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Utdrattur: Reglur um stérar dhzttuskuldbindingar

[ ritgerd pessari er ahersla 16gd 4 umfjollun um reglur um storar ahaettuskuldbindingar i
skilningi laga um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002. Ritgerdin skiptist i meginatridum i fjora
peaetti, sogulegt yfirlit og umfjoéllun um préun, skilgreiningar hugtaka, fradrattarreglur og
undanpagur fra tengingu, og ad lokum um eftirlit med storum dhattum. Umfjollun um
sogulegt yfirlit og proéun fjallar um upphaf reglnanna sem birtust fyrst i formi tilmaela
framkveemdastjornarinnar 87/62/EBE arid 1987, préoun peirra allt til dagsins i dag og
innleidingu reglnanna inn i islenskan rétt vid gildistoku EES-samningsins 4arid 1994.
Umfjollun um skilgreiningar hugtaka fjallar um pau hugték sem koma fyrir i 30. gr. laga um
fjarmalafyrirteeki. Sérstok ahersla er 10gd a hugtakid hopur tengdra vidskiptamanna, yfirrao
og fiarhagsleg tengsl. Reglurnar eru skodadar med augum eftirlitsadila og eftirlitsskyldra
adila, med &herslu & skyrleika akvadanna. Litid er til leidbeiningarreglna Evropsku
bankaeftirlitsstofnunarinnar (European Banking Authority) um skilgreiningu 4 hugtakinu
hopur tengdra vidskiptavina vid yfirferdina. Farid er stuttlega yfir fradrattarreglurnar og
undanpagur fra tengingu. [ umfjollun um eftirlit med stérum &hattum er kannad hvernig
islensku vidskiptabankarnir vidhafa eftirlit med stérum ahettum og nidurstddur bornar
saman. A0 lokum eru dregnar saman helstu nidurstodur par sem héfundur gagnrynir medal
annars skort 4 leidbeiningum um eftirlit med storum ahattum til handa fjarmalafyrirteekjum
og hins vegar einstaka sjonarmid Fjarmalaeftirlitsins vid mat & hopi tengdra vidskiptavina.



Abstract: Rules on large exposures

This thesis examines the rules on large exposures in relation to Act no 161/2002 on financial
undertakings. The material is divided into three sections: review on historical analysis and
development of rules on large exposures, discussions about definitions of terms relating to
large exposure regime, deduction rules and exemptions from connection, and supervision on
large exposures. The section on review on historical analysis and development focuses on the
sources of provisions on large exposures, when the rules were first introduced as
Commission’s recommendations 87/62/EEC in 1987, and its development up to the present
day and the first-time adoption into Icelandic law with the EEA Agreement in 1994. The
discussion on definitions of terms relating to large exposures focuses on terms that appear in
Article 30 of the above mentioned Act on financial undertakings. Special focus is placed on
the term group of connected clients, control and economic interconnection (single risk). The
rules are viewed through the eyes of regulators and regulated entities, with emphasis on the
clarity of the provisions. The European Banking Authority’s guidelines on the
implementation of the revised large exposure regime are examined in order to define the
terms. The rules on deduction and exemptions from connection are briefly discussed. Review
on supervision on large exposures focuses on how banks supervise large exposures where the
conclusions from a research between the banks are reviewed. Finally, the main conclusions
are summarized where the author criticizes on the one hand the lack of guidelines about
supervision on large exposures for financial undertakings, and on the other hand the Financial
Authorities views as evaluating group of connected clients.
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1. Inngangur

,»There is no need to underline the risks and liabilities facing banks at present.
Even the most cursory glance at the financial press reveals the strains imposed on
banks worldwide, sometimes to breaking point.*

Ross Cranston, ario 1 995.1

Fjarmalafyrirteeki gegna margvislegum hlutverkum & fjarmalamarkadi og eru émissandi hluti
af heildarhagkerfi hvers lands. Rekstur peirra er mjog aheettusamur. Fyrir hrun helstu
fjarmalamarkada heims upp Ur arinu 2008 var traust 4 fjarmalamarkadinn svo mikid ad
gjaldprot var talin fjarleg o6gn. Annad kom & daginn, sem vakid hefur yfirvold og
patttakendur 4 markadinum til umhugsunar um mikilvagi skyrra leikreglna 4 markadinum og
Oflugs eftirlits. Med 16gum um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002 (hér eftir fftl) er settur rammi
um starfsemi fjarmalafyrirteekja®. Samkvamt 1. grein laganna eiga pau vid um innlend
fjarmalafyrirtaeki og um starfsemi erlendra fjarmalafyrirtzekja 4 Islandi.

Bankar og sparisjodir eru tengilidir milli peirra sem eiga fjarmagn og peirra sem purfa
pad ad lani. Grunnstarfsemi vidskiptabanka felst i pvi ad taka 4 moti fé fra einstaklingum,
fyrirtekjum og opinberum adilum (innlan) og lana Ut fjarmagn til peirra sem 4 purfa ad halda
(atlan). Fjarmalafyrirteeki veita sidan ymsa adra pjonustu & fjarméalamarkadi sem er
naudsynleg i 6llum nutimasamfélogum. I 16gunum er sett pak 4 pad sem kallad er storar
aheettur 1 rekstri fjarmalafyrirteekja. Pegar talad er um stéra dhattu i rekstri fjarmalafyrirtekis
er ekki att vio dhaettu likt og skilgreina ma med tilliti til skadabodtaréttar par sem litid er til
peirrar ahattu sem fylgja mé einstaka athofnum, heldur er att vio aheettur i rekstri
flarmalafyrirteekja vegna einstakra vidskiptavina eda hops tengdra vidskiptavina, p.e.
lanveitingar, verdbréfaeign, eignarhluti og veittar abyrgdir fjarmalafyrirtaekis, svo og adrar
skuldbindingar gagnvart fjarmalafyrirteekinu, sem koma til vid rekstur pess.’ Rekstur

fjarmalafyrirtaekja er 1 edli sinu ahettusamur og mikilveegt ad greina sem best alla

" Ross Cranston, Queen Mary and Westfield College (University of London). Centre for Commercial
Law Studies., og Chartered Institute of Bankers, Banks, liability, and risk (Lloyd’s of London Press
1995) v.

* Samkvaemt 10. tolul. 1. mgr. 1. gr. a fftl. eru fjarmalafyrirtaeki vidskiptabankar, sparisjodir,
lanafyrirtaeki, rafeyrisfyrirteki, verobréfafyrirtaki, verobréfamidlun eda rekstrarfélog verobréfasjoda
sem fengid hafa starfsleyfi skv. 6. gr., sbr. 4. gr. laganna.

} Log um fjarmalafyrirtzeki nr. 161/2002 3. mgr. 30. gr.
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ahaettupeetti og pa ekki einungis pa sem skilgreindir eru sem storar dhaettur. Sem demi um
ahettur sem myndast 1 starfsemi fjarmalafyrirtekja ma meodal annars nefna kerfisdhattu,
markadsahettu, motadiladhaettu, vedtrygginga og lausafjardhaettu, gjaldpolsédhaettu,
skjaladheettu, endurgreidsludhaettu, starfsmannadhettu, stjérnunardhaettu, skattadheettu, sem
og utlanaahaettu.* T ritgerd pessari verdur ekki sérstaklega fjallad um pessa ahettuflokka,
heldur fyrst og fremst fjallad um storar aheettuskuldbindingar, eda storar dhaettur, i skilningi
laga um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002 en hér 4 eftir mun beiting hugtakanna stor dhatta og

stor ahaettuskuldbinding hafa somu efnislegu merkingu.

[ ritgerd pessari kemur héfundur til med ad fjalla um efni reglna um stérar
ahettuskuldbindingar 1 islenskum rétti, med hlidsjon af &kvedum tilskipana
Evrépusambandsins um sama efni. Hofundur mun leitast vid ad svara pvi hvort dkvedum
laga og reglna Fjarmalaeftirlitsins um stérar ahzttuskuldbindingar s¢ abétavant. 1 pvi 1josi
verdur kannad hvort reglur Fjarmalaeftirlitsins fullnagi skilyroum 16gmatisreglunnar. Einnig
verdur gerd konnun hjé islensku vidskiptabonkunum um hvernig eftirliti med tengingu adila &
grundvelli annars vegar yfirrdda og hins vegar fjarhagslegra tengsla er hattad, og verda

nidurstddur hennar bornar saman.

* Alastair Hudson, Hudson Law of Finance (1st edn, Sweet & Maxwell 31. mai 2009) 28-32.
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2. Tilgangur og markmio reglna um storar ahattur

bad er vidurkennd meginregla i norreenum rétti ad adilar hafa rétt til samningafrelsis. I pvi
felst a0 monnum er almennt heimilt ad velja sér gagnadila i samningsgerd, peir hafa frelsi um
efni 16ggerninga sem samid er um, og peim sé frjalst ad dkvarda hvort samningur skuli gerour
eda ekki. Pessi meginregla er hvergi ldgfest berum ordum. Hun er hins vegar badi
vidurkennd sem og rotgroin, og endurspeglast 1 10ggjof og réttarframkvemd norreenu
rikjanna. Visi ad pessum rétti ma finna i 73. gr. stjornarskrar 1ydveldisins Islands, nr.
33/1944, um rétt manna til ad stofna félog i loglegum tilgangi, og akvadi 67. gr.
stjornarskrarinnar, um fridhelgi eignarréttarins.’

Hvad islenskan rétt vardar virdist meginreglan um samningafrelsi hafa verid
vidurkennd allt fra fyrstu tio. Meginreglan hefur p6 avallt verid had ymsum takmdrkunum
16gum samkvaemt, t.d. 16graedisreglum sem gera kréfu um 6gildi samninga i ymsum tilvikum
vegna lograedisskorts samningsadila, sem og i tengslum vid vidskipti manna 4 milli.° I
réttarheimildafraedinni er fjallad um meginreglur laga sem réttarheimild, og byggja domstolar
nidurstodur sinar i sumum tilfellum 4 pvi sem kallad er meginreglur laga. Er petta gert 1 peim
tilfellum pegar engum 6drum réttarheimildum er til ad dreifa til pess ad byggja reglu 4.’
Meginregla samningaréttar um samningsfrelsi manna er slik réttarheimild.

