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Ritgerd pessi fjallar um rekstrardhettu i dhattustjornun vidskiptabanka en med
rekstrardhettu vidskiptabanka er almennt att vid alla dhettu sem bundin er vid
hversdagslegan rekstur hans. Rekstrarahatta vidskiptabanka er einn dhattupattur sem
hefur ekki hlotid mikla athygli fyrr en & sidustu drum en fjolmorg félog urdu fyrir
talsverdu tapi & niunda aratug sioustu aldar sem i sumum tilfellum leiddi til gjaldprots.
Enn fremur er fjallad um hvada dhattur koma ad rekstri vidskiptabanka og hvada
stoou rekstraraheetta gegnir. P4 er farid yfir laga- og eftirlitsumhverfi rekstrarahattu
og svokolludum Basel reglum eru gerd sérstok skil. Auk pess er fjallad um
rekstrardhattu med almennum heatti og fjallad um tilfelli par sem stjornun

rekstrarahaettu hefur brugdist..

Alykta ma ad tjon vegna atburda sem flokkast undir rekstrarihaettu geta valdid
bonkum verulegum skada enda syna tilvikin sem rakin eru i ritgerdinni ad slikir
atburdir geta leitt til gjaldprots banka.. Pvi er mikilvaegt ad stjornendur banka
skilgreini rekstrardhaettu og dhaettustefnu gagnvart pessari tegund aheettu asamt pvi ad
reyna ad stjorna rekstrardhattu eftir fremsta megni. Stjornun rekstrardhaettu felst
medal annars i sérskraningu tapsatburda sifelldra endurskodana & verkferlum og innra
eftirliti. P4 er mikilveegt vegna stoou banka i fjarmalakerfi ad eftirlitsstofnanir sinni

hlutverki sinu.

Vi0 samningu ritgerdarinnar hef ég notid adstodar brodur mins, Benedikts Egils
Arnasonar, sem las ritgerdina yfir og feerdi margt til betri vegar. Einnig vil ég pakka
Vilhjalmi Bjarnasyni, professor, sem for med umsjon ritgerdarinnar, fyrir gédar

leidbeiningar.

Reykjavik, 8. mai 2008,

Pall Arnason
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1. Inngangur

Ahzttustjiornun  skipar veigamikid hlutverk i rekstri vidskiptabanka enda eru
ahatturnar margar og fjolbreyttar. Yfirleitt er ahaettum vidskiptabanka skipt upp i sex
flokka, p.e. utlanadheettu, markadsdhaettu, vaxtadhattu, lausafjardhaettu,

gjaldmidladhzttu og rekstrarahzttu.’

[ ritgerd pessari verdur fjallad um rekstrarahaettu vidskiptabanka en med
rekstrardhaettu er almennt att vid alla dhaettu sem bundin er vid hversdagslegan rekstur
hans, p.e. dhettu & beinu eda Obeinu tapi sem ma rekja til mistaka starfsfolks,

kerfisbresta eda ytri atburda. Ritgerdin skiptist i eftirfarandi fimm hluta.
(1) [ fyrsta hluta er fjallad almennt um dhattustjornun vidskiptabanka.
(i) 1 6drum hluta er fjallad um laga- og eftirlitsumhverfi rekstrarahaettu.

(iii) 1 pridja hluta er fjallad um rekstrarahzttu, p.e. fjallad er um tilraunir til ad
skilgreina hugtakio, helstu flokka rekstrarahettu og helstu peetti i stjornun

rekstrarahattu.

(iv) I fjorda hluta er fjallad um tilfelli par sem tjon hefur ordid ad veruleika par

sem atburdir flokkast undir rekstrardhaettu.
(v) I fimmta hluta ad finna samantekt 4 efni ritgerdar pessarar.

Rekstrarahetta vidskiptabanka er einn &hattupattur sem hefur ekki hlotid mikla
athygli fyrr en 4 sidustu arum en fjolmorg félog urdu fyrir talsverdu tapi & niunda
aratug sidustu aldar sem i sumum tilfellum leiddi til gjaldprots. I morgum tilfellum
matti rekja tapid til atvika par sem stjérnun rekstrardheettu hafdi brugdist og er
gjaldprot Barings banka sennilega pekktasta tilfellid. Pess skal getid ad i ritgerd
pessari eru hugtokin vidskiptabanki og banki notud jofnum hondum en att er vid

vidskiptabanka, sbr. 1. tl. 1. mgr. 4. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002.

1 Sja t.d. Bessis, 2002:12.



2.  Ahzaettustjérnun vidskiptabanka

Ahztta er pattur i starfsemi vidskiptabanka enda felst starfsemi peirra m.a. i pvi
a0 taka dhaettu, umbreyta dheettu og takmarka dhattu sina i vorum og pjonustu.
Ahzttustjornun gegnir pvi veigamiklu hlutverki innan banka ef midad er vid
félog 1 60rum starfsgreinum og er pvi mikilveegt fyrir stjornendur ad gera sér
grein fyrir allri peirri dheettu sem kemur aod rekstri. b4 er hagt ad ganga ad pvi

visu ad ekki er haegt ad reka vidskiptabanka an ahattu.

[ fjarméalaheiminum er dhaetta og Avoxtun natengd enda er ahaetta yfirleitt meiri
eftir pvi sem avoxtunarkrafan er herri. Einfalt demi um samspil dhettu og
avoxtunar ma finna i Gtlanastefnu banka. Ahaettusakinn banki getur veitt lan a
haum voxtum til adila sem er med lagt lanshafismat en kostnadurinn sem
fylgir harri avoxtunarkrofu er aukin dhaetta & vanskilum og greidslufalli. Ljost
er ad dhattufelnari banki ber minni dhaettu 4 vanskilum en ahattusaekinn banki
en fyrrnefndi bankinn kann ad verda af tekjum og markadsadild vegna stefnu
sinnar. Einungis timinn getur leitt i 1j0s hvor bankinn hefur hagnast meira a
utlanum sinum en dhaettusaekinn banki a oftar ad tapa a utlanum sinum heldur
en ahettufelinn banki. P4 4 dhattufelinn banki ad fa legri avoxtun en
ahettusekinn banki. Leida ma likur ad pvi ad éarangur banka felist ekki
einungis i pvi ad fara fram 4 hlutfallslega hda utlansvexti midad vid
innldnsvexti (eda vexti af lani sem bankinn hefur tekid annars stadar) heldur

parf ad tryggja ad vextir endurspegli pa ahettu sem folgin er i sérhverju ttlani.

[ framkveemd er algengt ad bankar starfreeki lansmatsnefndir (e. credit
committees) sem meta Utlan yfir tilteknum fjarhaedum. Med pvi moti geta
bankar tryggt samraemi i Utlanastefnu sinni og o6liklegara er ad mistok eigi sér

stad vi0 meodfero einstakra lansbeidna.

Telja verour 6mogulegt ad bera saman arangur banka med pvi ad lita einungis
a tekjur peirra. Naudsynlegt er a0 geta metid dheattutoku viokomandi banka til
pess ad framkvaema raunhafan samanburd. ba er rokrétt ad alykta ad bankar,

sem stunda virka dhettustjornun, hafa samkeppnisforskot & pa sem gera pad



ekki, enda er naudsynlegt ad gera greinarmun 4 lanpega, sem hefur
fullnaegjandi lanshzfismat og peim sem hafa pad ekki. An slikrar greiningar er
ekki hagt ad verdleggja aheettu. Ad 60rum kosti er liklegt ad banki feli fra sér

lanpega med fullnegjandi lanshafi og ladi ad sér dheettusama lanpega.

Stjérnendur sem hafa ekki naegilega gott skyn 4 samband ahattu og avoxtunar
er heett vid ad hafa skammtimasyn & hagnad og tap enda er mun audveldara ad
mela tekjur en pa dheettu sem er undirliggjandi. Stjérnendur purfa pvi ad hugsa
til lengri tima og vera medvitadir um peer undirliggjandi dheattur, sem fylgja
rekstri til ad standast samkeppni. Bankar, sem stunda ahettustjérnun, taka
medvitada aheattu pegar peir standa frammi fyrir 4kvoroun sem vardar abyrgd
peirra. P4 eru bankar med virka ahettustjornun vel undirblnir til ad takast & vid
o6venta atburdi, vernda sig gegn Ovissupattum og eru sifellt ad auka reynslu

sina i a0 meta ahettu.

Ahzttustjornun i banka eru allir peir ferlar og 1ikon sem hafa pad ad markmidi
a0 meta ahettu. Nanar tiltekid, 61l pau teki sem stjérnendur geta notad til ad
skilgreina, meta og stjérna adhattu. Stjornendur purfa ad taka dhattustjornun
fostum tokum og sja til pess ad starfsmenn 4 6llum svidum eru medvitadir um
pa ferla sem sntia ad dhaettu. GO0 aheettustjornun hefst yfirleitt hja stjornendum

og fer i gegnum alla innvidi starfseminnar.’

Yfirleitt er helstu aheettum vidskiptabanka skipad 1 sex flokka, p.e. utlanadhattu,
vaxtadhattu,  markadsdhaettu, lausafjardhaettu,  gjaldmidladhaettu  og
rekstrarahaettu og verdur pessum flokkum gerd stutt skil 1 eftirfarandi
umfjollun.” Sérstaklega verdur gert grein fyrir rekstrarihaettu, sem er meginefni

pessarar ritgerdar, i 60rum kéflum ritgerdarinnar.

2 Sja nanar Hoffman, 2002:21.
3 Sja t.d Bessis, 2006:12.



2.1  Utlanaihzetta

Utlanaahaetta felur i sér dhaettu 4 mogulegu tapi vegna vanskilum 4 skuldbindingum
lanpegna i framtidinni. Lanpegar geta verid mismunandi og bera med sér mismikla
ahettu. Sem deemi um mismunandi lanpega mé nefna riki, sveitarfélog, fagfjarfesta,
félog og einstaklinga. Utlan eru idulega helsta ahaetta hefobundinnar bankastarfsemi

og er pvi mikilveegt fyrir banka ad meta Gtlanadhattu med sem besta haetti.
begar utlanadhzatta er metin eru einkum fjogur atridi sem parf ad hafa i huga:

(1) Likur & vanskilum. Hverjar er likur 4 pvi ad lanpegi geti ekki stadid vid
fjarhagsskuldbindingar sinar i1 framtidinni. Haegt er ad lita til liftima
skuldbindinganna eda yfir styttra timabil, t.d arsfjéroungs.

(i)  Ahattuskuldbinding. Hvert er tapid sem banki geti purft ad taka 4 sig 4 peim

timapunkti er vanskil verda.

(i)  Lanshefismat. Hvert er lanshafismat lanpega og endurspeglar 1tlaniod

ahettuna i réttu 1josi.

(iv)  Endurheimtuhlutfall. Hve mikinn hluta skuldbindingar er hagt ad na til baka,
t.d. ur tryggingum sem lanpegi hefur veitt bankanum, 4byrgdum, malséknum

eda gjaldprotaskiptum.

