtur er
opinberlega.

Starfsemi Lanmala fer fram i sérstakri deild Lanamala innan SI og vidskipti
fara fram 4 sérstakri kennitolu i nafni Endurlana rikissjods til adgreiningar fra
vidskiptum Sedlabankans.

Grundvollur starfsemi Lanamala byggist 4 stefnumorkun FJR 1 lanamalum og
birt er opinberlega hvert ar, na sidast 21. desember 2018 (,,Stefna i [anamalum
rikisins 2019-2023), sbr. fylgiskjal vid minnisblad petta. Stefnan er sett fram
a grundvelli fjarméladeetlunar, 1 samremi vid 38. gr. laga um opinber fjarmal
nr.123/2015. Stefnan skal sett fram arlega, hun byggir & fyrri stefnu og er sett
fram til 5 ara i senn.

Stefnan skapar umgjord fyrir adgerdir i lanastyringu og er meginmarkmid
hennar ad tryggja ad lansfjarporf og fjarhagslegum skuldbindingum rikissj6ds
sé mett med lagmarkskostnadi ad teknu tilliti til varfeerinnar ahaettustefnu.
stefnunni eru sett fram vidmid sem Lanamalum ber ad fara eftir vid
skuldastyringu. Meginvidmidin lata m.a. ad endurgreidsluferli, utgafu
markflokka, hlutfalli endurfjarmégnunar og lanstima.

Starfsemi Lanamala er pannig bundin af opinberri stefnu i lanaméalum sem sett
er fram og uppferd arlega af FJR. Stefnan dkvardar 1 raun pann ramma sem
Lanamalum er gert ad starfa eftir, asamt samningi sem gerdur er 4 milli FJR og
STum lanaumsyslu rikissj6ds. Gildandi samningur fylgir med i vidauka

I pessu sambandi og a8 gefnu tilefni er rétt ad itreka ad pad er ekki 4 16gbundnu
verksvidi sedlabankastjora ad mela fyrir um stefnu, umgjérd eda vidmid i
lanastyringu rikisins. Pa er ekki a verksvidi sedlabankastjora ad mota adherslur
i utgafu rikisverdbréfa og lanasamsetningu rikissjods eda ahattupeetti og
upplysingagjof sem pvi tengjast. Sedlabankastjori er ekki naesti yfirmadur
forstodumanns lanamala og kemur 1itid sem ekkert ad einstokum akvordunum
i starfsemi lanamala.

Samanburour d vioskiptum og verobréfautgdfu Sedlabankans og Ldnamadla i
nafni Endurldna rikissjoos

Eftirlit med starfsemi

e Hvorki Lanamal i nafni Endurlana rikissjods né SI eru eftirlitsskyldir
adilar 1 skilningi laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi og
somu undanpagur eiga vid um Endurlan rikissjods og S1 skv. logum um
verdbréfavidskipti og lyst hefur verid hér ad framan.
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Adild ad kaupholl

Badi Lanamal i nafni Endurlana rikissjods og ST eru adilar ad kaupholl
Nasdaq 4 Islandi.

Verdbréfantgafa

I samremi vid markmid i lanasyslu rikisins, sbr. 2. gr. laga um
lanasyslu rikisins, og opinbera stefnu fjarmala- og efnahags-
raduneytisins 1 lanamalum, gefa Léanamal ut rikisverdbréf, fh.
rikissjods Islands. Utgefnir flokkar rikisverdbréfa sem skradir eru i
kaupholl eru ellefu talsins og nafnverd peirra 666 milljardar i april
2019.

I samremi vid markmid SI getur bankinn skv. 9. gr. laga um
Sedlabanka Islands, nr. 36/2001, gefid ut verdbréf i innlendri eda
erlendri mynt til ad selja lanastofnunum sem geta att innlansvidskipti
vid hann. SI hefur t.d. gefid ut tvo innsteedubréf sem skrad eru i
verdbréfamidstod, og nemur nafnverd peirra 48,2 milljordum 1 april
2019. SI getur jafnframt gefid ut verdbréf i eigin nafni og skrad i
kaupholl.