Eins og 4dur sagdi er samningsfrelsid ein af grundvallarreglum réttarskipunarinnar. I
16gum er po6 vida ad finna dkvaedi sem prengja samningsfrelsid med einum eda 6drum heetti.
Er pad almenn regla vid skyringu laga a0 lagadkvedi sem fela i sér fravik fra meginreglum
eru skyrd prongt, og eru pau sjonarmid stadfest { ymsum domum Heestaréttar.® Akvaedi laga
um fjarmaélafyrirteeki, sem og reglna Fjarmalaeftirlitsins, er kveda & um takmorkun & storum
ahettuskuldbindingum eru pess edlis. Reglurnar eru ipyngjandi og eru per almennt tilkadar

prongt, ef svigram er til tulkunar.

Reglur um storar dheettur hafa pad meginhlutverk ad vinna gegn kerfisdhcettu. Pad

gera paer med pvi ad studla ad dhaettudreifingu i rekstri fjarmalafyrirtaekja og koma i veg fyrir

> Pall Sigurdsson, Samningaréttur: Yfirlit um meginreglur islensks samningaréttar (Bokautgafa
Orators 1987) 26.

% Sama heimild 26.

’ David Por Bjorgvinsson, Logskyringar (2. utg., Haskolaprent 2007) 170.

® Sama heimild 220.



kedjuverkun fjarhagslegra erfidleika.’ bar gegna mikilveegu hlutverki i fjarmalakerfi
heimsins, og gegna enn mikilveegara hlutverki i kjolfar hruns bankakerfisins arid 2008 vegna
hins kerfislega hruns sem pa atti sér stad.'® Kerfisahatta Iysir sér i pvi ad fjarhagsleg
vandradi eins vidskiptavinar, eda fleiri innbyrdis tengdra vidskiptavina, hafa i for med sér
fjarhagsleg vandradi vidkomandi fjarmalafyrirtaekis, sem hefur aftur sému afleidingar fyrir
fleiri adila sem fjarmalafyrirtaekid er eftir atvikum i vidskiptum vid."' Til pess ad na pessu
markmidi er fjarmalafyrirtekjum oheimilt ad stofna til ahattu gagnvart einum vidskiptavini,
eda hopi vidskiptavina sem eru innbyrdis tengdir 4 akvedinn hatt, umfram 25% af

eiginfjargrunni pess 4 hverjum tima.

Reglurnar setja mikilveegar skordur vid utlanastarfsemi banka og er @tlad ad draga ur
ahettu af rekstri fjarmalafyrirteekja. Bankar eru frabrugdnir 60rum fyrirteekjum aod pvi leyti ad
peir eru ad dllu jofnu mjog skuldsettir, par sem peir hafa ad jafthadi hlutfallslega litio eigid fé
midad vid Snnur atvinnufyrirteeki. Astzeda pess er ad grunnstarfsemi peirra felst i pvi ad taka
fé ad lani 1 formi innlana eda annarri lansfjarmdégnun og lana pad aftur ut i formi atldna. Af
peim sokum er efnahagsreikningur banka ad jafnadi pannig samsettur ad eigid fé er
tiltdlulega lagt, og ma pad minnst vera 8% sbr. 2. mgr. 84. gr. laga um fjarmalafyrirteki nr.
161/2002. Samkvamt tilskipun 2006/48/EB er gert rad fyrir ad eftirlitsstofnanir hafi heimild
til ad dkvarda harri lagmarkseiginfjarkrofu.'? Samkvamt akvordun Fjarmalaeftirlitsins er
gerd 16% eiginfjarkrafa til islenskra vidskiptabanka og sparisjoda. Pvi er sérstaklega
mikilveegt a0 eignasafn peirra sé pannig samsett ad ahetta peirra sé vel dreifd. Til pess ad
fylgjast med pvi ad bankar uppfylli skilyrdi laga um naudsynlegt eigio fé og dhaettudreifingu
er peim gert ad skila reglulegum yfirlitum yfir stérar ahettuskuldbindingar til
Fjarmalaeftirlitsins og 1 fundargerdum ldnanefnda er oft visad til hvada ahrif tilteknar

lanveitingar bankanna geta haft 4 stérar ahaettuskuldbindingar.'

Til pess ad unnt sé ad fara eftir reglum um storar ahettuskuldbindingar purfa peer ad
vera ba0i skyrar og greinargddar. Reglur 4 fjarmalamarkadi geta ekki verid teemandi pvi
fjarmalamarkadurinn er i edli sinu breytilegur og virkur. Vegna pessa parf 16ggjafinn ad

vanda vel til verka vid setningu laga 4 fjarmalamarkadi og gata pess a0 setja naegilega skyrar

? Rannsoknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir
atburdir (Bindi 2, Rannsoknarnefnd Alpingis 2010)
<http://www.rannsoknarnefnd.is/pdf/RNABindi2.pdf> skodad 19. jantar 2012, 107.

' Hudson (n. 4) 26.

"' Sama heimild.

"2 Alpt. 2006-2007, A-deild, pskj. 428 — 386. mal.

" Log um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002 1. mgr. 30. gr.
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reglur svo unnt s¢ ad fara eftir peim, &4 nagilega almennan hatt til pess ad peer geti att vid 61l
pau tilvik sem mogulega geta komid upp. Likt og ad framan greinir atti vanraksla
flarmalafyrirteekja 4 pvi ad fylgja reglum um stérar adhaettur stéran patt i hruni
fjarmalamarkada, ekki adeins & [slandi heldur einnig i Evrépu og Bandarikjunum. Su
kerfisdhaetta sem myndast sokum storra dhattuskuldbindinga er ein mesta dhatta sem
fjarmalamarkadurinn stendur frammi fyrir. Vegna alvarleika pessa etti otti vid annad
allsherjar kerfishrun pvi ad hafa bein ahrif 4 16ggjofina & svidi fjarmalamarkadar sem og
setningu reglna 4 pvi svidi.'* A pad sérstaklega vid i kjolfar hins efnahagslega afalls sem vid
upplifdum arid 2008 og adstaedna i pjodfélaginu i kjolfar pess. A timabilinu fra gildistoku
laga um fjarmalafyrirteeki og fram til arsins 2009 urdu litlar breytingar 4 reglum er snua ad
storum ahazttuskuldbindingum. Til marks um pad voru uppi umradur innan
Fjarmalaeftirlitsins sidla ars 2008 um hvort semja @tti umraeduskjal um til skyringar 4 reglum
um storar dhaettuskuldbindingar en dskyrleiki peirra var ein af helstu aste@dum pess ad
6samraemi var i skilningi eftirlitsskyldra adila & skilgreiningu tengdra adila, sem betur verdur
komid inn 4 sidar i pessari ritgerd. Tekin var akvordun um ad breyta engu ad svo stoddu. '
Samkvemt 16gum um fjarmalafyrirteki eru brot & reglum um storar
ahettuskuldbindingar skilgreind sem hattubrot. Med hettubrotum er ekki 16go ahersla a
sjalfan verknadinn né afleidingar hans, heldur & hettueiginleika verknadarins. Tjon parf til
daemis ekki ad hafa ordid af verknadi til pess ad unnt sé ad sakfella fyrir hattubrot.'
Endurspeglar pad mikilveegi reglnanna og alvarleika pess ad fjarmalafyrirteeki fylgi peim
ekki. Pad er pvi ekki adeins i hag adila 4 markadi eda fjarfesta a0 félog fari ad reglum um
storar dhattur. Brot 4 reglunum getur haft storkostlegar afleidingar fyrir samfélagio i heild.
Eitt afdrifarikasta deemid um pad endurspeglast i efnahagshruninu arid 2008 en i ljés hefur
komid ad brotalom i framfylgd reglnanna atti par storan patt, og ma gera rad fyrir pvi ad fleiri
demi eigi eftir ad koma 1 1jos er benda til pess sama. Strax 4 sidari hluta arsins 2005 foru ad
heyrast fyrstu efasemdaraddir um ad islensku bankarnir geetu fjarmagnad otrulegan voxt sinn
sem kom fram i heerra dhaettudlagi 4 islenskum skuldabréfum og 60rum gjorningum (eins og
haerra skuldatryggingaralagi). Snemma ars 2006 beindist svo athygli almennings 1 rikari meeli
ad mikilli porf islensku bankanna fyrir endurfjarmdégnun sem voru fyrstu visbendingar um
hina ,,smerri-kreppu‘. Ennfremur voru latnar i 1j6s dahyggjur af 6gagnseju eignarhaldi peirra

og pvi ad vidamikil leynileg tengsl vaeru 4 milli helstu fjarfestahopa. Alpjodleg matsfyrirtaeki

'* Hudson (n. 4) 26.
" Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 123-124.
' Jonatan Pormundsson, Afbrot og refsiabyrgd I (Haskélautgafan 2002) 79.
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foru ad fylgjast & vandlegar med Islandi og leekkadi gengi kronunnar um fjordung & fyrri
helmingi arsins 2006. Islenskir bankar fengu i kjolfarid mun lakari adgang ad evropskum
fjarmagnsmorkudum en 4dur.'’ Bankamenn og menn i vidskiptalifinu virtust almennt
hneigjast til ad alita ad pad veri fremur bokstafur laganna en andi peirra sem reisti skordur
vid athafnafrelsi peirra. I pessum efnum hofou peir sér til adstodar fjolda logfradinga og
alpjoolegra fjarmalarddgjafa. Med adstod peirra voru rekstrarform félaga gerd flokin ad
16gum, og ofnir vefir eignarhaldsfélaga til ad komast fram hja mérgum peirra hindrana sem
giltu 1 16ggjof um banka og fyrirteki.'® Umfjéllunin hér 4 eftir beinist ad pessum reglum og
hefur pad ad markmidi ad na utan um reglukerfid er snyr ad storum aheettum, frad setningu

reglna par um til dagsins i dag og gera grein fyrir skilgreiningum par ad lutandi.

2.1. Sampjoppunaraheetta

bess ber ad geta ad reglur um stérar ahettuskuldbindingar eiga ekki vid um ahettupaetti sem
koma til vegna starfsemi vidskiptavina i akvedinni atvinnugrein eda landfraedilegrar
stadsetningar vidskiptavinar. beir ahattupettir falla undir svonefnda sampjoppunardhettu
og heyra undir adra stodina i Basel II-stadlinum.”® Felur pad i sér ad ef fjarmalafyrirtaeki
getur synt fram 4 ad tengsl adila séu ad Ollum likindum dregin af edli markadarins eda
landfraedilegri stoou adila, parf einnig ad syna fram 4 ad allir adilar & markadi verdi fyrir
ahrifum af pessum aheettupattum. S¢ ekki unnt ad syna fram 4 pad ma draga pa alyktun ad
tengsl adila séu ekki dregin af sampjéppunaraheettu, heldur einstaklingsbundinni dheettu’’.
Einstaklingsbundin dhatta er su dhatta sem myndast milli tveggja eda fleiri vidskiptavina,
par sem fjarhagserfidleikar eins peirra smitast yfir til annarra vidskiptavina, sem sja ad 6dru
leyti ekki fram 4 ad standa frammi fyrri fjarhagslegum erfileikum.** Nénar verdur fjallad um

ahettusmit i kafla 4.2.1.3. um fjarhagsleg tengsl vidskiptavina.