Hin pekktu matsfyrirtaeki Moody’s, Standard & Poor’s og Fitch gefa m.a. ut
lansheefiseinkunnir fyrir skuldabréfautgafur adila 4 markadi og getur alit peirra
adstodad banka vid ad meta dhaettu dkvedinna lanpega. Pess ber ad geta ad ekki er
skynsamlegt fyrir banka ad treysta eingdngu a alit matsfyrirteekjanna enda geta pau
gert mistok likt og adrir fagadilar. I tilviki Enron hefur almennt verid talid ad
matsfyrirtekin - hafi gert veigamikil mistdk pegar verid var ad dakveda

, . 4
lansheefiseinkunn samstaedunnar.

Oftast eru lanpegar ekki metnir af matsfyrirtekjum. Bankar purfa pvi ad proa adferdir
til ad meta sjalfir hver dhaettan er i einstokum tilfellum. Lanshafismat tekur ekki tillit

til ahrifa utlanasafns (e. portfolio effects) sem nytur gods af dreifingu. Likon

4 Elkind & McLean, 2004:407.



utlanasafha syna ad dhattur eru mismunandi eftir fjolda skuldara, bakgrunn, staerd

lana og fylgni.
Helstu adferdir vid mat & utlanadheettu eru:’

(1) Vagreining (e . value at risk ). Vagreining gefur til kynna hve miklu banki geti
tapad hid mesta med tilteknum likum & tilteknum tima og gefur matsadferdin
bonkum fzeri 4 ad draga ur fjarbindingu vegna markadsahattu ef peir geta synt
fram 4 g6da dheattugreiningu.®

(i)  Tryggingarfredileg vanefnda- og gjaldprota likon. Slik likon byggjast a
likbnum sem tryggingafélog hafa beitt vid ad reikna dhaettuna af pvi ad tapa a
tryggingum einstakra tryggingartaka og eru notud til ad meta tapslikur.’

(i)  Valréttarlikon. Slik likdn eru byggjast 4 pvi ad meta lansheefi fyrirteekis med

pvi ad lita til mismunar 4 virdi eigna og skulda pess og til flokts eignaverds.®

2.2 Vaxtaahztta

Vaxtadhatta er su dhaetta ad fall verdi 4 tekjum vegna breytinga & voxtum en starfsemi
banka er had breytingum & voxtum. Sérhver lanveitandi og lanpegi byr vid
vaxtadhattu og fer stig vaxtadhettunnar yfirleitt eftir pvi hversu ahettusaekinn
vidkomandi lanveitandi eda lanpegi er. P4 er vaxtadhatta mismunandi eftir pvi hvort
um fasta eda breytilega vexti er ad reda. Yfirleitt greedir lanpegi pegar vextir lakka og

tapar pegar peir haekka.

Sem demi um vaxtadhettu mé nefna stodu islensku bankanna sem hafa a
undanférnum arum reitt sig 4 erlend lan til pess ad fjarmagna sig til pess ad starfrekja
utlanastarfsemi sina. Vaxtadhatta islensku bankanna hefur pvi m.a. falist i pvi ad
vextir erlendu lananna haekka, p.e. annadhvort erlendu lanin sjalf eda ny lan sem
bankarnir taka til ad endurfjarmagna sig og vextir titlananna standa i stad. Vaxtadhatta

islensku bankanna var meiri fyrir 6rfaum arum par sem erlend lan voru einungis til

5 Gudmundur Magntisson, 2003:35.
6 Oxelheim & Wihlborg, 2005:76-77.
7 Gudmundur Magntisson, 2003:36.
8 Guomundur Magnusson, 2003:36.



skamms tima og purftu pvi bankarnir ad endurfjairmagna sig oftar en um bessar

mundir.’
2.3 Markaosahatta

Markadsahatta er su dhatta ad 6hagstedar breytingar verda 4 virdi eignasafns vegna
hreyfinga 4 markadi. Fjarmalaeftirlitid hefur skilgreint markadsaheettu, sem ahattu
fyrirteekis 4 fjarhagslegu tapi vegna lida innan og utan efnahagsreiknings vegna
breytinga 4 markadsvirdi pessara lida, par & meodal breytingar & vOxtum, gengi
gjaldmiodla eda virdi hlutabréfa, sbr. reglur um eiginfjarhlutfall fjarmalafyrirtaekja nr.

530/2003.

Nyleg deemi um markadsahettu eru paer breytingar sem urdu 4 eignaséfnum FL Group
hf. og Exista hf. fra oktober 2007 til mars 2008. Helstu leidir til pess ad koma i veg
fyrir markadsahattu er ad vera med dreift eignarsafn og vanda valid &4 eignum med

videigandi matsadferdum. '

Helstu adferdir sem notadar eru vid mat 4 markadsaheettu:''

(1) Alagsprof (e. stress testing). Reiknadar eru breytingar 4 markadsvoxtum eda
gengi storra eignarhluta til pess ad meta vaxtanemni eignarsafns. bPess ber ad

geta a0 Fjarmalaeftirlitid alagsprofar vidskiptabanka reglulega.

(i)  Binditimaadferd (e. duration). Pessi adferd er notud til ad reikna ut
vaxtadheattu med pvi ad taka mid af binditima peirra markadsskuldabréfa sem
eru i veltubok fyrirtaekis. Eignir eru flokkadar eftir vaxtaprésentu og binditima
og fer hver flokkur dkvedna dhattuvogartélu og eykst dhattan med lengingu

binditima.'?

9 Sja t.d. frétt Sedlabanka fslands um aukna bjartsyni 4 innlendum méorkudum, 26. oktober 2006, en
haegt er ad nalgast fréttina &4 www. sedlabanki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=4812, sidast heimsott 7. mai
2008.

10 Einfalda utskyringu er ad finna & heimasidu bandariska fjarmalaeftirlitsins (US Securities and
Exchange Commission), http://www.sec.gov/investor/pubs/assetallocation.htm, sidast heimsoétt 7. mai
2008.

11 Um eftirgreindar adferdir sja Guomundur Magnusson, 2003:36 - 37.

12 Sja t.d. Oxelheim & Wihlborg, 2005:75.
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www.sedlabanki.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=4812,
www.sec.gov/investor/pubs/assetallocation.htm,
http://www.sec.gov/investor/pubs/assetallocation.htm,

(i)  Leidrétt rauntimaadferd (e. modified duration). Adferdin felst i pvi ad rauntimi
eignar er nuvirdi af vegnum afborgunum og voxtum skuldabréfs & lanstima

pess par sem vogartolurnar eru hlutdeild greidslu hvers ars i heildargreidoslum.
(iv)  Vagreining. Vikid var ad vagreiningu hér ad ofan.

(v)  Veant greidslutap. Pessi adferd er vidbot vid vagreiningu og er til ad meta
vanta sterd taps ef 4 reynir en vagildi synir einungis hamarkstap innan settra

oryggismarka.

2.4 Lausafjaraheetta

Lausafjarahaettu ma skilgreina sem ahettu 4 tapi eda fornarkostnadi vegna heerri
lantokukostnadar, skort a fé til vidskipta sem skilar hagnadi og erfidleika vid ad standa
vid skuldbindingar. Lausafjardhaetta er pvi su dheetta ad banki eigi 4 dkvednum tima

ekki negjanlegt laust f¢é til a0 meeta skammtimaskuldbindingum sinum.

Bankar skulu kappkosta ad eiga naegt laust fé til ad maeta greidsluskuldbindingum, sbr.
reglur Sedlabanka Islands um lausafjarhlutfall nr. 386/2002. Med lausafjarhlutfalli er
att vio hlutfall lausafjarkratha og lausafjarskuldbindinga en bankar senda skyrslu

manadarlega til Sedlabanka Islands par sem lausafjarstada peirra er tilgreind.

Sem deemi um lausafjaraheettu ma nefna paer hremmingar sem islensku bankarnir lentu
i hinni svokolludu lausafjarkreppu (e. credit crunch) og er ekki enn séd fyrir endalok
hennar pegar petta er ritad. Skuldatryggingadlag islensku bankanna hakkadi sem
aldrei fyrr og for heest upp i 1.000 punkta."

Bankar sem eiga vid lausafjarvanda a0 strida geta beitt nokkrum adferdum til ad verda

r y e . . , . . 14
sér uti um meira reidufé, til deemis ad:

(1) draga ur utldnum. Bankar geta hert krofur um lanshafi og minnkad utlan til ad

auka lausafé;

13 Sja frétt Rikisatvarpsins pann 17. april 2008 sem nalgast ma & heimasidu bess,
www.ruv.is/heim/frettir/mobile/frett/store64/item202029/, sidast heimsott 7. mai 2008.
14 Sja Bessis, 2002:25 og Gudmundur Magnusson, 2006:1.
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www.ruv.is/heim/frettir/mobile/frett/store64/item202029/,

(i)  nyta sér millibankamarkad. Bankar geta tekid skammtimaldn & islenskum
millibankamarkadi. Slik lan geta verid til skamms tima til ad baeta lausafjarstoou, t.d

yfir nétt, { viku eda manud;'

(i)  selja verobréf til sedlabanka (endurhverft). Med pvi er att vid ad Sedlabanki
kaupi tiltekinn verdbréf af banka, en um leid er gerdur samningur um ad vidkomandi

banki kaupi verdbréfin aftur til baka sidar, p.e endurhverf vidskipti;

(iv)  taka ny lan eda framlengja eigin skuldir. Banki getur tekid ny lan til ad beeta

lausafjarstodu sina eda frestad pvi ad borga lan, p.e. framlengja lan;

(V) selja ur hlutabréfaeign og verdbréfasatni sinu 4 markadi. Med pvi ad selja ur
eignasafni sinu batnar lausafjarstada. ba seljast paer eignir fyrst sem eru med mestan

seljanleika, p.e. bestu eignirnar seljast fyrst;

(vi)  selja ur utlanasafni sinu. Banki getur selt afram til pridja adila hluta af
utlansafni sinu. Seljanleiki getur verid vandamal og er pa 1jost ad bestu utlanin seljast

fyrst;

(vii) 4 adstod Sedlabanka [slands. Sedlabanki {slands getur veitt l4n til prautarvara
pegar kerfisbundinn lausafjarskortur myndast, sbr. 7. gr. laga um Sedlabanka fslands
nr. 36/2001.

2.5 Gjaldmidlaaheetta

Med gjaldmidladheaettu er att vid ahettuna sem felst i sveiflum 4 gengi gjaldmidla,
p.m.t. breytingar 4 eignum og skuldum i 60rum gjaldmidlum en peim gjaldmidli sem
logpersénur  eda einstaklingar starfreekja sig 1. Bankar geta takmarkad

gjaldmidladhaettu sina med afleidum, sérstaklega framvirkum samningum.

Sem einfalt demi um gjaldmidladhettu mé nefna pa dhzttu sem innflytjendur og

tflytjendur 4 Islandi bua vid.