Vidskipti & markadi

I samreemi vid markmid i lanasyslu rikisins geta og hafa Lanamal, fh.
rikissjods Islands, keypt upp rikisverdbréf i samreemi vid asetlun i
lanamalum sem gerd er til ad flyta greidslum eda til
endurskipulagningar markflokka.

I samraemi vid 8. gr. laganna getur S til ad na markmidum sinum keypt
eda selt rikistryggd verdbréf og onnur trygg innlend verdbréf &
verdbréfamarkadi eda i beinum vidskiptum vid lanastofnanir. Pa segir
i 17. gr. laga um SI ad bankinn stundi onnur banka- og
verdbréfavidskipti sem samrymast hlutverki hans sem sedlabanka.
Pannig hefur SI lagalega heimild til ad gefa ut seSlabankavixil eda
skuldabréf og skrad i kaupholl ef bankinn teldi ad pad samrymdist
hlutverki hans.

bé pekkist pad i starfsemi sedlabanka ad naudsynlegt geti verid ad gripa
til markadsadgerda (e. Open Market Operations) t.d. magninngripa a
skuldabréfamarkadi (e. Quantitative Easing) og hefur SI heimild til
slikra radstafana i samraemi vid 8. gr. seflabankalaga.

b4 ma nefna ad adur en vidskiptavakakerfid var sett a fot a sidari hluta
niunda aratugar sinnti SI pvi hlutverki ad vera vidskiptavaki i kaupholl
med utgafur rikissjods. SIvar adur fyrr einnig virkur i vidskiptum med
husbréf og husnaedisbréf & markadi.

Pbratt fyrir ad SI hafi ekki verid virkur adili 4 skuldabréfamarkadi
undanfarin ar, likt og hann var a8ur, pa hefur hann att einstaka vidskipti
med skrad skuldabréf p.m.t. vid Lanamal f h. rikissjéds og ekki er haegt
a0 utiloka ad bankinn verdi par virkur a ny.

Med hlidsjon af framangreindri lysingu ma sja ad ekki er endilega um ad reda
beinan edlismun & starfsemi og heimildum Lanamala og SI. I vissum tilvikum
er um stigsmun ad reda, sbr. utgafumagn verdbréfa.

Mikilvaegt er ad hafa i huga ao ef peim rokum sem lyst hefur verido og
haldid er a lofti fyrir pvi a0 Lanamal geti ekki verio hluti af sameinadri
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stofnun SI og FME, pa hljéta somu rok ad leida til pess ad Sedlabankinn,
vegna peirrar starfsemi sem par fer fram, geti ekki sameinast FME.

I pessu sambandi parf ad skoda vandlega hvernig verdbréfaeftirlitspaetti
fjarmalaeftirlitsins verdur fyrirkomid i sameinadri stofnun.

Eftirlit Sedlabankans skv. l6gum um Sedlabanka Islands

Til pess ad sinna hlutverki sinu og fullnagja eftirliti med reglum sem settar eru
samkvaemt sedlabankalogum getur SI millilidalaust aflad upplysinga fra peim
sem eru 1 vidskiptum vid bankann, auk fyrirteekja i greidslumidlun og annarra
fyrirteekja eda adila sem Iuta opinberu eftirliti med starfsemi sinni, sbr. 16g um
opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi.

Sedlabankinn getur 1 sama tilgangi einnig aflad upplysinga fra l6gadilum um
eignir og fjarhagslegar skuldbindingar 1 erlendum gjaldeyri, svo sem beinar
fjarfestingar, verObréfafjarfestingar, adrar fjarfestingar 1 framseljanlegum
fjarmalagerningum, lanavidskipti, abyrgdarskuldbindingar, afleiduvidskipti og
utgafu skuldabréfa og annarra skuldagerninga.