' Kaarlo Janniri, ,,Report on Banking Regulation and Supervision in Iceland: past, present and
future* (Forsetisraduneytid 2009)
<http://eng.forsaetisraduneyti.is/media/frettir/KaarloJannari  2009.pdf> skodad 29. mars 2012 30.
mars 2009 15.

'® Sama heimild 16.

" E. concentration risk.

20 Fjarmalaeftirlitio, ,,Umraduskjal nr. 7/2011 um drog ad leidbeinandi tilmaelum um mat 4 tengslum
aodila i skilningi reglna um stérar ahettuskuldbindingar” (Fjarmalaeftirlitid 18. jali 2011) 3.

*' E. idiosyncratic risk.

** European Banking Authority, ,,CEBS Guidelines on the revised large exposures regime* (EBA, 11.
desember 2009) <http://www.eba.europa.eu/Publications/Standards-Guidelines/CEBS-Guidelines-on-
the-revised-large-exposures-reg.aspx> skodad 28. mars 2012 12.
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3. Sogulegt yfirlit og proun

fslenskar reglur um fjarmalafyrirtaki byggja ad storum hluta til 4 tilskipunum fra
Evropusambandinu. { kjolfar adildar Islands ad Evropska Efnahagssvedinu® innleiddi
islenska rikid fjolda utgefinna reglna sambandsins til pess ad uppfylla skilyrdi adildarinnar,
par 4 medal reglur um storar adhattuskuldbindingar. Fyrstu heildstedu reglur
Evropusambandsins um storar ahettuskuldbindingar voru i formi tilmela en pau hafa
takmorkud réttardhrif og eru ekki jafn skuldbindandi og tilskipanir og reglugerdir. Par reglur
sem & eftir komu voru gefnar ut i formi tilskipana. Samkvamt 230. gr. Romarsattmala hafa
aoildarriki Evropusambandsins svigram vardandi form og adferd vid innleidingu tilskipana.
ber hafa pann kost fram yfir reglugerdir ad paer eru sveigjanlegri i innleidingu og skjotast
ekki beint inn i rétt adildarrikja (p.e. adildarrikja ad Evrépusambandinu en innleidingu
reglugerda er 60ruvisi hattad hvad vardar innleidingu i gegnum EES-samninginn) og eru
veittir rymri timafrestir til innleidingar. Er petta po tvieggjad sverd, pvi ad sveigjanleiki
tilskipana og 6ljost ordalag peirra a4 koflum hefur einnig verid peirra helsti okostur. Oljost
ordalag getur leitt til vandkvada vid innleidingu og framkvamd og getur ordid til pess ad
lagasamraming verdur ekki jafn ahrifamikil og annars hefdi ordid.>* Til skyringa verdur i
nastu koflum farid nanar yfir sdgulegt yfirliti og gerd grein fyrir préun reglna um storar
ahattuskuldbindingar innan Evrépusambandsins, innleidingu peirra inn i islenskan rétt og

préun padan af.

3.1. Tilmeli framkvemdastjornarinnar 87/62/EB fra 22. desember 1986

um eftirlit meo storum ahzettum lanastofnana

Reglur um storar dhaettur innan Evropusambandsins eiga ratur sinar ad rekja allt aftur til 9.
aratugarins pegar framkvemdastjorn Evropusambandsins gaf i fyrsta sinn ut tilmeeli
87/62/EBE sem hafdi ad geyma almennar leidbeiningar um eftirlit med storum ahattum
lanastofnana. Tilmelin voru tekin i gildi pann 22. desember 1986. Reglurnar voru ekki i
formi reglugerdar heldur tilmala og hofou pvi adeins leidbeinandi gildi fyrir adildarriki

Evrépusambandsins. Tilmalunum var @tlad ad vera adildarrikjunum til leidbeiningar um

* Hér eftir EES-samningurinn.

* Gunnar Por Pétursson, ,,Innleiding gerda skv. EES samningnum 4 svidi fjarmalapjonustu i islenskan
rétt* (Vidauki 6 birtur meo skyrslu Rannsoknarnefndar Alpingis, Rannsoknarnefnd Alpingis 2010)
<http://rna.althingi.is/pdf/RNAvefVidauki6.pdf> skodad 1. mars 2012 9.
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préun og samstillingu reglna um storar aheettuskuldbindingar & Evrépusambandssvadinu, og
mynda almennar meginreglur um efnid. Reglurnar attu svo ad vera studdar af
leidbeiningarreglum til uppfyllingar tilmelunum. Med pessu atti ad koma af stad akvedinni

r . , . . 2
métun reglna um storar ahaettur innan sambandsins.*

Asteda pess ad reglur um storar ahaettur voru ekki innleiddar med reglugerd eda
tilskipun var st til pess ad gera adildarrikjum Evropusambandsins kleift ad adlaga i 4fongum
pad skipulag sem fyrir var og mynda nytt 4n pess ad raska bankakerfi bandalagsins.*® I
tilmeelunum var ad finna grunninn ad peim reglum sem gilda um stérar aheettur i dag en paer
koma fram i 28.-32. gr. nagildandi tilskipunar Evropupingsins og radsins 2006/49/EB um
eigid fé fjarmalafyrirtakja®’ og 106.-119. gr. tilskipunar Evropupingsins og radsins
2006/48/EB um stofnun og rekstur lanastofnana® en nanar verdur fjallad um peer tilskipanir
hér 4 eftir. Utgafa tilmalanna samreemdist peim markmidum sem sett voru fram i Hvitbok

framkvemdastjornarinnar um sameiginlegan innri markad, sem eitt af megin markmidum

r : 29
med stofnun Evropusambandsins.

[ tilmelunum voru settar fram kréfur um lagmarks eftirlit adildarrikja med stérum
ahaettum. Med pessum reglum voru i fyrsta sinn innan Evrépusambandsins moétadar reglur
um ad adildarriki skyldu setja a eftirlitskerfi fyrir storar ahettur innan adildarrikja
bandalagsins. Talin var porf & sliku akvaedi vegna stefnu ESB um einn sameiginlegan markad
en hun gerir pad ad verkum ad lanastofnanir adildarrikjanna eru allar & sama markadi, og pvi
i samkeppni hver vid adra. botti edlilegt ad settar yrou slikar krofur, po innan skynsamlegra
marka svo par vaeru ekki of ipyngjandi fyrir adildarrikin. Eftirlitskréfurnar voru pvi settar &
til ad auka traust almennings, styrkja og vernda bankakerfid og draga ur o6edlilegri
samkeppnisstodu keppinauta & markadinum. Til pess ad reglunum yrdi fylgt innleiddi
framkvemdastjornin reglur um skyrslugjof lanastofnana til eftirlitsadila, og reglur um
dhaettumork, sem adildarrikin skyldu framfylgja samkvamt tilmalunum.’® Markmid med

eftirlitskerfinu var ad sja 1ogbarum yfirvoldum fyrir naudsynlegum upplysingum til ad meta

* Linda Senden, Soft law in European Community law/Linda Senden (Hart 2004) 167.

* Commission Recommendation (EEC) 87/62 on monitoring and controlling large exposures of credit
institutions [1986] OJ L033/10.

*7 Council Directive 2006/49/EC on the capital adequacy of investment firms and credit institutions
(CAD) [2006] OJ L177/201.

¥ Council Directive 2006/48/EC relating to the taking up and pursuit of the business of credit
institutions [2006] OJ L177/1.

* Commission Recommendation (EEC) 87/62 on monitoring and controlling large exposures of credit
institutions [1986] OJ L033/10.

* Sama heimild.



ahattuna og hvetja til ahattudreifingar, auk pess ad greida fyrir samstarfi 16gbzrra yfirvalda
aoildarrikjanna og landa utan bandalagsins. Tilmelin settu akvedin grunnvidmid en med
peim var veitt heimild til ad fresta gildistoku almennra stadla peim samkvemt ef fyrir vaeru
svipadar eda strangari reglur innan adildarrikis, svo framarlega sem fresturinn veitti
stofnuninni enga samkeppnisyfirburdi.>’ Var pvi um mjég almenn tilmeli ad reeda sem veittu

adildarrikjum toéluvert svigram til adlogunar.

I tilmzlunum komu fram flokin hugtok sem porfnudust nénari skyringa. bvi var haft
sérstakt akvaedi i 1. gr. peirra um skilgreiningar hugtaka. I 4. mgr. var hugtakid ,ahattur®

skilgreint med eftirfarandi heetti:

,»- med ,,ahattu® er att vio sérhverja veitta fyrirgreidslu, hvort sem hin er nytt eda
ekki, sem lanastofnun veitir vidskiptamanni eda fjarhagslega tengdum
vidskiptamonnum, hvort sem hun er i efnahagsreikningi eda utan hans, og
inniheldur par skuldbindingar og hugsanlegar skuldbindingar sem vidkomandi
logbeer yfirvold alita ad skipti mali vid aheettumat stofnunarinnar. [...]“

Likt og fram kemur i dkveedinu breytti engu pott fyrirgreidslan veeri ekki nytt eda vaeri utan
efnahagsreiknings, og var lagt i hendur 16gbaerra yfirvalda ad meta hvad skipti mali vid
ahaettumat stofnunarinnar. Med pvi var eftirlitsstofnunum adildarrikja sambandsins veitt

svigram til ad bua til eigin verklagsreglur um pad med hvada hatti skuli nalgast slikt mat.