15 fslenskir millibankavextir kallas REIBID og REIBOR. beir fyrri eru innlansvextir en peir sidari
utlansvextir.
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2.6 Aorar ahzettur

bratt fyrir ad helstu ahettur hafa verid upptaldar hér ad framan (ad undanskilinni
rekstrarahettu) pa eru fyrir hendi adrar dhattur sem eru ymist flokkadar med

fyrrgreindum flokkum eda sér i lagi. Ma par einkum nefna eftirfarandi dhattur:

(1) rikisahetta (e. country risk) en med pvi er att vid pa mismunandi dhaettu sem
mismunandi riki bera med sér. Sem demi ma nefna ad stridshrjad riki hafa

yfirleitt meiri rikisdhaettu en riki par sem stodugleiki er fyrir hendi;

(i)  frammistooudhaetta (e. performance risk) verdur til pegar ahetta fellur frekar
undir frammistodu lanpega frekar en lanshafi hans. Framangreint & vid pegar

lanpegi 4 ad afhenda akvedid magn voru, t.d. korn, til pridja adila.'

(i)  uppgjorsahaetta (e. settlement risk) er dhattan ad greidsla 1 greidslukerfi
afgreidist ekki med sama hatti og atlast var til vegna pess ad modadili greidi
eda afhendi ekki a réttum tima, t.d ef ad moétadili afleidusamnings standi ekki

vid samning 4 uppgjorsdegi.

16 Sja Bessis, 2002:16.
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3. Laga- og eftirlitsumhverfi rekstrarahattu

3.1 Log og reglugeroir

Um starfsemi fjarmélafyrirtekja 4 Islandi og starfsemi erlendra fjarmélafyrirtaekja a
fslandi gilda 16g um fjarmalafyrirtzeki nr. 161/2002. b4 hafa ymsar reglugerdir verid
settar med stod i 16gunum. Morg akvaedi laganna og reglugerdarinnar beinast ad pvi
ad takmarka rekstrarahaettu vidskiptabanka.'” Sem deemi ma nefna 30. gr. laganna sem
fjallar um takmarkanir 4 storum ahettum og 84. — 86. gr. laganna sem fjalla um

eiginfjarkrofur.

Log og reglugerdir studla ad abyrgri dhaettustjornun og er fjarmalafyrirteekjum skylt
a0 stunda dheattustjornun med margvislegum haetti. Fjarmalafyrirtaeki skal 4 hverjum
tima hafa yfir ad rdda tryggu eftirlitskerfi med aheettu i tengslum vid starfsemi sinni.
Hja fjarmalafyrirtaeki skulu vera til stadar fullnaegjandi og skjalfestir innri ferlar til ad
meta naudsynlega staerd, samsetningu og innri dreifingu eiginfjargrunns med hlidsjon
af peim é&hattum sem starfsemin felur i sér hverju sinni. Innri ferlarnir skulu
endurmetnir reglulega til ad tryggja ad peir sér fullnegjandi med hlidsjon af edli,
umfangi og margbreytileika starfseminnar, sbr. 17. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki nr.

161/2002.
3.2 Fjarmalaeftirlit

Markmid vidskiptabanka og eftirlitsadila eru mismunandi. Bankar stefna yfirleitt &
hamorkun hagnadar og til pess ad na meiri 4géda er augljos hvati til pess ad taka meiri
ahezttu. b4 skapa einstakir bankar saman kerfisbundna édhattu med adgerdum sinum.
Kerfisbundin dhatta, einnig nefnd markadséhatta, er st dhaetta ad bankakerfid hljoti

afall vegna mikilla tengsla milli banka.

17 Ahztta kemur alls fyrir 28 sinnum i 16gum um fjarmalafyrirtzeki nr. 161/2002.
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[ 16gum er gerdar meiri krofur til fjarmalafyrirtzekja en annarra fyrirtzekja um stofnfé

og skipan eigin fjar. Tilgangur pess er ad:

(1) tryggja stodugleika fjarmalakerfisins;

(i)  tryggja hagsmuni almennings; og

(iil)  studla ad edlilegri samkeppni 4 fjarmalamarkadi.

Eftirlitsadilum er hins vegar umhugad um heilsu fjarmalamarkada. Helstu markmid
eftirlitsadila eru ad koma i veg fyrir kerfisbundna 4haettu, t.d med ad framfylgja
reglum um lagmark eigin fjar. Sumum eftirlitsadilum ber ad sja til pess ad sanngjorn

samkeppni riki & markadi.

Ahzttutaka fjarmalafyrirtaekja er ekki 6venjuleg i 1josi pess ad mikil tengsl eru & milli
ahettu og ventrar avoxtunar. Sérstada banka felst i pvi ad sedlabanki verndar pa
hugsanlega gegn afollum en audvitad ma deila um hvort pad sé @skilegt til lengri tima
litid. Ljost er ad vernd sedlabanka er mikilvaeeg m.a til ad koma i veg fyrir 6rda a
markadi og koma i veg fyrir bankahlaup. Bankar eru pvi olikir 6drum fyrirtekjum
enda geta peir verid med takmarkadar neikvaedar afleidingar ahaettutoku en
otakmarkadar jakvaodar afleidingar. Pessi sérstada getur leitt til freistnivanda (e. moral
hazard). Su stada getur komid upp ad banki i erfidleikum freistast til pess taka enn
meiri ahattu til ad komast 1 gegnum erfidleika. Banki getur einnig lent i peirri stoou
ad hvati til dhaettutdku an afstodu til dhaettumats aukist mikid pegar erfidleikar i rekstri
magnast og gjaldprot hugsanleg nidurstada. Astedan er st ad an pess ad gera eitthvad
rottekt pa er gjaldprot vist. Med pvi ad taka meiri dhaettu aukast likurnar & ad lifa af
erfidleikana. Pvi meiri dhaetta er tekin verda hugsanlegar utkomur fleiri og par med
taldar utkomur sem eru jakvaedar fyrir afkomu vidkomandi banka.'® A sama tima eykst
ekki hugsanlegt tap hluthafa par sem skylt er ad reka banka i formi hlutafélaga og pvi
takmarkast tap hluthafa almennt pegar gjaldprot ber ad vid fjarfestingu sina. bvi er
edlilegt a0 etla ad pegar neikvada hlidin er takmorkud, pa eykst hvati til ad taka meiri

ahattu.

Fjarmalaeftirlitid (FME) hefur eftirlit med fjarmalafyrirteekjum 4 Islandi og starfsemi
erlendra fjarmélafyrirtaekja 4 Islandi en gegnir auk pess fleiri eftirlitsskyldum. FME er

18 Bessis, 2002:10.
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sjalfsteed rikisstofnun og heyrir undir vidskiptarddherra sbr. 16g um opinbert eftirlit
med fjarmalastarfsemi nr. 87/1998. FME hefur eftirlit med starfsemi eftirfarandi

fjarmalafyrirtaekja:

(1) Vidskiptabankar og sparisjodir.

(i)  Lénastofnanir adrar en vidskiptabankar.

(i)  Rafeyrisfyrirteki.

(iv)  Vatryggingafyrirteki.

(v)  Félog og einstaklingar sem stunda vatryggingamidlun.
(vi)  Fyrirteeki i verdbréfapjonustu.

(vil)  VeroObréfasjodir og rekstrarfélog verobréfasjoda.

(viii)) Kauphallir.

(ix)  Verobréfamidstodvar.

(x)  Lifeyrissjodir.

(xi)  Adrir adilar sem heimild hafa samkvamt 16gum ad taka vid innlanum.

bann 1. november 2007 var svokollud MiFID tilskipun Evropusambandsins innleidd a
fslandi med tilkomu nyrra laga um verdbréfavidskipti nr. 108/2007 og laga um
kauphallir nr. 110/2007 auk breytinga sem gerdar voru 4 16gum um fjarmalafyrirteki
nr. 161/2002 (MiFID tilskipunin).”” MIiFID tilskipunin tekur m.a. til valdmarka
eftirlitsadila med fjarmalafyrirteekjum i heimariki og gistiriki. Heimariki er pad riki
par sem fjarmalafyrirtaeki hefur adalskrifstofu en gistiriki er par sem fjarmalafyrirtaeki
er med utibu, veitir pjonustu eda stundar starfsemi.’* Meginregla MiIFID
tilskipunarinnar er ad pad er heimariki fjarmalafyrirteekis sem fer eftirlit med pvi ad
pad fari ad 16gum og reglum. Gistiriki hefur hins vegar einungis eftirlit med pvi ad

farid sé eftir dkvaedum tilskipunarinnar 1 dkvednum tilvikum pegar fjarmalafyrirtaeki

19 A ensku: Directive 2004/39/EC on markets in financial instruments (MiFID) amended by directive
2006/31/EC.

20 Sja nanar umfjollun a heimasidu FME, http://www.fme.is/?PagelD=647, sidast heimsott 7. mai
2008.
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veitir pjonustu fra tibui 1 gistiriki en asteeda pessara tilhdgunar er ad skynsamlegara
pykir ad hafa eftirlit sem nalegast vidkomandi starfsemi. MiFID tilskipunin felur i sér
breytingar & islenskum rétti hvad vardar eftirlit FME pvert 4 landamari, par sem
samkvaemt adurgildandi 16ggjof for gistiriki ekki einungis med eftirlit pegar pjonusta
var veitt 1 gegnum utiba heldur einnig pegar fjarmalafyrirteeki veitti pjonustu yfir

landameeri. '
3.3 Basel reglur

Arid 1988 komu fyrst fram & sjonarsvidid eiginfjarkrofur sem gefnar voru Ut af
svokalladri Basel nefnd og eru pvi reglurnar avallt nefndar Basel reglur. Nefndin er
med adsetur i Alpjodagreidslubankanum i Basel, Sviss og fundar reglulega. Hid
erlenda heiti bankans er Bank of International Settlements og gengur idulega undir
skammstofuninni BIS og verdur st skammstofun notud hér eftir. BIS er
alpjodastofnun sem styour og hvetur alpjodlega samvinnu fjarmalafyrirteekja og

fjarmalastofnana. BIS getur einnig pjonad hlutverki sem banki fyrir sedlabanka

Basel reglurnar voru tilraun til ad koma & alpjodlegum stoolum fyrir fjarmalakerfid.
Fulltraar i nefndinni eru fra sedlabonkum og fjarmalaeftirlitum hinna svokolludu G10
rikja (auk annarra). Basel reglurnar sja til pess ad fjarmalafyrirteeki hafi deetlun um
stjornun dhaettu. Markmidid med Basel reglunum er ad logbinda akvedid lagmark
eigin fjar fjarmalafyrirteekja pannig ad pau geti polad talsvero fjarhagsleg afoll an pess
a0 lenda i greidsluproti. Basel stadlarnir mida ad pvi ad nd meiri fylgni & milli eigin

fjar banka og paer dhattur sem bankar taka.
3.3.1 BaselI

Lagmarks eiginfjarhlutfall var dkvedid 8% med utlanadhaettu sem vidmid en po atti
lagmarkid einnig ad na yfir adrar 6skilgreindar aheettur. Nu til dags er talad um Basel I
pegar raett er um pessar reglur. Tildrog Basel I voru m.a. fjoldi gjaldprota
fjarmalafyrirteekja eftir 1980. Innan ramma Basel I er melt fyrir um malingu
utlanadhaettu 6had adsteedum hvers og eins. Bankar verda ad halda ad lagmarki 8%
eiginfjarhlutfalli gegn lanum sama hver er skuldarinn er. Ekki skiptir mali hvort

skuldarinn er metinn AAA eda BBB eda hvort ved er fyrir ldninu eda ekki.