Skylt er, ad vidlogdum vidurlogum skv. 37. gr. sedlabankalaga, ad lata SIi té
allar upplysingar og gogn sem bankinn telur naudsynleg. Lagaakvadi um
pagnarskyldu takmarka ekki skyldu annarra stjornvalda, fjarmalafyrirtekja,
greidslustofnana og rafeyrisfyrirtaekja til pess ad veita upplysingar og adgang
ad gognum.

Hingad til hefur ekki verid 1itid svo 4 ad eftirlit SI og adgangur bankans ad
vidtekum upplysingum um markadsadila og adila sem luta opinberu eftirliti,
leidi til pess ad starfsemi SI sé sjalfkrafa 6samrymanleg starfsemi Lanamala
eda afmorkudum svidum innan bankans sjalfs. A0 sama skapi og med visan til
ofnagreindrar umfjollunar atti starfsemi sameinadrar stofnun SI og FME ekki
sjaltkrafa ad teljast 6samrymanleg starfsemi Lanamala.

Samanburour vio fidrmdlafyrirteki sem FMLE hefur eftirlit meo. Edlilegar
raostafanir til ao hindra hagsmunadrekstur

FME hefur eftirlit med margs konar fjarmalastarfsemi eins og vikid hefur verid
a0. I sterri fjarmalafyrirteekjum eru m.a. starfreekt sérstakar deildir sem hafa
med hondum:

markadsvidskipti
eignastyringu
tyrirteekjaradgjof

eigin vidskipti bankans
ahzttustyringu
fjarstyringu bankans
bakvinnslu
reikningshald

og fleiri deildir

Fjarmélafyrirteeki geta att vidskipti fyrir eigin reikning og fyrir adra logadila
og einstaklinga. Pannig geta hagsmunir fjarmalafyrirtekja verid mjog



margyvislegir, og peirra eigin hagsmunir og hagsmunir vidskiptavina purfa ekki
endilega ad fara saman.

Til ad koma 1 veg fyrir hagsmunaarekstra sem geta skapast innan
fjarmalafyrirteekja eru settir upp ferlar og vinnulag sem regluvarsla bankanna
hefur eftirlit med a0 farid s¢ eftir. Pa eru starfraektar innri endurskodunardeildir
sem med sjalfstedar eftirlitsskyldur. Um peer radstatanir sem hér eru nefndar
visast til laga og reglna um opinbert eftirlit med fjarmalafyrirtekjum og skyldra
reglna.

Olikt fjarmalafyrirtakjum eiga badi Lanamal i nafni Endurlana rikissjods og
ST eingongu vidskipti fyrir sina eigin reikninga og i samraemi vid l6gbodin
markmid. Um sérstaka logadila er ad raeda vardandi utgafu, vidskipti og adild
ad kaupholl. Hagsmunir SI og Lanamala eru pannig einfaldari og pjona
logmaetum og logfestum markmidum.

Med visan til alls framangreinds verdur ekki séd ad starfsemi Lanamala sé
O0samrymanleg  starfsemi sameinadrar stofnunar  Sedlabankans og
Fjarmalaeftirlitsins. P4 er ekkert sem bendir til pess ad ekki verdi haegt ad
vidhafa edlilegar radstafanir badi i sameinadri stofnun og gagnvart lanasyslu
Lanamala pannig ad hindra megi mogulega hagsmunaarekstra i peim einstoku
tilvikum sem farid er yfir hér a0 ofan.

Fylgiskjol:

e Listi FME yfir eftirlitsskylda adila

e Listi FME yfir eftirlitsskylda starfssemi

e Samningur milli fjarmalaraBuneytis og Sedlabanka Islands um
lanaumsyslu rikissjods fra 29. januar 2019

e Stefnai lanamélum rikisins 2019-2023