[ 6. mgr. 1. gr. tilmalanna var hopur fjarhagslega tengdra vidskiptavina i fyrsta sinn

skilgreindur:

.»fjarhagslega tengdir vidskiptamenn merkir tvo eda fleiri adila, hvort sem um
er ad raeda logadila eda einstaklinga, sem skulda lanastofnun eda einhverju
dotturfyrirteeki hennar, hvort sem peir eru samskuldarar eda ekki, en eru i félagi
hvor med 60rum pannig ad:

1) annar peirra hefur bein eda obein yfirrdd yfir hinum svo sem skilgreint
eril. gr. tilskipunar 83/349/EBE eda

i) a0 samanlagdar skuldbindingar peirra endurspegla eina dhattu fyrir
lanastofnunina vegna pess ad peir eru svo fjarhagslega tengdir innbyrdis ad
likur eru 4 ad ef annar peirra lendir i fjarhagserfidleikum eigi hinn adilinn eda
allir 1 greidsluerfidleikum. Sem demi um slik innbyrdis tengsl skal
lanastofnunin thuga eftirfarandi:

- somu eigendur

- sameiginlega stjérnendur

*! Commission Recommendation (EEC) 87/62 on monitoring and controlling large exposures of credit
institutions [1986] OJ L033/10.



- gagnabyrgoir
- a0 adilar séu svo fjarhagslega hadir innbyrdis ad ekki sé hagt ad breyta
pvi med stuttum fyrirvara.

Ef slik vixltengsl koma 1 1j6s er rétt ad meta skuldbindingarnar sem einstaka
4 G632
ahattu.

[ inngangsordum tilskipunarinnar kemur fram ad hépur fjarhagslega tengdra adila yrdi annars
vegar skilgreindur samkvaemt dkvaedum tilskipunar radsins 83/349/EBE, um
samstadureikninga, og er par visad til skilgreiningar & hugtakinu yfirrao i 1. mgr. 1. gr.
tilskipunarinnar sem fjallar um modurfélag, og hins vegar med tilliti til fjarhags- og
vidskiptalegra innbyrdis tengsla.”® Undir ii) 1id eru svo nefnd demi um adstedur sem
fjarmalafyrirtaeki purfa sérstaklega ad taka til skodunar vid mat & innbyrdis tengslum en slik
akvaedi er ekki ad finna i nugildandi tilskipunum. Hins vegar hafa sambarileg sjonarmid
verid reifud i leidbeiningarreglum fra Evropsku bankaeftirlitsstofnuninni’* sem veitt hafa
fjarmalafyrirtekjum og eftirlitsadilum adildarrikja leidbeiningar vid mat & medal annars

innbyrdis tengslum.>

Hugtakid stor ahaetta var skilgreint 1 2. mgr. 3. gr. tilmelanna, sem ,[d]heetta
lanastofnunar vegna eins eda fleiri fjarhagslega tengdra adila pegar fjarhad hennar hefdi nad
eda farid yfir 15% af eigin fé. I 3. mgr. sému greinar var gert ad skilyrdi ad 16gbzr yfirvold
sendu yfirlit yfir tiu sterstu dhaettur lanastofnana adildarrikisins ef ekki veri fyrir hendi
upplysingamidlun um lan hja adildarrikinu, eda ef adildarriki staedist ekki krofur sem settar
voru fram i 4. mgr. somu greinar um skyrslur sem lédnastofnun var skylt ad midla med
upplysingum um storar ahaettur til adildarrikis. I 4. gr. tilmelanna voru svo i fyrsta sinn settar
takmarkanir 4 storum ahettum. bar sagdi ad ,[a]hatta vegna eins eda fleiri fjarhagslega
tengdra adila meetti ekki fara fram ar 40% af eigin fé lanastofnunar, og ad samtala fyrir storar
adhzettur maetti ekki fara fram ar 800% af eigin fé lanastofnunar®. T undantekningartilfellum,
vid akvednar adstedur sem tilteknar voru i tilmalunum, mattu yfirvold adildarrikis veita
lanastofnun undanpagu fra pvi akvaedi en p6 samhlida kréfu pess efnis ad lanastofnun yki viod

eigid fé sitt eda gerdi adrar radstafanir til urbota, sbr. 3. mgr. 4. gr. tilmaelanna.’® Var petta i

2 Commission Recommendation (EEC) 87/62 on monitoring and controlling large exposures of credit
institutions [1986] OJ L033/10 13.

> Sama heimild 12.

*EBA (n. 22).

> Sama heimild.

% Commission Recommendation (EEC) 87/62 on monitoring and controlling large exposures of credit
institutions [1986] OJ L033/10 14.
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fyrsta sinn sem aheettugrunnur vegna storra édhaetta var skilgreindur 1 tilmaelum

framkvemdastjornarinnar innan Evrépusambandsins.

Tilmaelunum fylgdi vidbaetir til upplysinga um skilgreiningu 4 hugtakinu ahaetta. |
honum var skré til vidmidunar fyrir adildarrikin um 1idi i efnahagsreikningi sem talist gaetu til
ahettu, sem og lidi utan efnahagsreiknings, pa einkum abyrgdir og hugsanlegar
skuldbindingar. Var ekki um bindandi vidomid ad reda, pott framkvamdastjornin hafi meelt
med pvi ad adildarrikin 1étu akvedna 1idi hafa fullt veegi.’’ Tilmelin voru til ad mynda

innleidd 1 heild sinni i danskan rétt.*8

I skilgreiningu tilmzla framkvamdastjornarinnar er tiltekid med nokkud skyrum heaetti
hvaoda adilar geti talist fjarhagslega tengdir adilar, og par af leidandi er par ekki veitt mikid
svigram til tdlkunar, hvorki fyrir eftirlitsadila adildarrikjanna né eftirlitsskylda adila.
Akvadid er prongt skilgreint og nokkud tzmandi, sem endurspeglar einfaldleika reglnanna 4
peim tima sem tilmealin voru samin. [ dkvadinu eru talin upp demi um par adstedur sem
eftirlitsskyldir adilar ettu sérstaklega ad skoda vid tengingu adila, sem gefur
fjarmalafyrirtekjum feeri & ad tulka prongt og einskorda jafnvel skilgreininguna vid. b4 var
gert ad skilyrdi 1 tilmeelunum ad adili yroi ad skulda médur- eda dotturfélagi til pess ad teljast
tengdur adili. Taka mé demi um adila sem 4 litinn hlut i félagi A og skuldar pvi ekkert. Hann
hefur samt sem adur gridarlega mikilla fjarhagslegra hagsmuna ad gaeta af rekstri félagsins. A
grundvelli framangreindra reglna ma draga pé alyktun ad hann yrdi ekki talinn tengdur adili 4
grundvelli dkvada tilmelanna um tengda adila. A0 mati hofundar gat akvaedid par af leidandi
ekki nad utan um o611 pau tilvik sem veittu tilefni til ad tengja adila. Vegna umfangs og
fijolbreytileika fjarmalamarkadarins ma fullyrda ad dmdgulegt er ad semja temandi akvaedi
um 06l1 pau tilvik sem gera krofu til tengingar. bvi er skynsamlegra ad hafa almennara og
opnara akvadi, sem veitir fjarmalafyrirtekjum visbendingu um hvenar um innbyrdis tengsl

er a0 raeoda.

3.2. Tilskipun radsins 92/121/EBE fra 21. desember 1992 um eftirlit med

storum ahgettum lanastofnana

7 Commission Recommendation (EEC) 87/62 on monitoring and controlling large exposures of credit
institutions [1986] OJ L033/10 15.
3 Carl Aage Otholm o.fl. (ritstj.), Dansk bankveesen i dag — i morgen (FSRs Forlag 1991) 63-64.

11



Eins og 40ur sagdi var akvedid ad fara pa leid ad adlaga i afongum pad skipulag sem var vid
1ydi 1 hverju landi fyrir sig fyrir gildistoku tilmela framkvemdastjornarinnar um eftirlit med
storum aheettum ladnastofnana. Pannig atti ad mynda nytt skipulag med pvi ad setja &
heildstedar reglur um stérar dhaettur innan Evropusambandsins. Markmidid var ad raska sem
minnst bankakerfi bandalagsins. Sem lidur i pvi ferli var fyrsta tilskipunin um eftirlit med
storum ahattum lanastofnana sampykkt af halfu Evropuradsins. Um var ad raeda tilskipun
r4dsins 92/121/EBE sem gefin var ut pann 21. desember 1992.%° Tilskipunin var ein af sjé
tilskipunum um lanastofnanir sem eiga reetur ad rekja aftur til arsins 1973 sem teknar voru
saman i tilskipun Evropupingsins og radsins 2000/12/EB ** um stofnun og rekstur

lanastofnana, sem er heildaratgafa af tilskipunum um lanastofnanir.*!

Hin nyja tilskipun visadi til m.a. tilskipunar 86/635/EBE, um arsreikninga og
samstadureikninga banka og annarra fjarmalastofnana, um nakvamar bokhaldsadferdir sem
nota skyldi til ad meta dhattur, og tilskipunar radsins 89/647/EBE, um eiginfjarhlutfall
lanastofnana, um skrar yfir margs konar ldnsdhattu bankastofnana sem bar ad nota vid
skilgreiningu 4 dhaettum i nyju tilskipuninni, ad 60ru leyti en hvad vardar vaegi og ahattustig,
par sem allar ahaettur skyldu reiknadar Gt fra nafnvirdi.** ba var einnig visad til skilgreiningar

um yfirrdd i 1. mgr. 1. gr. tilskipunar 83/349/EB um samstadureikninga, sbr. l. lidur 1. gr.

Arid 1989 var tekin i gildi tilskipun 89/646/EBE, um samramingu 4 dkvaedum i [6gum
og stjornsyslufyrirmalum um stofnun og rekstur lanastofnana. { henni var pess medal annars
krafist ad settir yrou sérstakir stadlar i tengslum vid storar dhattur lanastofnunar vegna eigin
samstedu og skyldu pessar reglur vera strangari en fyrir adrar dhattur. P6 giltu strangari
reglur ekki ef modurfyrirtekid var eignarhaldsfélag 4 fjarmalasvidi eda lanastofnun eda ef
onnur dotturfyrirtaeki vaeru annadhvort lana- eda fjarmalastofnanir eda pjonustufyrirteki i
tengslum vid bankastarfsemi, ad pvi tilskildu ad Oll pessi fyrirteki heyrdu undir
samstzdueftirlit med lanastofnuninni. [ slikum tilvikum nagdi eftirlit med
fyrirteekjasamstedu 4 samstedugrundvelli og pvi var ekki porf & ad krefjast strangari reglna
um takmdrkun dhaettu. Samkvemt pessari adferd voru bankasamstadur einnig hvattar til ad

skipuleggja starfsemi sina & pann hatt ad unnt veeri ad vidhafa eftirlit 4 samstedugrundvelli,

* Council Directive (EEC) 92/121 on the monitoring and control of large exposures of credit
institutions [1992] OJ L29/1.