21 Sja nanar umfjollun a heimasidu FME, http://www.fme.is/?PagelD=647, sidast heimsott 7. mai
2008.
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Eiginfjarhlutfall fjsrmalafyrirtaekja 4 {slandi um pessar mundir skal ad lagmarki vera

8%, sbr. 84. gr. laga um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002.
Tilgangur med Basel I er ad: **

(1) treysta stodugleika fjarmalakerfisins;

(i)  jafna samkeppnisadstodu fjarmalafyrirteka;
(i)  skilgreina lagmark eigin fjar og utreikning pess;
(iv)  stadla fjarbindingu og dhaettugrunn;

%) innleida einfaldar matsadferdir; og

(vi)  samrama mat 4 utlanadhaettu.

Basel I reglurnar var teknar til notkunar hér 4 landi i byrjun ars 1992. Arid 1996 var
Basel I breytt med vidauka til a0 koma markadsédhaettu a0 i reikningi a4 lagmarks

eiginfjarkrofu.

3.3.2 Basel II

Basel II stadlarnir felast i pvi ad stjorna:
(i)  atldnadhaettu;

(i)  markadsahattu; og

(i)  rekstrardhettu.

bessar ahettur hafa ahrif 4 alla banka og fjarmalafyrirteeki, p.m.t. verobréfamidlanir
og tryggingarfyrirteeki. Basel II er afleiding pess ad meiri krofur eru gerdar um ad
eiginfjarhlutfall s¢ i samremi vid pa dhattu sem bankar og fjarmalafyrirteki taka i
starfsemi sinni. Basel II reglurnar hafa verid teknar upp hér & landi fyrir tilstudlan
FME. Haegt er ad finna ttlistun & peim i reglum um eiginfjarkréfur og dhattugrunn

fjarmalafyrirteekja nr. 215/2007.

22 Sja nanar um Basel I, t.d. Crouhey, Galai & Mark, 2001:45-68.
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Helstu markmid Basel 11 eru ad:

(1) studla ad heilbrigdu og stodugu fjarmalakerfi;
(i1) eftirlitsstofnanir hafi verkferla til ad sja til pess ad lagmark eiginfjar er

vidhaldio;
(i)  auka mealanleika rekstrardhzaettu;
(iv)  viotekari nalgun sé 4 rekstrarahettu;
(V) sampetta mismunandi dhattupaetti;
(vi)  auka porf & sdfnun upplysinga yfir tap;

(vii) auka og styrkja sampettingu gagna yfir allan rekstur til ad stjorna betur

rekstrarahattu, markadsahattu og utlanadhaettu;

(viii) skilgreina arangursrikari leidir til ad finna, reikna, fylgjast med og gera grein

fyrir ahaettu.”

Gert er rad fyrir fjarbindingu eftir tilteknum reglum vegna ttlanadhettu,
markadsaheattu og rekstrardhaettu. Basel II reglur um eigid fé fjarmalafyrirtaekja er i

premur hlutum, svokolludum stodum (e. pillars).
Stoo I

Stodo I fjallar um samremdar reglur sem varda lagmarks -eiginfjarporf
fjarmalafyrirteekja. Eiginfjarkrafan byggir 4 heildardhaettumynd fyrirteekja. Fyrsta
stodin byggir 4 premur dhattupattum:

(1) utlanadheettu;

(i)  markadsahattu; og

(i)  rekstrardhettu.

Stadladar reglur na hins vegar ekki yfir allar hlidar peirra dhaettu sem felast 1 starfsemi
fjarmalafyrirteekja og pvi parf matid ad vera vidtekara en svo ad einungis skilyrdi

fyrstu stodarinnar séu uppfyllt. Jafnframt er atlast til ad fjarmalafyrirteeki starfi med

23 Akkizadis & Boucherau, 2006:99.
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lagmarks eigid fé umfram kréfu fyrstu stodarinnar. Hér verda einungis teknar fyrir

paer adferdir sem koma beint ad rekstrarahettu.

Lagmarkseiginfjarporf sem lytur ad rekstrarahettu er reiknud samkvaemt einhverri af
peim reikniadferoum sem Basel nefndin hefur lagt til. FME hefur tekio upp tillogur
nefndarinnar er varda reikniadferdir og bankar geta notad mismunandi adferdir fyrir

mismunandi hluta starfsemi peirra.

Basel II leggur til prjar adferdir sem haegt er ad nota til ad reikna eiginfjarkrofu sem
rekja ma til rekstraraheettu, paer eru:**

(1) grundvallaradferd (e. basic indicator approach);

(i)  stadaladfero (e. standardised approach); og

(i)  préud meeliadferd (e. advanced measurement approach).

Grundvallaradferdin notast vid eina meliadferd til ad reikna eiginfjarkrofu.

K, = [Z(Gll_“n xa]/n

bar sem :

Kgia = Fjarbinding samkvemt grundvallaradferd.

GI = Arlegar brattotekjur fyrirtakis sidustu prja ar.

n = Fjoldi ara sem par sem bruttétekjur voru jakvaoar, af sidustum prem arum.
a = Fost prosentutala sem Basel nefndin dkvedur, nuverandi tala er 15%.

Grundvallaradferdin er su einfaldasta en gerir mestar eiginfjarkrofur vegna pess ad
htn er ekki eins nem fyrir dhattu og adrar adferdir. bPvi ma leida likur ad pvi ad

grundvallaradferdinni fylgir mestur kostnadur vegna heerri fjarbindingar.

24 Haegt er ad nalgast Basel II reglugerdina, p.e. utgafu 2006b, 4 vefsidu Alpjodagreidslubankans
:www.bis.org/publ/bcbs128.pdf., sidast heimsott 7.mai 2008.
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Stadaladferdin er flokid afbrigdi grundvallaradferdar. Notast er vid maelingu sem tekur
mid af pvi hvernig starfsemi bankans er skipt til ad komast ad fjarbindingu. Likt og
med grundvallaradferdina er brattohagnadur notadur sem melistika en i stadaladferd
er maelistikunni skipt nidur i atta hluta, hver med mismunandi beta studul til ad reikna
lagmark eiginfjar. Bankar sem vilja nota stadaladferd vio utreikning a eigin fé vegna
rekstrarahettu purfa ad uppfylla skilyrdi um kortlagningu vidskiptasvida, sbr. 43. gr.
reglna um eiginfjarkrofur og dhaettugrunn fjarmalafyrirteekja. nr. 215/2007.

Vioskiptasvio B Hlutfall
Fyrirteekjaradgjof 18%
Markadsvidskipti 18%
Verdbréfamidlun 12%
Vioskiptabankastarfsemi (smasala) 15%
Vidskiptabankastarfsemi (heildsala) 12%
Greidslu- og uppgjorspjonusta 18%
Umbodspjonusta 15%
Eignastyring 12%

Tafla 3.1. Skipting vidskiptasvioa samkvaemt stadaladfero.

K, = {Z i3 max(Gl,_¢ x ﬁl_g),o}} /3

Aodferdin er frekar einfold en endurspeglar betur mismunandi 4hattu einstakra
rekstrarlida. Til pess ad geta notad pessa adferd parf banki ad geta synt fram a

arangursrikan rekstur og stjornun rekstraraheettu.

broud meliadferd leyfir bonkum ad préa adferdir til ad mela rekstrardhattu innan
fyrirtaekisins. Su adferd er &tlud ad vera dheettunaemari en hinar tvaer og endurspeglar

betur rekstur hvers banka fyrir sig. Bankar sem tileinka sér pessa adferd geta pvi notad
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eigin adferdir i melingu rekstrardhzttu. Avinningur banka sem tileinka sér proudu
innramatsadferdina er lagri fjarbinding og betri dhaettustjornun. Préud maeliadferd vio
mat 4 rekstrarhattu hentar helst storum fjarmalafyrirtekjum vegna kostnadar vid
innleidingu en 4 moti kemur ad avinningurinn getur ordiod talsverdur ef vel tekst vegna
leegri eiginfjarkrofu. Skilyrdi pess er ad sakja parf um sérstakt leyfi til FME til ad nota

préada maliadferd vid mat 4 eiginfjarkrofu.>
Stod 11

Onnur stod Basel II fjallar um eftirlit og eiginfjarporf. Atlunin er ad tryggja ad
nagilegt eigid fé banka sé til stadar med hlidsjon af eigin dhattu. Einnig er stodin
@®tlud sem hvati fyrir banka til ad proa sin eigin ahattustyringartaeki. Enn fremur er
stod II &tlud til ad styrkja tengslin milli mats fjarmalafyrirteekja 4 dhattum tengdum
starfsemi, dhattustjérnun og peirra kerfa sem notud eru til ad draga Gr dhattu og

eiginfjargrunni.

Eftirlitsyfirvold eiga ad yfirfara dhattumat banka og mat banka & eiginfjarporf.
Eftirlitsyfirlit geta gripid til radstafana vido haefi, t.d. med pvi ad akveda heerri
eiginfjarhlufall en Basel reglur kveda um, ef fjarhagsstada banka er talin vera

ofullnzegjandi med hlidsjon af dheettustigi.”
Stod 111

Stoo III fjallar um markadsadhald og gerir krofur um aukna upplysingagjof. Tilgangur
stodar III er ad adhald og skilvirkni markada sé hamarkad. Bankar geta notid meira
svigrams vi0 matsadferdir notist peir vio préoada maliadferd sbr. stod 1. Tillogur Basel
II fara fram & aukid upplysingafledi og birtingu innri upplysinga. Pad er hlutverk
eftirlitsadila a0 kanna og meta matsferli fjarmalafyrirteekja fyrir eiginfjarporf. Til ad
geta notad proéada meeliadferd purfa bankar ad senda til eftirlitsyfirvalda skyrslur
tvisvar 4 ari sem inniheldur m.a upplysingar um samsetningu innri fjar, mat &
eiginfjarkrofu, dhaettupeetti og aheettumat, sbr. 46. gr. reglna um eiginfjarkrofur og
ahettugrunn fjarmalafyrirtekja. nr. 215/2007

25 Sja nanar www.bis.org, sidast heimsott 7. mai 2008.
26 Sja nanar Jonas bordarson, 2004:69.
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FME hefur fengist vid pad verkefni ad innleida Basel II, sbr. reglur um eiginfjarkrofur
og ahettugrunn fjarmalafyrirteekja nr. 215/2007. Reglurnar gilda um vidskiptabanka,
sparisjodi, lanafyrirtaeki, verobréfafyrirteeki, verobréfamidlanir og rekstrarfélog
verobréfasjoda og samstaedur par sem modurfyrirteki er eitthvert af peim fyrirteekjum
sem voru nefnd hér ad framan. Ahersla er 16gd 4 sjalfstadar adferdir innan hvers

banka.