* Council Directive (EC) 2000/12 relating to the taking up and pursuit of the business of credit
institutions [2000] OJ L126/1.

*! Gunnar bor Pétursson (n. 24) 22.

* Council Directive (EEC) 92/121 on the monitoring and control of large exposures of credit
institutions [1992] OJ L29/1 adfararord 1-2.
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sem var @skileg proun pvi pannig vaeri haegt ad koma vio fullkomnara eftirliti. Var par af
leidandi gerd krafa um ad vidhafdir veru sérstakir fyrirvarar og varkdrni vio per adstedur
pegar lanastofnun tok ahattu vegna eigin modurfyrirtekis eda annarra dotturfyrirtaekja pessa
moédurfyrirtaekis. Stjornun & dheettum lanastofnana yrdi ad vera algerlega sjalfstaed, i samraemi

. . ., , JE . . 4
vid meginreglurnar um trausta bankastjornun, 4n tillits til annars en pessara meginreglna.*

[ 1. gr. tilskipunarinnar voru einstok hugtok skilgreind. Greinin var mun itarlegri heldur
en samberileg grein i 40ur gildandi tilmeelum. Par var hugtakid ,,dhatta® skilgreint &

nakvaemari hatt heldur en 4dur, sbr. h. 1id greinarinnar**:

), Ahzttur: eignalidir og 1idir utan efnahagsreiknings sem um getur i 6. gr.
tilskipunar 89/647/EBE og i 1. og IIl. vidauka vid hana, an beitingar vagis eda
ahettustiga sem par er kvedid 4 um; dhattur sem um getur i framangreindum III.
vidauka skulu reiknadar it i samremi vid eina af peim adferoum sem greint er fra
i II. vidauka vid pa tilskipun, an beitingar veegis vegna adhattu motadila; alla 1idi
sem eigid fé tekur til ad fullu ma, med sampykki 16gbeerra yfirvalda, undanskilja
skilgreiningunni & ahattum, ad pvi tilskildu ad slikt eigio fé sé ekki talid med i
utreikningnum 4 eiginfjarhlutfalli eda &4 60rum eftirlitshlutféllum sem kvedio er a
um i 16gum bandalagsins; ekki telst til ahaettu:

- ef um er ad raeda gjaldeyrisvidskipti, aheettur sem verda i tengslum vid
edlilegt uppgjor 4 48 klukkustundum eftir greidslu, eda

- ef um er a0 raeda vidskipti vegna kaupa eda solu & verdbréfum, dhattur
sem verda i tengslum vid edlilegt uppgjor & fimm virkum dogum a eftir
greidslu verdbréfanna eda athendingu peirra, ef st dagsetning fer 4 undan;*

[ 7. mgr. 6. gr. tilskipunarinnar var gerd grein fyrir stérum dheettum en par sagdi ,,[4]hatta
lanastofnunar vegna eins eda fleiri tengdra adila telst stor dhatta ef hiin nemur 10% eda meira
af eigin fé“. 1 1. tolul. 3. gr. voru mérk storra dhaettuskuldbindinga lekkud ur 15% samkvamt
tilmeelunum 1 10% eda meira af eigin fé¢ lanastofnunar, og var lanastofnunum gert skylt ad
skila yfirvoldum hvers adildarrikis reglulega skyrslum um breytingar 4 dhaettum, sbr. 2. tolul.
3. gr. med akvednum undanpagum sem voru taldar upp i 3. mgr. 3. gr. Ahaetta vegna eins eda
fleiri tengdra vidskiptamanna matti ekki fara fram ar 25% af eigin fé lanastofnunar, sbr. 1.
tolul. 4. gr. en ef um lan innan samstedu var ad reda skyldi mida vid 20% af eigin fé
lanpegans. P4 matti samtala fyrir storar ahaettur ekki fara fram ur 800% af eigin fé
lanastofnunar. Um er ad reda meginreglur en i 7-11. tolul. 4. gr. voru ymsar undanpagur fra

meginreglunum pegar um akvednar adstedur var ad reda en ndnar er visad til

* Council Directive (EEC) 92/121 on the monitoring and control of large exposures of credit
institutions [1992] OJ L29/1 adfararoro 2.
* Rannséknarnefnd Alpingis (n. 9) 108.
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tilskipunarinnar um paer undanpagur. I 5. gr. var svo gerdur greinarmunur & eftirliti 4
samstedugrundvelli og eftirliti sem ekki byggdist 4 samstedugrundvelli en visad var til

tilskipunar 92/30/EB hvad pad vardar.

[ m. 1id 1. gr. tilskipunarinnar var hugtakid hdpur tengdra vidskiptamanna skilgreint,

sbr. eftirfarandi:

,» m) ,hopur tengdra vidskiptamanna“:

- tveir eda fleiri einstaklingar eda logpersonur sem, nema synt sé fram a
annad, mynda eina dhettu vegna pess ad einn peirra hefur bein eda dbein
yfirrad yfir hinum, eda

- tveir eda fleiri einstaklingar eda 16gpersonur par sem enginn einn hefur
yfirrad yfir hinum, eins og skilgreint er i fyrsta undirlid, en eru taldir mynda
eina dhattu vegna pess ad peir eru svo fjarhagslega tengdir innbyrdis ad
likur eru 4 ad ef einn peirra lendir i fjarhagserfidleikum eigi hinn adilinn
eda allir 1 greidsluerfioleikum.*

Skilgreining hugtaksins var toluvert frabrugdin skilgreiningu pess i 40ur nefndum tilmaelum
framkvemdastjornarinnar 87/62/EBE, um fjarhagslega tengda vidskiptamenn, pott efni
skilgreininganna hafi verid i grunninn pad sama. I tilskipun 92/121/EBE er hugtakid hopur
tengda vidskiptamanna vikkad toluvert t. I tilmazlunum var hugtakid skilgreint sem
fiarhagslega tengdir vidskiptamenn en 1 tilskipuninni er fjallad um /odp tengdra vidskiptavina.
Med pvi er opnad a pann moguleika ad tengsl geti verid til stadar med einhverjum hetti, sem
myndad getur hop tengdra vidskiptavina, an pess ad syna purfi fram 4 ad um fjarhagsleg
tengsl sé ad reda. I tilmaelunum er einnig tekid fram ad fjarhagslega tengdir adilar séu peir
sem skuldi lanastofnun eda dotturfélagi hennar og myndi med pvi hin fjarhagslegu tengsl.
Tilskipunin gerir pad ekki ad skilyrdi, heldur gerir rad fyrir pvi ad adstedur geti verid pad
oOlikar a0 leggja verdi mat 4 pad i hvert skipti hvort tengsl hafi myndast, burtséd fra pvi hvort

a0 um skuld sé ad raeda gagnvart hinum eftirlitsskylda adila eda dotturfélagi hans edur ei.

[ akvaedum tilskipunarinnar er gert rad fyrir stodugum breytileika fjarmalamarkadar
med pvi ad setja dkvaedi fram meod tiltdlulega almennu ordalagi. Pannig getur grein nad utan
um pau tilvik sem mogulega geta komid upp 4 hverjum tima innan peirra marka sem akva0did
setur. I tilskipuninni er greint med skyrum heetti milli peirra tilvika pegar annars vegar einn
adili hefur bein eda 6bein yfirrdd yfir hinum, og hins vegar pegar enginn einn hefur yfirrad
yfir 60rum en myndun dhettu orsakast vegna fjarhagslegra tengsla og peirra neikveedu ahrifa

sem annar verdur fyrir ef hinn lendir i erfidleikum. Akvaedid tiltekur ekki med skyrum hztti
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um hvada adila er verid ad reda, heldur gefur visbendingar um pad hvada patta skuli lita til
vid matid. A0 mati hofundar er med tilskipuninni moétud eins konar visiregla sem
l6ggjafarstofnun adildarrikja ber ad innleida i 16ggjof sina og eftirlitsstofnunum adildarrikja
er i framhaldinu gert ad utfzera nanari verklagsreglur um vardandi tulkun og beitingu
reglnanna, og fjarmalafyrirtekum er atlad ad hafa til hlidsjonar vid skyrslugjof um tengda

adila med tilliti til storra aheettuskuldbindinga.

3.3. Tilskipun 2006/48/EB, lanastofnanatilskipunin, og 2006/49/EB,

eiginfjarkrofutilskipunin

Alpjodagreioslubankinn (Bank for International Settlements (BIS)) er vettvangur fyrir
alpjoolegt samstarf sedlabanka og er elsta alpjodlega bankastofnun i heimi, stofnud 17. mai
1930.* Basel-nefndin um bankaeftirlit er ein af undirstofnunum hans. Basel-nefndin hefur
gefio Ut alpjodlega stadla um eiginfjarkrofur, m.a. Basel I-stadalinn sem er ad stofni til fra
1988, Basel Il-stadalinn sem var gefinn 0t i juni 2004 og uppfaerdur i november 2005, og
Basel ITI-stadalinn, sem var gefinn ut i desember 2010.* Evropuloggjéfin hefur tekid mid af
Basel-stodlunum en vid tilkomu Basel II-stadalsins potti tilefni til ad uppfera tilskipanir
Evropusambandsins 4 pessu svioi. Tilskipun 2006/48/EB um stofnun og rekstur lanastofnana
var i framhaldinu sett til pess ad gera naudsynlegar breytingar 4 reglum Evropusambandsins
til pess ad taka mid af akvaedum Basel II-stadalsins. Tilskipun pessi tok einnig yfir tilskipun
2000/12/EB og allar breytingar & henni, og er pvi i dag heildartilskipun um lanastofnanir.
Tilskipun 2006/48/EB hefur i dag ad geyma itarleg akvaedi um stofnun og rekstur

lanastofnana, par 4 medal reglur um storar dheettuskuldbindingar.”’

Nugildandi reglur um storar ahattur i islenskum logum byggjast 4 106.-119. gr.
tilskipunar Evrépusambandsins 2006/48/EB og 28.-32. gr. CAD tilskipunarinnar 2006/49/EB
um eiginfjarkrofur fijarfestingarfyrirtaekja og lanastofnana.® I kjolfar utgafu tilskipananna
potti tilefni til ad uppfaera islensk 16g til samraemis vid efni peirra. Pad var gert med 16gum nr.
170/2006 um breytingu 4 16gum um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002. Samhlida gildistoku

laganna voru birt drog ad nyjum reglum Fjarmalaeftirlitsins um eiginfjarkrofu og

* Gunnar bor Pétursson (n. 24) 22.