Tilgangur med framangreindu er ad fjarfestar og adrir markadsadilar séu betur

upplystir til ad meta dhaettur viockomandi fjarmalafyrirtaekis.
3.4 Samantekt

Basel II hefur pau ahrif a0 bankar geri betur grein fyrir afstodu sinni gagnvart
rekstraraheettu. Hvati er fyrir banka a0 skra tapsatburdi og proa innri matsadferdir til
pess ad geta notad stadaladferd eda proada maliadferd sem leidir til leegri fjarbindingu
og losar um eigid fé banka. bessir ferlar geta verid kostnadarsamir og pvi ma aatla ad

adeins storir bankar stefni ad proudu meliadferdinni.

bess ma geta ad Glitnir banki hf., Kaupping banki hf. og Landsbanki Islands hf. notast
allir vid stadaladferd i tengslum vid adferdafraedi Basel II er vardar rekstrardhattu a
pessum timapunkti.”’ T erindi forstjora FME sem haldid var pann 14. jantiar 2008 a
fundi félags um fjarfestinga tengsl kom fram pad mat FME a0 eiginfjarstada islensku
vidskipabankanna sé sterk og peir geti stadid af sér veruleg afoll.*® A nastu mynd ma

sja hvert eiginfjarhlutfall bankanna var i arslok 2007.

27 Sja arsskyrslur bankanna vegna arsins 2007 a heimasidum beirra.
28 Erindid er hagt ad nalgast 4 heimasidu FME http://www.fme.is/lisalib/getfile.aspx?itemid=4899,
sidast heimsott 7. mai 2008.
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Mynd 3.2 Eiginfjarhlutfall (CAD) islensku vidskiptabankanna 31.12.2007.
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4. Rekstrarahaetta

4.1 Almennt um rekstrarahgettu

Rekstrarahatta er hluti af dhaettustjornun vidskiptabanka. Rekstrarahetta er 61l dheetta
sem er bundin vid hversdagslegan rekstur fyrirtakis. Olikt markads- og utlanadhzttu,

pa geta allir adilar og ferlar i banka verid andlag rekstraraheettu.

bess ber ad geta a0 ekki hefur rikt almenn satt um skilgreiningu 4 rekstraraheettu. BIS
reyndi ad satta mismunandi sjdnarmid med pvi ad skilgreina rekstrardhaettu i Basel 11
reglugerdinni. Par er rekstrardhaetta skilgreind sem hatta & beinu eda dbeinu tapi sem
ma rekja til mistaka folks, kerfisbresta eda ytri atburda.” bratt fyrir tilraun BIS eru
enn fyrir hendi adrar skilgreiningar sem notadar eru af einstokum bonkum eda 6drum
stofnunum. Sem demi méa nefna ad Deutsche Bank skilgreinir pessa ahattu sem
Lpotential for incurring losses in relation to employees, contractual specifications and
documentation, technology, infrastructure failure and disasters, external influences

% Kaupping banki hf. skilgreinir hins vegar

and customer relationships
rekstrarahettu sem ,dheettu d@ beinu eda obeinu tapi eda skooudu ordspori vegna
vankanta eda mistaka 1 innri starfsemi bankans sem rekja mad til par @ medal
starfsmanna,  skipulags, verkferla, teekni, ytri samskipta og sambanda.*>’!
Rekstrarahetta er stundum skilgreind sem allt annad en bein markadsahztta eda
utlanadhaetta pratt fyrir ad um mikla einfoldun sé¢ ad reda. Telja verdur ad mikilvegt
sé ad rekstrardhatta sé skilgreind med skyrum heetti pannig ad audveldara er ad meta

ahettu og bregdast vid atburdum tengdum rekstrarahaettu.

Mikil éhersla er 10gd & rekstrardhaettu i Basel II en par er lagt til sérstakrar
eiginfjarkrofu vegna rekstrardhaettu. Olikt markads- og utldnadhaettu pa eru allir
starfsmenn fyrirteekis andlag rekstrardhaettu en pratt fyrir pad virdist rekstrardhaetta oft
vera hunsud af fyrirteekjum, sbr. pau tilvik sem nefnd eru i kafla 5 i ritgerd pessari.

Atla verdur ad litil top gerist oft en eru medhdndlud eins og hluti af rekstri fyrirtaekis.

29 Sja http://www.bis.org/publ/bcbs128.pdf, sidast heimsott 7. mai 2008.

30 Sja arsskyrslu Deutsche Bank 2007 : http://annual- report.deutsche- bank.com/2007/ar/riskreport/
operationalrisk.html, sidast heimsott 7. mai 2008.

31 Sja www.kaupthing.is, sidast heimsott 7. mai 2008.
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Stor top gerast sjaldnar og oreglulega, e.t.v. ekki einu sinni arlega. Par sem stor top
gerast sjaldan ma leida ad pvi likur ad pad getur leitt til pess ad videigandi radstafanir

eru ekki gerdar eda ad videigandi radstafanir tapa gildi sinu med timanum.
4.2 Helstu peettir rekstrarahzettu

Rekstraraheettu er yfirleitt skipt i fimm paetti, p.e. (i) skipulag, (ii) ferli og stefnur, (iii)
kerfi og takni, (iv) starfsfolk og (v) ytri atburdir.’* I eftirfarandi umfjollun verdur

fjallad sérstaklega um framangreinda peetti rekstrarahaettu.
4.2.1 Skipulag

Mat & rekstrardhaettu er sérstaklega mikilvaegt pegar fyrirtaeki er ad endurskipuleggja
starfsemi sina enda er um ad reda vidkvaeman tima fyrirtekja, p.e. fyrirtaeki gera sér
ekki grein fyrir peim ahattum sem eru fyrir hendi i nyju fyrirkomulagi. Med
endurskipulagningu er i pessu samhengi einnig att vid 16drétta og larétta samruna og
kaup og solu félaga eda eigna. Pa 4 endurskipulagning einnig vid pau tilvik pegar

fyrirteeki breyta um stédu, stefnu og markmio.

Vid endurskipulagningu getur starfsemi tekid miklum breytingum, m.a.
starfsmannafjoldi, fjoldi vidskipta, nyjar vorur og pjonusta og ny tolvukerfi. Gott
demi um endurskipulagningu er tutras islensku vidskiptabankana hin sidustu ar. bPegar
slik stada kemur upp er aukin rekstrarahetta vegna sampaettingar starfsemi enda er

erfitt ad 60last yfirsyn yfir starfsemi pegar sifelld fleiri félog falla undir samstaodu.
4.2.2 Ferli og stefnur

Vioskiptabankar eiga til fjolda ferla til a0 koma voérum og pjonustu til vidskiptavina.
Ahzttur vegna ferla og stefnu fyrirtaekis geta komid upp hvenar sem er i
virdiskedjunni og d6mdgulegt er ad telja upp med teemandi hetti pau mistok sem geta
att sér stad i starfsemi vioskiptabanka. Sem daemi um ferla sem geta farid urskeidis er
a0 vidkveemar upplysingar geta verid sendar til rangs adila, vidskipti geta verid rangt
bokud og reikningar vidskiptavina geta verid rangt medhondladir. P4 geta breytingar i

16ggjof gert adur sampykkta verkferla urelta.

32 Akkizidis & Bouchereau, 2006:12-16.
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4.2.3 Kerfi og tekni

Starfsemi fjarmalafyrirteekja er i auknum meeli had tolvukerfum og pvi er pessi pattur
vaxandi uppspretta rekstrardhaettu. Ma medal annars nefna haettu 4 hruni télvukerfa og
arasum tolvuprjota og tolvuvirusa. P4 getur aheetta aukist pegar sérfredingar
tolvukerfa banka eru ekki kunnugir rekstri banka og pegar stjornendur banka eru ekki
kunnugir tolvukerfum vidkomandi banka. Haegt er ad gripa til ymissa
vartdarradstafana til ad vernda tolvukerfi banka, t.d. med bakvistun gagna og 6flugri

vorn gagnvart tolvuprjotum og télvuvirusum.
4.2.4 Starfsfolk

Mannleg mistok geta valdio miklu tjoni og er pvi mikilveegur pattur rekstraraheettu en
med mannlegum mistokum er einnig att vid pegar tjoni er valdio af dsetningi. Pegar
mannleg mistok hafa valdid tjoni er algengt ad innri ferlum sé kennt um, sérstaklega
ad eftirliti hafi verid dbodtavant. Petta ma medal annars rdda af peim tilvikum sem

rakin eru i kafla 5 1 ritgerd pessari.

Haegt er ad takmarka pennan patt rekstrardheettu med ymsum hatti. Atla ma ad
starfsmannahald og radningarstefna sinna hér mikilvaegu hlutverki. Edlilegast er a0
falist s¢é eftir pvi ad réda til starfa sem haefast starfsfolk med videigandi menntun og
reynslu. P4 geta verkferlar innan banka par sem kvedid er 4 um hvernig eftirliti skuli

hattad minnkad ahattu af pessu tagi.

Mannaudur er mikilvaegur fyrir rekstur fjarmalafyrirteekja en er jafnframt uppspretta
aheettu. Vandamal tengd mealingu og gerd likana fyrir dheettu ad pessu tagi getur

komid i veg fyrir ad stjornendur geri sér fyllilega grein fyrir pessum adhattupaetti.
4.2.5 Ytri atburdir

Ahzttur tengdar ytri atburdum eru pess edlis ad bankar hafa minnsta stjorn yfir henni
af 6llum aheettum. Pad er po ekki hagt ad lita framhja pessum paetti rekstrardhattu en
undir pennan patt falla bankaran, nattaruhamfarir, hrydjuverkadrasir og verkfoll. 1
vissum tilfellum er haegt ad tryggja slikum dhaettum, eins og t.d. tjén & hisnadi ad
voldum nattaruhamfara. Omogulegt er ad telja upp med temandi heatti ahsttur

tengdar ytri atburdum en sem demi um hversu outreiknanlega dhattu er ad reda ma
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nefna erfidleika danskra fyrirtaekja 1 sumum rikjum i kjolfar birtinga skopteikninga af

Muhamed spamanni i Jyllandsposten.

Af peim dhattuflokkum rekstrardhaettu sem raknir eru hér ad ofan er e.t.v. erfidast
fyrir banka ad verja sig fyrir dhettum tengdum ytri atburdum. Medal slikra atburda ma

nefha;

(1) bankaran;

(i)  nattaruhamfarir;
(i)  hrydjuverkaarasir;
(iv)  verkfoll; og

(v)  breytingar skattaumhverfis

4.3 Helstu atrioi i stjornun rekstrarahaettu

b6 rekstrardhatta er ohjakvemileg 1 rekstri banka pa er yfirleitt haegt ad stjorna
ahettunni. Basel II leggur dherslu & ad adilar syni abyrgd med pvi ad finna skilvirkar

leidir til ad stjorna rekstrarahaettu. Hér verdur farid yfir hvad ber helst ad hafa i huga.
4.3.1 Skilgreining rekstrarahzettu og lykilahzettustaerdir

Fyrsta skref i stjornun rekstrardheettu er skilgreining & rekstrardheattu. Stjornendur
banka sja um ad meta hvada pettir dhattu eru innan ramma skilgreiningar &
rekstrardhattu. Haegt er m.a ad notast vid skilgreiningu Basel II & rekstrardhaettu.
Einnig er mogulegt ad notast vid einfalda eda vidteka skilgreiningu sbr. umfjollun i
kafla 4.2. Hofundur telur ad lykilatridi sé ad hugtakid rekstrardhaetta sé skyrt

afmarkad, an pess er erfitt ad byrja & pvi ferli ad meta og stjorna dhattu.

Lykilahattustaerdir eru paer sterdir i rekstri banka sem ber helst ad fylgjast med og
getur verid visbending um hvar rekstrardhatta liggur. Ahzttusterdir geta verid

mismunandi eftir rekstri banka. Lykildhattustaerdir geta til demis verid:
(1) fj61di vidskipta:

(i)  upphad vidskipta: og
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(i)  starfsmannavelta.
4.3.2 Skraning a tapsatburoum

Skraning 4 tapsatburdum innan banka er forsenda pess ad haegt sé ad fa almenna

hugmynd um hvernig rekstrardhetta kemur ad starfsemi banka.

Ef banki stefnir 4 ad nota innri matsadferdir 4 rekstrardhaettu er eskilegt a0 komid sé a
kerfi til ad skra tapsatburdi i gagnagrunn. ba er hagt ad leida ut likur og vaent tap a
akvednum tapsatburdum. Bankar sem stefna 4 ad nota stadaladferd eda proada
meliadferd a4 eiginfjarkrofu vegna rekstrarahettu purfa ad koma upp slikum innri

ferlum og skraningum, sbr. Basel II.
4.3.3 Me=ling rekstrarahzettu

Ekki er einfalt a0 mela rekstrardheattu ef midad er vid adrar helstu dhaettur banka, p.e.
utlanadhaettu og markadsahaettu. Helstu astedur pess eru almennur skortur &
videigandi gognum og dvissu gagnvart pvi hvada staerdir er hegt ad nota til maelingar.
Innri sterdir eru mikilvegar 1 pvi 1josi. Sem hlidstedu ma nefna ad meling
utlanadhattu og markadsahettu byggist frekar 4 ytri steerdum og eru bankar med meiri
reynslu 4 malingu dhattupatta 4 pessu svidi. [ 1josi pess fer maling rekstrarahaettu
eftir gagnasdfnun innan bankans um tilfelli & svidi rekstrardhattu og urvinnslu pessara

gagna.
4.3.4 Endurskodun verkferla og skipulagningar

Endurskodun verkferla felst i pvi ad banki skodi hvar hugsanleg vandamal og
hagsmunadrekstrar geti ordid ad veruleika. Ef banki skrair tapsatburdi er hagt ad
skoda verkferla par sem sérstaklega morg ohagsted tilfelli koma fyrir og vinna ad

endurbotum 4 vidkomandi ferli.

Stjornendur @ttu ad hvetja starfsfolk til ad greina fra tilfellum par sem tjon hefur ekki
enn ordid ad veruleika, en hefur naestum pvi komid fyrir. Med pvi ad gera starfsfolk
medvitad um orsakir og afleidingar rekstrarahattu er hugsanlega hagt ad bata ferla

innan banka og koma pannig i veg fyrir tjon 1 framtidinni.

29



Vid endurskodun verkferla er lika mikilveegt ad skoda skipulagningu innan bankans.
T.d. er ekki @skilegt ad sumir starfsmenn axli einir abyrgd & ferli og hafi eftirlit meo
sjalfum sér enda eru meiri likur a0 mistok eda misferli eigi sér stad an uppgdtvunar.
Benda ma 4 tilfelli Barings banka i fimmta kafla pessarar ritgerdar sem demi um
hvernig getur farid ef starfsmadur sinnir einn abyrgdarstodu an pess ad eftirlit kemur

nagilega vid sogu.
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5. Tjon i tengslum vio rekstrarahzttu

Sagan hefur synt a0 rekstrartjon banka getur verid pad mikid ad pad valdi gjaldproti.
A pad einnig vid um einstok atvik i rekstri banka sem metnir eru med hatt
lanshaefismat. I eftirfarandi umfjollun verda tekin fyrir tilvik par sem fyrirtaeki hafa
ordi0 fyrir rekstrartjoni og tilraun gerd til ad greina hvad hafi farid urskeidis og hvort
stjornun rekstrardhaettu hefdi getid komid 1 veg fyrir tjon. Farid verdur itarlega i tilfelli

Barings banka og tekin styttri umfjollun um 6nnur athyglisverd tilfelli.

5.1 Barings banki

Gjaldprot Barings banka er sennilega pekktasta tilvikid um hversu hattuleg
rekstrartjon geta verid. Mikid hefur verid skrifad um pa atburdi sem leiddu til
gjaldprots Barings banka og pa hefur ein Hollywood kvikmynd verid framleidd.
Barings banki var lystur gjaldprota 26. februar 1995 og gjaldprot bankans var

forsidufrétt um allan heim.

Barings banki var enginn venjulegur banki enda var hann elsti banki Bretlands, sem
stofnadur var & arinu 1762. Bankinn hafoi gegnt sogulegu hlutverki en hann
fjarmagnadi Louisiana kaupin & arinu 1802 sem hafdi pau ahrif ad fjdrmagna
stridsrekstur Frakklands undir stjorn Napdleons. Enska konungsfjolskyldan hafdi um
langan tima att vidskipti vid bankann,drottningin sjalf er s6go hafa att um £40.000.000

hja Barings banka pegar starfsmadur i fjarleegu landi, Nick Leeson, knésetti hann.

Nick Leeson hatti 1 skola atjan ara a0 aldri og for ad vinna sem skrifstofumadur hja
Coutts, virtum einkabanka i London. Padan for hann ad vinna hja 60rum bonkum, m.a
Morgan Stanley, 4dur en hann landadi vinnu hja Barings arid 1991. I fyrstu vann hann
vid uppgjor a fjarmalagerningum fyrir bankann, p.e valréttarsamninga og framvirka
samninga. Su vinna gerdi hann ad sérfredingi i uppgjori & slikum samningum.
Metnadur Leeson var ad komast harra innan bankans og fast vid vidskipti i stad pess

a0 sja einungis um uppgjor. Fyrsta alvoru tekifaeri Leeson kom er hann var sendur til
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Jakarta til ad gera upp samninga sem voru i 6lagi. Ad sogn Leeson bjargadi hann um

£90.000.000 fyrir Barings banka med vinnu sinnu par og hlaut mikid lof fyrir.*?

Velgengnin i Jakarta var0 til pess ad stora teekifzerid kom arid 1993. Lesson var gerdur
stjornandi vidskipta fyrir hond Barings banka i kaupholl Singapore, SIMEX. Par
stundadi Barings banki adallega vidskipti & valréttum og framvirkum samningum.
Mikill hluti af 4g6da Barings banka atti ad koma af misgengishognun (e. arbitrage)
med vidskiptum & SIMEX i samvinnu vid Barings banka i Tokyo. Misgengishognun
felur 1 sér ad notfera sér timabundinn mismun & verdi & tveimur moérkudum. Edli

misgengishdgnunar er ad ahetta er litil og vaent avoxtun pvi ekki mikil.

Uppruni vandamala Leeson er hagt ad rekja til pess ad einn undirmadur hans keypti
20 samninga fyrir hond vidskiptavinar i stad pess ad selja eins og fyrirmali hofou
hlj6dad upp 4. Mistokin sem attu sér stad pann 17. juli 1992 leiddu til £20.000 taps.**
begar slikt kemur upp parf ad bata fyrir mistokin. Er vidskiptavinur faerir i bokhald
sitt solu eda kaup & éakvednu verdi er naudsynlegt ad hann fai verdbréf eda
fjarmalagerning skrdd a pvi markadsverdi sem vidskiptapontun hans hljodadi upp 4,
adallega vegna skattalegra asteedna. Sem demi ma nefna ad ef vidskiptavinur kaupir &
gengi 80 og selur 4 90 er ekki ndg ad sa sem sér um soéluna fyrir vidskiptavininn boki
sOluna daginn eftir & 88 og borgi inn til vidskiptavinar mismuninn. P4 stemmir ekki
fjarhagsbokhald vidskiptavinarins og pvi vidskiptin bokud eins og stod til upphaflega

og bankinn ferir tapid inn 4 sérstakan reikning, svokalladan villureikning.

Er petta atvik kom upp ferdi Leeson tapid 4 villureikning 88888 en gerdi ekki
fyllilega grein fyrir mistSkunum til yfirmanna sinna.”> Fearslan, p.e. kaup 4 20
samningum fyrir vidskiptavin, atti sér stad a fostudegi rétt fyrir lokun SIMEX. Leeson
var ekki heimilt samkvamt verklagsreglum Barings ad hafa opna stodu yfir nott en i
petta skipti sat hann uppi med opna stédu fram yfir helgi. Opnun markada & manudegi
myndi pvi hafa ahrif 4 hve stort tapid yrdi. Leeson 1ét malid vera og vonadist til ad
markadurinn myndi hreyfast i rétta att og purrka 0t tapid. Premur dogum seinna
opnadi Nikkei visitalan 200 stigum haerri og var pvi tapid ordid um £60.000, Leeson
faerdi tapid 4 villureikning 88888.%°

33 Leeson, 1996:37.

34 Leeson, 1996:52.

35 Villureikningurinn fékk heitio 88888 par sem talan 8 er happatala i kinverksri menningu.
36 Leeson, 1996:61-62.
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Vandradi Nick Leeson byrjudu pa fyrst fyrir alvoru. I von um ad vinna tapid til baka
hof Leeson sjalfur ad eiga vidskipti fyrir hond Barings banka & valréttum og
framvirkum samningum, mestmegnis med gnéttstodu i Nikkei.’’ Leeson ralladi tapinu
afram og hélt afram ad eiga dhaettusdom vidskipti 1 von um ad baeta upp fyrir fyrri
mistok. [ raun ma likja athofnum Leeson vid fjarhaettuspil par sem vedmalid er avallt
tvofaldad, t.d med pvi ad vedja a lit i rallettuspili. I arslok 1994 hafdi Leeson safnad
upp tapi sem nam £170.000.000.**

Pann 17.jantar 1995 vard snarpur jardskjalfti i Japan. Mikil eydilegging var i borginni
Kobe par sem stér hluti i0nadarfyrirtaekja Japans er med starfsemi. Hlutabréf i Japan
og vidar i Asiu snarlekkudu i verdi. bessir atburdir hofou slem ahrif & gnottstodu

Leeson i Nikkei visitolunni, sem vard fyrir miklu afalli sokum pessa atburdar.”

Nikkei 225
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Mynd 5.1. Hlutabréfavisitalan Nikkei snemma ars 1995.

Leeson sag0i starfi sinu lausu pann 22.febraar 1995 en um pad leyti komst upp um
misferli hans og var tap Barings banka um £827.000.000 & peim timapunkti.40
Barings Banki lysti sig gjaldprota pann 25.febrtiar. Leeson var seinna handtekinn a
flotta i Pyskalandi og framseldur til Singapore par sem hann var deemdur i sex og halfs

ars fangelsi fyrir brot 4 [dgum bar 1 landi.