* Basel Committee on Banking Supervision, ,,Basel III: A global regulatory framework for more
resilient banks and banking systems “(BIS, desember 2010) <http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf>
skodad 21. april 2012.

*7 Gunnar bor Pétursson (n. 24) 22.

* Alpt. 2006-2007, A-deild, pskj. 428 — 386. mal.

15



ahaettugrunn fjarmalafyrirtekja sem birt voru sbr. umreduskjal Fjarmalaeftirlitsins nr.
4/2006, sem seinna voru utgefnar sem reglur Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007 og 216/2007.
Samkvaemt frumvarpi til laga nr. 170/2006 var markmidid med 16gunum ad l6gbinda dkvedid
lagmark eigin fjar fjarmalafyrirteekja sem akvardast af umfangi starfseminnar og byggist 4
pvi a0 fjarmalafyrirteeki purfi ad geta polad talsverd afoll sem leida til fjarhagslegs taps, an
pess ad lenda i greidsluproti.*’ Ntgildandi dkvaedum um storar dhaettuskuldbindingar eru gerd

skil 1 kafla 4 um skilgreiningar hugtaka sidar i ritgerd pessari.

Ein af helstu breytingunum sem rekja ma til innleidingar lanastofnanatilskipunarinnar &
16gum um fjarmalafyrirteeki vardadi akvaedi um dhattusampjoppun 4 einstaka vidskiptavini
asamt tengdum adilum. Sem lid 1 mati & eiginfjarkrofum fol tilskipunin 1 sér krofu til
fjarmalafyrirtekja um ad taka i notkun innri starfsreglur eda ferla og innra eftirlit fyrir
ahettumalingu og dhattustjérnun med pad ad markmidi ad eigid fé veaeri avallt hafilegt med
hlidsjon af aheettu fyrirtekisins. P4 gerdi tilskipunin jafnframt rad fyrir ad fjarmalaeftirlit
hefoi heimild til ad akvarda heerri lagmarkseiginfjarkrofu en samsvarar 8% eiginfjarhlutfalli
og moguleika 4 ad fyrirskipa fyrirtekjum ad lekka verdgildi eigna sem notadar eru vid
uppgjor 4 eiginfjargrunni en sambeerileg heimild var fyrir i 16gum um fjarmalafyrirtaeki.*’
fsland nytti sér pessa heimild en samkvamt akvordun Fjarmalaeftirlitsins er gerd krafa ad pau

fjarmalafyrirtaeki sem teljast kerfismikilvaeg séu med 16% eiginfjarhlutfall.

Eiginfjarkrofutilskipunin fjallar um eiginfjarkrofur til lida i veltubok og tekur auk
lanastofnana  einnig til  verdbréfafyrirtaekja, verdbréfamidlana og rekstrarfélaga
verobréfasjoda, og felur tilskipunin 1 sér akvaedi um ad pau heyri undir akvaeodi
lanastofnanatilskipunarinnar hvad vardar eiginfjarkrofu vegna lanadheettu, par med talin

motadilagheettu og rekstrarahaettu, og hvad vardar eigid mat 4 eiginfjarkrofum.”!

3.4. Proun reglna um storar ahaettuskuldbindingar i islenskum rétti

fsland hof patttoku i Evropska efnahagssvaedinu arid 1993 med 16gum nr. 2 fra 1993. Med
pvi skuldbatt fsland sig til ad 15gfesta sams konar reglur um lanastofnanir og giltu 4 peim
tima innan Evropubandalagsins, par 4 medal tilskipun radsins 92/121/EBE.” Tilskipunin

byggdist 4 samradi vid radgjafarnefndina um bankamal, sem samkvaemt 4. mgr. 6. gr.

* Alpt. 2006-2007, A-deild, pskj. 428 — 386. mal.
> Sama heimild.
°! Sama heimild.
2 Alpt. 1992-1993, A-deild, pskj. 898 — 540 mal.
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tilskipunar radsins 77/780/EBE fra 12. desember 1977 um samraemingu 4 logum og
stjornsyslufyrirmalum um stofnun og rekstur lanastofnana, bar abyrgd 4 gerd tillagna sem
lagdar voru fyrir framkvemdastjornina og midudu ad pvi ad samraema reiknistudla sem
notadir voru i adildarrikjunum. Med tilskipun 92/121/EBE voru reglur innan Evrépska
efnahagssvaedisins samraemdar er vardar hamark dhattu ad pvi er lytur ad einstokum
vidskiptavinum eda tengdum vidskiptavinum. Pessi tilskipun var tekin upp i1 uppfaerda
tilskipun 2000/12/EB um stofnun og rekstur lanastofnana, med sidari breytingum.”

Sameiginlega EES-nefndin tekur dkvardanir um hvada reglur skuli innleida i EES-
samninginn frd Evropusambandinu. Samkvaemt EES-samningnum skuldbinda akvardanir
sameiginlegu EES-nefndarinnar adildarrikin ad pjédarétti um leid og peer hafa verid teknar,
nema eitthvert peirra beiti heimild skv. 103. gr. EES-samningsins til ad setja fyrirvara um ad
akvordun geti ekki ordid bindandi strax vegna stjornskipulegra skilyrda heima fyrir. Oski
aoildarriki eftir slikum fresti, hefur pad sex manudi fra toku dkvordunar i sameiginlegu
nefndinni til pess ad aflétta peim fyrirvara. A Islandi hefur slikur stjornskipulegur fyrirvari
eingdngu verid settur pegar innleiding akvordunar kallar 4 lagabreytingar hér & landi. Pad
leidir af 21. gr. stjornarskrarinnar’® ad afla ber sampykkis Alpingis adur en akvordun
sameiginlegu EES-nefndarinnar er stadfest inn i islenskan rétt. Alpingi getur annad hvort
veitt slikt sampykki samhlida videigandi lagabreytingu eda skuldbundid sig ad pjodarrétti
med pingsalyktun adur en landsréttinum er med logum breytt. Af ordalagi dkvedis 21. gr.
stjornarskrar ma greinilega sja ad akvadid 4 vid um gerd pjooréttarsamninga. Af pvi leidir ad
breytingar 4 slikum pjodréttarsamningum eiga einnig vid dkvedio, sem fela i sér breytingar &
stjornarhogum rikisins, sbr. 21. gr. i.f. Ordalag akvaedisins hefur verid talkad svo ad
sampykki Alpingis sé askilid ef gerd pjooréttarsamnings, eda e.a. breytingar 4 pegar gerdum
pjodréttarsamning, kallar 4 lagabreytingar hér 4 landi.”

Reglur um stérar dhattur i islenskum rétti eiga raetur sinar ad rekja aftur til setningar
laga nr. 43/1993 um vidskiptabanka og sparisjodi og laga nr. 123/1993 um lanastofnanir,
adrar en vidskiptabanka og sparisjodi. I athugasemdum med frumvarpi sem vard ad 16gum nr.
43/1993 kom fram ad reglur pessar varu settar ad fyrirmynd samberilegrar 16ggjafar i

nagrannarikjunum, p6 adallega ad danskri fyrirmynd. Donsk 16ggjof hafoi pa pegar verid

> Déra Gudmundsdottir, ,,Bankaleynd : lagaumhverfi og framkvemd 4 fslandi og i 63rum
Evropurikjum* (Vidskiptaraduneytid 6. april 2009).
<http://www.efnahagsraduneyti.is/media/Acrobat/bankaleynd-skyrsla.pdf> skodad 20. mars 2012 48.
>4 Stjornarskra Lyodveldisins [slands, nr. 33/1944, hér eftir »Stjskr. eda stjornarskra®.

> Alpt. 2010-2011, A-deild, pskj. 1149 — 647. mal, athugasemdir i 2. kafla um stjérnskipulegan
fyrirvara.
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16gud ad tilskipunum Evrépubandalagsins vegna adildar Dana ad bandalaginu. Jafnframt var
horft til vinnu innan Evropusambandsins um samremingu & pessum reglum sem pa voru a
lokastigi. Visast par til tilmala framkvemdastjornarinnar sem og tilskipunar radsins
92/121/EBE sem var & lokastigi.”® Login settu fjarmalafyrirteekjum i fyrsta sinn mérk um
hlutfall eigin fjar sem midadi vid 8% af dhattugrunni, sbr. 55. gr. laga um vidskiptabanka og

sparisj6oi og 10. gr. laga um lanastofnanir, adrar en vidskiptabanka og sparisjodi.

Vidskiptaradherra gaf ut fyrstu reglugerdina um storar ahaettur nr. 366/1994 um hamark
lana og abyrgda vidskiptabanka, sparisjéda og annarra lanastofnana pann 28. juni 1994, med
stod 1 16gum nr. 43/1993 um vidskiptabanka og sparisjodi og 123/1993 um lanastofnanir
adrar en vidskiptabanka og sparisjodi.’’ Reglugerdin byggdist 4 fyrrgreindri tilskipun
92/121/EB en sameiginlega EES-nefndin hafoi tekid akvordun um ad innleida hana hja
adildarrikjum EES. Reglugerd nr. 366/1994 var felld ur gildi med reglugerd nr. 571/1996 um
sama efni. Reglugerd nr. 571/1996 var seinna felld ar gildi med reglugerd nr. 34/2002 sem
sett var med stod i 16gum nr. 113/1996 um vidskiptabanka og sparisjodi, 5. mgr. 8. gr. laga
nr. 123/1993 um lanastofnanir og 2. mgr. 21. gr. laga nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti. Vio
setningu laga nr. 161/2002 var Fjarmalaeftirlitinu sidan veitt heimild i 4. mgr. 30. gr. laganna
til ad gefa Ut reglur um stérar aheettuskuldbindingar. Fra og med peim tima hefur
Fjarmalaeftirlitio gefid ut reglur um petta efni. beer fyrstu voru nr. 531/2003, um storar
ahettuskuldbindingar hja fjarmalafyrirteekjum, og litu dagsins ljos 30. jantiar pad ar.
Nugildandi reglur nr. 216 voru sidan gefnar Ut i mars 2007 og felldu nidur reglur nr.
531/2003. Mestar breytingar voru gerdar a reglunum vid utgafu nugildandi reglna nr.
216/2007 sem folu 1 sér innleidingu 4 reglum tilskipunar Evrépusambandsins um

lanastofnanir fra 2006 um storar dhzttur og CAD-tilskipuninni.”®

[ névember 2008 akvad rikisstjorn Islands ad fa reyndan bankaeftirlitsmann til ad
leggja mat 4 lagaumhverfi og framkvamd fjarmélaeftirlitsins 4 Islandi og gera samhlida pvi
tillogur um naudsynlegar urbetur 4 pvi. Ekki var um ad reda sjalfsteda akvordun
rikisstjornarinnar, heldur samkomulag milli Alpjédagjaldeyrissjodsins (AGS) og stjérnvalda
um framkvaemd sliks mats. Fyrrum forstjori finnska fjarmalaeftirlitsins, Kaarlo Jannéri, var i
kjolfario fenginn til verksins. Auk pess ad vera fyrrum forstjori eftirlitsins var hann einn af
yfirménnum finnska sedlabankans um tima og hefur vidteka reynslu af alpjodlegri

bankastarfsemi, medal annars vegna starfa fyrir AGS, OECD og Sedlabanka Evropu. Medal

6 Alpt. 1992-1993, A-deild, pskj. 898 — 540. mal.
> Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 109.
** Sama heimild 110.