37 Nikkei 225:Visitala japanskra hlutabréfa skrad i kauphollinni i Tokyo.
38 Leeson, 1996:209.
39 Leeson, 1996:220.
40 Leeson, 1996:220.
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Heegt er ad benda 4 verulega vankanta i starfsemi Barings banka sem attu patt i

gjaldproti bankans. Hér verdur litid yfir pessa patti og athugad hvad betur matti fara.

(i) Vanpekking stjornar og cedstu sjornenda

Stjorn og @dstu stjornendur Barings banka hofou ekki neegilega pekkingu 4 peim
vidskiptum sem foru fram i SIMEX. Hlutfallslega mikill hagnadur starfsstodvar
Barings banka i Singapore hefoi att ad gefa stjornendum visbendingu um ad ekki veri
allt meo feldu. Vidskipti Leeson voru & yfirbordinu ahattulitil sem bendir til pess ad
ventur hagnadur hefoi att ad vera samsvarandi. Til pess ad haegt s¢ ad leggja
aheettumat & rekstarlidi purfa stjornendur ad gera sér fyllilega grein fyrir i hverju
rekstur er folginn og hvernig hagnadur eda tap verdur til. P4 verdur ad telja
naudsynlegt ad stjornendur geri sér grein fyrir hversu mikil dhaetta er ad baki hagnaoi
eda tapi vidkomandi banka. I tilfelli Barings banka, pa voru ekki til ferlar til ad
skilgreina, meta eda lagmarka rekstrardhattu par sem pekking & rekstri viokomandi

deildar i Singapore var i besta falli litil.*'

(ii) 1lla skilgreindir innri ferlar

Starf Leeson folst i pvi ad stjorna vidskiptum fyrir hond Barings banka i SIMEX. |
lok hvers vidskiptadags sd Leeson einnig um uppgjor 4 vidskiptum dagsins a
skrifstofu fyrirtaekisins. Telja verdur ad dreifing abyrgdar sé mikilvegur pattur i ad
stjorna peim petti rekstrarahattu sem kemur ad starfsfolki. ba er edlilegt ad alykta ad
6skynsamlegt sé ad einstaklingar eda deildir banka hafi eftirlit med sjalfum sér. Betra
fyrirkomulag hefdi verid ad einn starfsmadur hefdi yfirumsjon med vidskiptum i
kauphollinni og annar starfsmadur hefdi yfirumsjon med uppgjori vidskipta i
bokhaldi. P4 veari skynsamlegt ad badir pessir starfsmenn veru sjalfstadir i storfum

sinum, p.e. annar starfsmadurinn meetti ekki vera undirmadur hins. Pess ber ad geta ad

41 Sja skyrslu Sedlabanka Englands, http://www.numa.com/ref/barings/bar00.htm, sidast heimsott 7.
mai 2008.
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innri endurskodun Barings banka hafoi lagt til ad fyrirkomulaginu i Singapore yrdi
breytt par sem of mikil 4byrgd veeri i hondum Leeson.Fyrirkomulagid hélst p6 obreytt
og ma pvi segja ad innri endurskodun og yfirmenn Leeson hafi brugdist

eftirlitshlutverki sinu.

(iii) Mannaudur

Leeson bjo yfir mikilli reynslu vid uppgjor fjarmélagerninga. Pegar litid er til baka
voru visbendingar fyrir hendi sem vekja efasemdir um hafi hans til ad sinna
abyrgoarstoou af peirri sterdargradu sem folst i starfi hans. Medal annars ma nefna ad
Leeson hetti skdlagongu 18 ara ad aldri og bjo ekki yfir menntun & héaskolastigi. ba
hafoi Leeson hvorki réttindi til ad stunda verdbréfavidskipti né fengid slika pjalfun
adur en Barings réd hann til starfa i Singapore. Til samanburdar skal pess getid ad a
fslandi er gerd krafa til pess ad starfsmenn fjarmalafyrirtaekis sem hafa umsjon med
daglegri starfsemi i tengslum vid vidskipti med fjarmalagerninga, hafi stadist prof i

verobréfavioskiptum, sbr. 53.gr laga um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002.

Rétt er ad geta pess ad undirmadur Lesson, sem framkvaemdi hin upphaflegu mistok,
p.e. ad kaupa tiltekna samninga i stad pess ad selja, var talinn vera ungur og 6reyndur
starfskraftur og rddinn til starfa 4 ldgum launum til pess ad spara launakostnad
deildarinnar.** Pad ma leida likur ad pvi ad tengsl eru 4 milli hefi starfskrafts, p.e

menntunar, pjalfunar, starfsreynslu, og hugsanlegra mistaka i starfi.

(iv)  Endurskooun

Osamrami i reikningum Barings banka for framhja endurskodendum bankans auk
innra eftirlits bankans. A Islandi er fyrir hendi 16ggjof sem melir fyrir um hvernig

endurskodun fer fram, sbr. 10g um d&rsreikninga nr. 3/2006 og sérakvadi laga um

42 Leeson, 1996:54.
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fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002, sbr. 90 - 94. gr. laganna. Arsreikningar
fjarmalafyrirtekja skulu vera endurskodadir af 1oggiltum endurskodenda eda
endurskodendafélagi. Verdi endurskodandi var vid verulega agalla i rekstri eda atridi
er varda innra eftirlit eda atridi sem veikt geta fjarhagsstodu vidkomandi
fjarmalafyrirteekis er endurskodanda skylt ad gera stjorn fjarmalafyrirteekis og FME
vidvart. FME ber abyrgd 4 pvi ad skilgreining um goéda reikningsskilavenju er 1j6s

hverju sinni og ad setja reglur um endurskodun fjarmalafyrirtaekja.

Innri endurskodun Barings banka hefur verid talin veik.”” I stad pess ad rada
starfsmenn i fullt starf { starfsst6d bankans i Singapore, var starfsmadur sa sem sinnti
innri endurskodun i starfsstod Barings banka i Tokyo gert ad ferdast til Singapore a
hverjum arsfjoroungi eda svo til ad sinna innri endurskodun. Telja verdur liklegt ad
upp hefdi komist um villureikning 88888 fyrr ef innri endurskodun hefoi farid ofan i

kjolinn 4 bokhaldi starfsstodvar Barings banka i Singapore.

5.2 Daiwa Bank

Thoshihide Iguchi, einn forstjora Daiwa Bank, tapadi um $1.1 milljardi i vidskiptum
med bandariskum skuldabréfum & ellefu 4ra timabili. Pann 13.juli 1995 sendi Iguchi
30 bladsiona bréf til adalforstjora Daiwa par sem hann jatadi tap & vidskiptum sinum.
A pessum tima var Daiwa einn af tiu steerstu bonkum Japans og einn af tuttugu sterstu

bonkum heims ef midad var vid heildareignir.**

Pad sem kom helst & dvart vardandi tap Iguchi var hversu lengi hann atti vidskipti an
heimildar, enda var um ad raeda 11 4ra timabil. A pessu timabili falsadi hann um
30.000 vidskiptanotur. Enn fremur seldi Iguchi verdbréf vidskiptavina ad verdmaeti
$377.000.000 og einnig verdbréf i eigu Daiwa Bank fyrir um $733.000.000 i peim
tilgangi ad fela tapid & vidskiptum sinum. Eftirmalar voru 4 pann veg ad Daiwa Bank
var svipt starfsleyfi i Bandarikjunum og pa voru allar 15 skrifstofur bankans i
Bandarikjunum lokadar og eignir bankans seldar til Sumimoto bankans. Pa nidurfzeroi

Standard & Poor lanshafismat sitt 4 Daiwa Bank ur A nidur i BBB. Iguchi var

43 Sja skyrslu Sedlabanka Englands, http://www.numa.com/ref/barings/bar00.htm, sidast heimsott 7.
mai 2008.
44 Chernobai, 2007:7.
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demdur i fjogurra ara fangelsi i desember 1996 og sektadur $2.600.000. Tilfelli
Daiwa Bank synir fram & hve lengi einn starfsmadur getur haldid afram ad gera skada

i fyrirteeki ef eftirlit med starfsménnum og endurskodun er sérstaklega veik.
5.3 Enron

Enron var félag i Bandarikjunum sem vard ovent lyst gjaldprota arid 2001. Enron
starfadi m.a. vid kaup og solu 4 orku. Starfsemi Enron ma likja vid starfsemi banka,
par sem félagid starfadi sem halfgerdur orkubanki og sysladi mikid med flokna
fjarmalagerninga, p.m.t. afleidur. FEin byltingarkennd hugmynd sem Enron
framkvaemdi var ad framleidendur & natturulegu gasi somdu um so6lu til Enron
(innldn), sem sidan samdi vid kaupendur (Gtlan). Hagnadur Enron samkvemt pessari
vidskiptahugmynd var mismunur af kaupverdi og soluverdi, rétt eins og

. y . , . . o ;e r ;17 4
innlansstofnanir fa tekjur af mismun af véxtum 4 innldnum og atlanum.*

Gijaldprot Enron var 4 sinum tima steersta gjaldprot i ségu Bandarikjanna. A innan vid
ari féll hlutabréfaverd Enron fra um $81,39 i $0. Tildrog gjaldprotsins voru m.a. pau
ad reikningsskil félagsins foldu tap og skuldir, sem annars attu ad koma fram a
reikningum félagsins. b4 voru eignir félagsins ofmetnar um allt ad $24.000.000.000.
begar upplysingar um misferli Enron litu dagsins ljos, lenti Enron i lausafjarkreppu,

sem ad lokum vard félaginu ad falli.*

Fjolmorg fjarmalafyrirteeki komu ad gjaldproti Enron og urdu baedi fyrir tapi og
alitshnekkjum. Merrill Lynch var sakad um samseri til ad fela raunverulegt astand
Enron og nam tap félagsins um $80.000.000 vegna malsins. P4 voru fjarmalafyrirteeki
a bord vid Citibank, JPMorgan Chase & Co. og NatWest fleekt i malid en fé16gin voru
s0kud um ad lana Enron fé sem fyrirteekin vissu ad kemu ekki fram sem skuldir i
reikningsskilum Enron.*’” b4 var hid virta endurskodendafyrirtaeki Arthur Andersen,
sem sa um endurskodun Enron til sextan ara, sakfellt fyrir eydileggingu gagna og
misvisandi reikningsskil. I kjolfarid missti Arthur Andersen starfsleyfi sitt og 85.000

. . ’ r . 7 4
manns misstu vinnu sina a heimsvisu. 8

45 Mclean & Elkind, 2004:34

46 Sja umfjollun i Mclean & Elkind, 2004:378-406.
47 Fabozzi , 2006:8

48 Sja umfjollun i Mclean & Elkind, 2004:407-424.
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Matsfyrirteeki Moody’s og Standard & Poor’s voru gagnrynd fyrir ad vera med of
jékveett lanshefismat 4 Enron og folst gagnrynin 1 pvi ad hafa 1atid undid prystingi fra
Enron 4dsamt pvi ad hafa ekki skilid suma pa fjarmalagerninga sem Enron var ad sysla

med vid tengd félog.*

Tilfelli Enron er dhugavert frd sjonarmidi rekstrardhattu vegna pess hve morg
fjarmalafyrirteki koma ad mali. Endurskodendur, logmannsstofur bankar og

matsfyrirtaeki urdu fyrir tjoni og alitshnekkjum vegna malsins.