18



verkefna Janndri var ad meta regluverk vardandi storar ahattuskuldbindingar og
krosseignatengsl. Samkomulag vard um ad matsskyrsla Janndri yroi gerd opinber og hin

skyldi vera tilbain i lok mars 2009 sem hun og var.””

Kaarlo Jéannéri lagdi fram tillogur ad breytingum 4 regluverki er laut ad
fjarmalafyrirtekjum 1 8 lidum, par & medal um setningu strangari reglna um storar
ahettuskuldbindingar, lanveitingar til tengdra adila og heefi eigenda, og ad peim reglum yrdi
framfylgt af krafti.® { kjolfarid skipadi vidskiptaradherra nefnd sem atlad var ad fara yfir 16g
a svioi fjarmalamarkadar og kanna hvort og pa eftir atvikum hvad i innlendu regluverki kynni
a0 hafa brugdist eda hvort baeta maetti virkni pess, ekki sist med pad ad markmidi ad koma i
veg fyrir ad samberilegir erfidleikar endurtaekju sig. Nidurstada nefndarinnar var ad ymislegt
metti beta, par 4 medal reglur um takmarkanir 4 storum dhattum og nain tengsl, og ad
naudsynlegt vaeri ad bata regluverk par um. Afrakstur nefndarinnar vard frumvarp ad 16gum
nr. 75/2010, um breytingu 4 l16gum um fjarmalafyrirteeki. Markmidid med lagabreytingunni
var medal annars a0 audvelda skilning & merkingu hugtaka sem vari ad finna 4 vid og dreif i
16gum um fjarmalafyrirteeki, og herda reglur um storar ahaettuskuldbindingar.®’ Pann 12. jini
ario 2011 toku login gildi. Med peim voru gerdar toluverdar breytingar a4 akvedum
fjarmalafyrirtaekjalaganna er varda storar aheettur. 1 frumvarpinu var visad til nidurstadna i
skyrslu Kaarlo Jannéri, par sem hann lagdi mat & lagaumhverfi og framkvaemd

fjarmalaeftirlits 4 fslandi og gerdi tillsgur um naudsynlegar trbzetur.®

Med 16gum nr. 75/2010 var i fyrsta sinn 16gfest akvaedi um skilgreiningar hugtaka er
varda 16g um fjarmalafyrirteeki. P4 var dkveedi 30. gr. fftl. um dhattuskuldbindingar breytt en
lagt var til a0 fjarmalafyrirtaeki yroi gert skylt ad tengja adila saman, ef vafi 1€ki 4 pvi hverjir
teldust innbyrdis tengdir vidskiptamenn, nema pvi adeins ad vidkomandi fjarmalafyrirtaeki
gaeti med fullnaegjandi haetti synt fram 4 hid gagnsteda. Tillagan var sampykkt og var sett i 1.
mgr. 30. gr. fftl. Med pvi var sonnunarbyrdi um tengsl vidskiptamanna vid fjarmalafyrirtaeki
feerd fra eftirlitsstofnunum yfir til fjarmalafyrirteekisins, og pannig hin 6fuga sonnunarbyrdi
logfest. Pa var einnig 10gd til breyting & 30. gr. fftl. pess efnis ad Fjarmalaeftirlitid geeti
akvedid ad hamark storra dhaettuskuldbindinga skyldi vera laegra en 25% likt og er hin
almenna regla. Geti pad til demis att vio i peim tilfellum par sem fjarmalafyrirteeki hafa

vaxi0 verulega umfram medaltal samberilegra fyrirteekja eda ef stjornendur vilja leggja

* Alpt. 2009-2010, A-deild, pskj. 614 - 343. mal um skyrslu Kaarlo Janniri.
% Sama heimild.
%' Sama heimild.
% Jannari (n. 17).
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aukna adherslu 4 ahattusamari rekstur. Vi slikar adstaedur er ekki oedlilegt ad eftirlitsadili
geti gert auknar Oryggiskrofur en akvaedinu var @tlad ad veita pann moguleika. b4 var einnig
lagt til ad ef um vari ad reda lanveitingu innan tiltekins hops tengdra adila skyldu morkin
ekki fara yfir 20%. Samramdist petta akvaedum tilskipunar 2006/48/EB.® Tillsgurnar fengu
ekki hljomgrunn & Alpingi, og voru bpar af leidandi ekki teknar upp i 16g um

fjarmalafyrirtaeki.®*

[ september 2011 téku gildi 16g nr. 119/2011, um breytingu 4 16gum um
fjarmalafyrirtaeki en med ldgunum var tilskipun Evrépupingsins og radsins 2009/111/EB
innleidd i islenskan rétt.”> Med frumvarpinu var medal annars 16gd fram tillaga pess efnis ad
fella brott akvaedi 3. malsl. 1. mgr. 30. gr. fftl. um ad samtala yfir storar aheettur meetti ekki
fara fram ur 800% af eiginfjargrunni. Tillagan var til samremis vid akvaedi 22. mgr. 1. gr.
tilskipunarinnar en par hafdi samberilegt dkvaedi verid fellt brott. I nefndaréliti fra 1.
minnihluta vidskiptanefndar komu fram athugasemdir vardandi brottfellinguna, par sem bent
var & ad fjarmalafyrirteeki kynnu ad vera med mikla sampjoppunarahettu en 4 sama tima med
samtolu storra ahaettuskuldbindinga langt undir 800%.° Nidurstadan vard st ad lakka

hlutfallid um helming, og er pad p.a.l. 400% i nugildandi 16gum um fjarmalafyrirtaeki.

3.5. Reglur Fjarmalaeftirlitsins

Fjarmalaeftirlitid var stofnad 4arid 1999 vid sameiningu Vatryggingaeftirlitsins og
Bankaeftirlits Sedlabankans. Fjarmalaeftirlitid er sjalfsted stofnun sem heyrir undir
Efnahags- og vidskiptaraduneytid.®” Med 16gum nr. 161/2002 var Fjarmalaeftirlitinu veitt
heimild til a0 gefa Ut reglur um storar dhaettuskuldbindingar, sbr. 4. mgr. 30. gr. laganna.
Fyrstu reglurnar sem Fjarmalaeftirlitid gaf ut voru nr. 531/2003, um storar
aheattuskuldbindingar hja fjarmalafyrirteekjum, fra 30. jantar sama ar. Nugildandi reglur nr.

216 voru gefnar ut i mars 2007 og felldu nidur reglur nr. 531/2003. Reglur nr. 216/2007 eru

5 Alpt. 2009-2010, A-deild, pskj. 614 — 343. mal.

% EA fiarfestingarfélag hf. gegn Fjarmalaeftirlitinu, ddmur héradsdoms Reykjavikur 24. oktober
2011 i mali nr. 3002/2011 8.

% Council Directive (EC) 2009/111 of the European Parliament amending Directives (EC) 2006/48,
(EC) 2006/49 and (EC) 2007/64 as regards banks affiliated to central institutions, certain own funds
items, large exposures, supervisory arrangements, and crisis management [2009] OJ L302/97.

% Alpt. 2010-2011, A-deild, pskj. 1664 — 696. mal, Alfheidur Ingadottir, Magnus Orri Schram,
Valgerdur Bjarnadottir og Skuli Helgason, nefndaralit um frv. til 1. um breyt. 4 1. nr. 161/2002, um
fjarmalafyrirteeki, med sidari breytingum (eigid fé, storar dhattur, verdbréfun o.fl. (1. juni 2011).

%7 Jannari (n. 17) 4.
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settar med heimild i 3. mgr. 30. gr. fftl. um stérar ahzttuskuldbindingar. Utgafa nugildandi
reglna nr. 216/2007 f6l 1 sér umtalsverdar breytingar med innleidingu 4 reglum tilskipunar
Evrépusambandsins um lanastofnanir fra 2006 um stérar ahattur og CAD-tilskipuninni, sbr.
og reglur Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007 um eiginfjarkréfur og adhattugrunn

fjarmalafyrirtekja.®® Reglur nr. 215/2007 eru settar med heimild i 2. mgr. 84. gr. fftl.
y y J g

Med reglum Fjarmalaeftirlitsins voru krofur i tilskipun 2006/48/EB utfaerdar nanar med
tilliti til vaxtadhaettu i lidum utan veltubdkar vegna ahattustyringar, og vid mat a
eiginfjarkrofu. baer voru innleiddar sem hluti af skodanaskiptum milli fjarmalafyrirtekis og
fjarmalaeftirlits um eftirlits- og matsferla (SREP) og innri matsferla fyrir eiginfjarporf

(ICAAP) og ber ad lita 4 pessar reglur sem leidbeinandi taeki til dhzttustyringar.®®

Fjarmalaeftirlitio gaf Gt umraduskjal nr. 7/2011 1 juli 2011, um drég ad leidbeinandi
tilmelum um mat 4 tengslum adila i skilningi reglna um stérar ahettuskuldbindingar.
Markmidid med umraoduskjalinu var ad setja fram tilkun Fjarmalaeftirlitsins 4 hugtakinu
hopur tengdra adila og f4 viobrogd frda hagsmunaadilum vid efni pess 4adur en
leidbeiningarnar yrdu festar i leidbeinandi tilmeli. Fjarmalaeftirlitid hafdi til hlidsjonar

leidbeiningar Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar um sama efni, utgefnar i desember 2009.