5.4 Bank of Credit and Commerce International

Bank of Credit and Commerce International (BCCI) var stofnadur & arinu 1972 og var
med starfsemi i 78 16ndum pegar mest var. Pann 5.juli 1991 komst upp um tap sem
nam um $17.000.000.000 pegar eftirlitsstofnanir sj60 mismunandi rikja toku yfir

starfsstoOvar bankans.

Tap BCCI kom til vegna 6loglegra vidskiptahatta sem lystu sér adallega 1 6abyrgum
lanveitingum og 6loglegri skrasetningu. BCCI veitti stor 1an an pess ad tryggja pau og
pegar greidslufall vard & 1ani var bankinn tilneyddur til ad taka 4 sig tapid. BCCI leysti
petta vandamal med pvi ad bua til fjolda falsadra reikninga, sem komu i veg fyrir ad

tapid kaemist upp. P4 st6d BCCI einnig ad peningapvetti og fjarmoégnun 4 sdlu vopna.

BCCI var skradur i Lixemborg og gat komist hja pvi ad eftirlitsstofnanir i rikjum
hofou fulla 16gsogu yfir starfsemi bankans. Pannig gat BCCI komist hja pvi ad
eftirlitsstofnanir 1 peim rikjum sem BCCI var med starfsemi, h6fou neegilega yfirsyn

yfir hvernig starfsemi félagsins for raunverulega fram.

Tilfelli BCCI synir ad eftirlit alpjodabanka getur verid oOfullnegjandi hafi
eftirlitsstofhanir ekki adgang ad videigandi upplysingum vegna énzgrar 16gsogu. |
sliku umhverfi geta bankar hugsanlega att audveldara med ad fela 6loglega starfsheetti
og ad rekstrarahattu séu ekki gerd nagjanleg skil.”® Pess ma geta ad eitt markmid
MiFID tilskipunarinnar sem minnst er & i pridja kafla ritgerdarinnar, er ad samrema

eftirlit med fjarmalafyrirteekjum pvert 4 landameeri.

49 Mclean & Elkind, 2004:407
50 Sja Hoffman, 2002:24-25.
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5.6 Allied Irish Bank

Bandariskur verdbréfamiolari, John Rusnak, starfsmadur Allfirst Financial, var pess
valdandi ad Allfirst Financial tapadi um $750.000.000. Allfirst Financial, er
dotturfélag irska bankans Allied Irish Bank, med starfsemi 1 Baltimore,
Bandarikjunum. Pad var fyrst arid 1997 sem Rusnak byrjadi ad eiga vidskipti fyrir

reikning Allfirst Financial 4 gjaldmidlum an heimildar.

Med pvi a0 falsa bokhald gat hann komid i veg fyrir ad sifellt staerra tap hans kemist
upp, timabundid. Rusnak skradi sélu 4 valréttum sem voru ekki til og bokadi tekjur af
hinni f6lsudu sélu. Med pvi ad vedja & framvindu gengisbreytinga & gjaldmidlum
reyndi Rusnak ad vinna tap sitt aftur. Almennt hefur verid talid ad innra eftirlit Allied
Irish Bank og endurskodendur samstedunnar hafi brugdist alvarlega og tap Rusnak

hefoi matt takmarka verulega hefdi komist upp um hann fyrr.”!

Einn manudag metti Rusnak ekki til vinnu og 1ét sig hverfa. [ framhaldinu komst upp
um tapid og var Rusnak sidar demdur i fangelsi i sjo og halft ar fyrir ,,vidskipti® sin.
Atburdurinn kom illa vid stjornendur Allied Irish Bank i Dublin sem attu erfitt med ad

Gtskyra hvers vegna ekki komst upp um tap Rusnak fyrr.”

Likt og med Barings banka er haegt ad leida likur ad pvi ad eftirlit med starfsmonnum
og innri ferlum var abotavant. Endurskodun ryndi ekki nagilega vel i bokhald

félagsins par sem Rusnak komst upp med vidskipti sin i pé nokkurn tima.

Uppakoma af pessu tagi kemur illa vid hluthafa og minnkar eflaust traust fjarfesta til
félagsins. A nastu myndum er hagt ad sja hver skammtimaghrif voru eftir tilkynningu
Allied Irish Bank um tap. Bréf félagsins lekkuou um tep 25% 4 einum degi.
Toluverdur hopur hluthafa tok fréttunum illa eins og sjd ma eftirfarandi myndum.
Daginn sem tilkynning barst fra félaginu voru vidskipti med hlutabréf félagsins
6venjulega mikil 1 kauphdllinni i Dublin. Fjoldi vidskipta med bréf bankans voru um

tifalt meiri en dagana 4 undan.

51 Chernobai, 2007:8.
52 Sja nanar www.erisk.com/Learning/CaseStudies/AlliedIrishBanks.sidast heimsott 7. mai 2008.
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5.7 MasterCard International

MasterCard International upplysti i jani 2005 ad brotist hafoi verid inn i tolvukerfi
fyrirteekisins med peim afleidingum ad upplysingar um n6fn, banka og
reikningsnimer um 40.000.000 vidskiptavina hofou verid gerdar berskjaldadar. Virus
var notadur til ad safna upplysingum med peim tilgangi ad geta notfeert pessar

upplysingar i fjarsvik.”

Ekki er vist hvert tap Mastercard var af pessum atburdi. Ordspor félagsins hefur
hugsanlega hlotid mestan skada. Uppruni pessarar tegundar rekstrardhatta er kerfi og
tekni fyrirteekisins. Fjarmalafyrirtekjum ber ad tryggja trunadarupplysingar

vidskiptavina komist ekki i rangar hendur.

Ferst hefur i aukana hversu mikilvagt er fyrir banka ad standa rétt ad vorslu gagna og
umsjon télvukerfa P4 parf ad ihuga ad vista gogn og reka kerfi samtimis &
mismunandi stodum til ad koma i veg fyrir ad starfsemi banka lamist vegna

stadbundna atburda, t.d eldsvoda eda hrydjuverkaarasa.
5.8 Société Générale

Société Générale tilkynnti pann 24.jantar 2008 a0 starfsmadur bankans, sem starfadi
vid verdbréfamidlun hafoi tapad um $7.200.000.000 i vidskiptum sinum.
Starfsmadurinn var Jerome Kerviel, frekar 1agt settur starfsmadur sem atti vidskipti
med framvirka samninga. Tap Kerviel er mesta tap sogunnar 4 pessu svidi. Hann atti
vidskipti an heimildar yfirmanna og pegar markadir urdu 6stéougir 2007 og i byrjun

2008, komu vidskipti Kerviel Ut i miklu tapi.

Kerviel hof storf hja Société Générale arid 2000. Adur en Kerviel byrjadi ad starfa
vid verdbréfamidlun, arid 2005, gat hann stitad af umtalsverOri reynslu innan
fyrirteekisins. St reynsla, sem var medal annars af uppgjori og innra eftirliti bankans,
audveldaodi Kerviel ad fela s160 sina. Hann kaus adgerdir an hreyfinga 4 reidufé og par

sem vedkoll koma ekki vid sogu. P4 misnotadi Kerviel tolvukerfi Société Générale

53 Sja Chernobai, 2007:9-10.
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med pvi ad nota lykilord samstarfsmanna til ad breyta eda hatta vid adgerdir sem

geetu hugsanlega upplyst 6heimil vidskipti.”*

Tap Société Générale synir fram 4 ad tepum prettan arum eftir tilfelli Barings banka,
er ekki enn hagt ad sja fram 4 ad hagt sé algjorlega ad koma i veg fyrir top af slikri

steer0argradu af voldum rekstraraheettu.

Viku eftir ad Société Générale tilkynnti um atvikid voru hlutabréf félagsins buin ad
lekka um tep 35%. Tap Société Générale komst upp pegar markadir voru i
nidursveiflu vegna lausafjarkreppunnar, sem hefur ennpa ahrif pegar petta er skrifad.
bvi er ekki hagt ad segja ad lekkun hlutabréfa Société Générale megi einungis rekja
til tilkynningar um tap upp 4 $7.200.000.000. A nastu mynd er hagt ad sja gengi
hlutabréfa félagsins & Euronext Paris. Par kemur fram hversu snorp lekkun atti sér

stad 1 lok sidastlidins janudar.
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54 Sja tilkynningu Société Générale: www.sp.socgen.com, sidast heimsoétt 7.mai.2008.
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6. Lokaoro

Rekstrarahaetta hefur ahrif 4 alla peetti i rekstri vidskiptabanka. Alykta ma ad tjon
vegna atburda sem flokkast undir rekstrardhettu geta valdio bonkum verulegum skada
enda syna tilvikin sem rakin eru i ritgerdinni ad slikir atburdir geta leitt til gjaldprots
banka. Pvi er mikilvegt ad stjérnendur banka skilgreini rekstrardhettu og
ahettustefnu gagnvart pessari tegund aheettu asamt pvi ad reyna ad stjorna
rekstrardhattu eftir fremsta megni. P4 er mikilvaegt vegna stoou banka i fjarmalakerfi

ad eftirlitsstofnanir sinni hlutverki sinu.

Med tilkomu Basel II hefur rekstrardhatta fengid meiri athygli. Markmid stjérnunar
rekstrardhaettu er ad stjorna Ollum peim dheettum sem geta haft ahrif & rekstur a
nuverandi stundu eda i framtidinni med lagmarks tapi. Basel II gengur ut a
ahattundlgun par sem reynt er a0 mela hverjar dhatturnar eru og hvada eigid fé er
talid naudsynlegt til a0 maeta peim. Eftirlitsstofnanir, matsadilar og greiningaradilar
buast vid pvi ad vidskiptabankar fari ad leidbeiningum Basel II og ma segja ad pad sé

akvedinn gaodastimpill ad innleida tillogur Basel nefndarinnar.

bvi meiri dherslu vidskiptabankar leggja 4 a0 skilja, draga r og stjorna rekstraraheettu,
pvi oruggari eru peir taldir og fjarbinding peirra leekkar ad sama skapi. Med pvi ad
leggja dherslu 4 stjornun rekstraraheettu geta bankar hamarkad hagnad med pvi ad nota

eigid fé betur og 4 endanum aukid verdmaeti hluthafa.

Rakin voru tilfelli i fimmta kafla ritgerdarinnar, par sem stjornun rekstrardhaettu hafoi
brugdist og syna tilvikin ad tjon sem falla undir rekstrardhaettu geta 6gnad tilveru
banka. b4 geta tilfelli par sem um er ad reda svik eda einhvers konar misferli skadad
stodu og ordspor banka. Pvi geta tjon sem falla undir rekstrardhettu pvi skapad

neikvada imynd banka sem getur tekid langan tima ad baeta.

Hins vegar er pad annad ritgerdarefni hvort fullkomin stjornun rekstrardhaettu komi i

veg fyrir 611 tjon sem falla undir rekstrardhaettu.
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