3.5.1. Lagagrundvollur reglna Fjarmalaeftirlitsins um stéorar ahzttuskuldbindingar

Grundvollur reglna um stérar dhaettuskuldbindingar & reetur sinar ad rekja til hinnar afleiddu
loggjatar Evropusambandsins, p.e. peirra tilmela og tilskipana sem Ré&oherrarddid og
framkvaemdastjornin hafa gefid ut og teknar hafa verid upp i EES-samninginn. ber hafa verid
innleiddar inn 1 islenskan rétt med 1ogum um fjarmalafyrirteki og eftirfarandi
breytingalogum par um, sem og stjornvaldsreglum eins og framangreindum reglum
Fjarmalaeftirlitsins. {slensk stjornskipun er byggd 4 peirri grundvallarreglu ad stjornsyslan er
bundin af logum. Regla pessi hefur verid nefnd [6gmeetisreglan og er ein af
grundvallarreglum réttarrikisins. Logmetisreglan er leidd af 2. gr. stjornarskrar um
priskiptingu rikisvaldsins, auk pess sem hin hefur skapad sér stoou réttarvenju i islenskum

rétti og telst pvi stjornskipunarvenja. Pad pydir ad gera purfi breytingu 4 stjornarskra til ad

% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 110.

69 Fjarmalaeftirlitio, ,,Umraduskjal nr. 3/2007 um um drog ad leidbeinandi tilmelum um
vidmidunarreglur vegna stjornunar vaxtadhettu i lidum utan veltubokar hja fjarmalafyrirteekjum undir
annarri stod Basel II* (Fjarmalaeftirlitid 21. mai 2007).
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vikja fra pessari grundvallarreglu.”’ Logmaetisreglan hefur einkum pydingu sem lidur i pvi ad
vernda réttaroryggi borgaranna. Réttardryggissjonarmidid verdur i pessu samhengi ad skoda i
1josi eftirlits domstola, umbodsmanns Alpingis og Alpingis med stjornsyslunni. Adalatridid
vardandi réttaroryggissjonarmidid er pad ad framkvamd stjornsyslunnar sé i samraemi vid
pegar birtar lagareglur. Af pessu ma sja ad tilgangur 16gmetisreglunnar er ad vernda
borgarana gegn ofurvaldi rikisins, og er forsenda pess ad peim tilgangi sé nad ad

stjornsysluhafar virdi regluna og ad eftirlit med stjornsyslunni sé virkt.”"

Samkvaemt l6gmetisreglunni verdur athafnafrelsi borgaranna ekki takmarkad nema
med 1ogum. Pydir pad ad stjornvold verdi ad sekja valdheimildir 1 16g sem pingid setur og
geti ekki ipyngt borgurunum upp 4 eigin spytur.”> I 16gmatisreglunni felast tvenns konar
undirreglur, annars vegar formregla og hins vegar heimildarregla (lagaaskilnadarregla).
Samkvaemt formreglu l6gmatisreglunnar mega ékvardanir stjérnvalda ekki vera andstadar
akvaedum stjornarskrar, laga eda reglugerda svo demi séu tekin. Brjoti akvordun i baga vid
16g er hun 6logmaet ad efni til. Almennt er vidurkennt ad slikar dkvardanir eru 6gildanlegar.
Samkvaemt heimildarreglu 16gmatisreglunnar skulu dkvardanir stjornvalda almennt eiga sér
heimild i 16gum. 1 pvi felst ad stjornvold geta ad meginstefnu til ekki ipyngt borgurunum med
akvordunum sinum nema hafa til pess vidhlitandi heimild i 16gum.” P6 ad i akvednum
kjarnatilfellum megi lysa 16gmetisreglunni med peim hatti ad stjornvold purfi ad stydjast vid
lagaheimild ef pau @tla ad ipyngja borgurunum, gerir pad ekki fullkomlega grein fyrir 6llu
gildissvidi reglunnar.”* Skyrleiki lagaakvaedisins og inntak peirrar heimildar sem pad veitir
stjornvaldi samkvaemt efni sinu skiptir einnig mali gagnvart peim akvordunum sem stjornvald
aftur tekur 4 grundvelli peirra. Pvi vidurhlutameiri og tilfinnanlegri, p.e. ipyngjandi, sem

akvordun og/eda athofn er pvi strangari krofur eru gerdar til skyrleika lagaheimildar.”

7 Hafsteinn Dan Kristjansson, ,,Stjornskipuleg 16gmatisregla (2009) 62 Ulfljotur, 421, 431.

! Kristjan Gunnar Valdimarsson, ,,Um l6gmatisregluna i stjornsyslurétti (kandidatsritgerd, Haskoli
fslands 1990) 3.

2 Pall Hreinsson, »Lagaaskilnadarregla atvinnufrelsisakveedis stjornarskrarinnar (2001) Lindela,
399, 401-402.

7 Forsatisraduneytid, ,,Starfsskilyrdi stjornvalda : skyrsla nefndar um starfsskilyrdi stjornvalda,
eftirlit med starfsemi peirra og vidurldg vid réttarbrotum i stjornsyslu®, (Haskoélautgatan 2007) 18.

™ Bent Christensen, Forvaltningsret: hjemmelssporgsmdl (Jurist- og @konomforbundets Forlag 1981)
35.

7 Hafsteinn Dan Kristjansson (n. 70) 427; Sja einnig alit Umbodsmanns Alpingis nr. 5815/2009 par
sem Fjarmalaeftirlitio for utfyrir heimild i 2. malsl. 4. mgr. 10. gr. laga nr. 87/1998 me0 tillogum til
nyju vidskiptabankanna um ad vikja dkvednum starfsmonnum ur starfi sem féllu ekki innan
skilgreiningar heimildarinnar sem stjornendur eda framkvamadastjorar.
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bad hefur verid talid heimilt a0 16ggjafinn framselji stjornsysluhafa vald til ad setja
almenn fyrirmeli, svo sem reglur og reglugerdir. Slikt framsal 16ggjafans til stjornsyslunnar
er hins vegar ekki 6takmarkad. Pad er medal annars skilyrdi ad almenn stjornsyslufyrirmali
hafi heimild 1 16gum i stjornskipulegri merkingu. Hafi stjornsyslufyrirmeli slika heimild og
pau eru birt samkvaemt 16gum nr. 15/2005, um stjérnartidindi og Logbirtingablad, pa eru pau
gild og borgarar og stjérnsysluhafar eiga ad fara eftir peim. Hins vegar er pvi stundum haldid
fram 1 ddmsmalum ad akvordun stjoérnsysluhafa hafi ekki heimild i 16gum og ad um hafi

verid ad rada of vidtakt framsal 16ggjafans 4 lagasetningarvaldi.”

begar skerda & réttindi borgara er 16g0 sérstok ahersla 4 ad su skerding sé byggd a
skyrum lagagrundvelli. Skerding i pessum skilningi & sér til demis stad pegar athafnafrelsi
borgaranna er takmarkad. Petta sjonarmid um athafnafrelsi borgaranna hefur verid ordad
med peim hatti, ad pad sem ekki sé skyrlega bannad sé leyfilegt. Ekki s¢ hagt ad skerda
athafnafrelsid med pvi a0 leggja skyldur & borgarana eda gera krofur til peirra sem takmarka

athafnafrelsi peirra, nema slik 4kvordun sé byggd 4 skyrri lagaheimild.”’

[ 4. mgr. 30. gr. laga um fjarmalafyrirteeki eru Fjarmalaeftirlitinu veittar vidtakar
heimildir til setningar reglna i tengslum vid medal annars stoérar dhattuskuldbindingar. I

malsgreininni segir:

,Fari dhaettuskuldbindingar fjarmalafyrirtekis yfir pau mork sem kvedid er 4 um i
1. mgr. skal pad tilkynnt Fjarmalaeftirlitinu an tafar. Fjarmalaeftirlitid getur veitt
fyrirteekinu frest til a0 koma skuldbindingum sinum 1 logmatt horf.
Fjarmalaeftirlitio setur nanari reglur um storar daheettur fjarmalafyrirtekja og
fjdrmdlasamsteypa.<™®

Akvadid setur engin takmork 6nnur en pau ad reglurnar skuli einskordast vid hvad teljist
edlilegir og heilbrigdir vidskiptahattir, sem er toluvert vidtek heimild, pa sérstaklega ef hiin

er nytt til setningar ipyngjandi akveeda.

Reglur Fjarmalaeftirlitsins nr. 216/2007 um stérar dhattuskuldbindingar hja
fjarmalafyrirtekjum eru peer reglur er snerta einna helst mat 4 stérum ahettuskuldbindingum
samkvemt logum um fjarmalafyrirteeki. Reglurnar visa til reglna 215/2007 um

eiginfjarkrofur og 4haettugrunn fjarmalafyrirtaekja sem notadur er vid utreikning 4 storum

76 Kristjan Gunnar Valdimarsson (n. 71) 39.

"7 Claus Haagen Jensen og Carl Aage Norgaard, Administration og borger : forvaltningsret i
grundtreek /Claus Haagen Jensen og Carl Aage Norgaard, 3 , 1988 180.

78 Aherslubreyting hofundar.
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ahettuskuldbindingum, sem settar eru 4 grundvelli heimildar 1 84. gr. fftl., sbr. akvaeoi 1.
mgr. 30. gr. fftl. 4. mgr. 30. gr. fftl. i.f. er Fjarmélaeftirlitinu veitt heimild til setningar

reglna um storar dhattuskuldbindingar.

Reglur Fjarmalaeftirlitsins nr. 216/2007 eru sem fyrr segir settar & grundvelli
framangreindrar heimildar i 4. mgr. 30. gr. fftl. Reglurnar innihalda medal annars dkveedi um
skyringar einstakra hugtaka og ivilnandi heimildarakvaedi um fradrattarlioi fra stérum
ahettuskuldbindingum vegna einstakra vidskiptamanna eda fjarhagslega tengdra adila, og
vegna modurfélags eda dotturfélags fjarmalafyrirteekisins og/eda fleiri dotturfélaga
modurfélagsins, sbr. 1. og 2. mgr. 3. gr. reglnanna sem og 1. og 4. mgr. 30. gr. fftl. Likt og
leida mé af framangreindu parf dkvaedi sem handhafi stjornvalds setur er hljoda & um
ivilnanir til handa borgurunum ekki ad byggja & skyrum lagagrunni, par sem um er ad raeda

heimildarakvaedi er veitir hlutadeigandi akvedin réttindi.

Reglurnar innihalda ekki adeins ivilnandi dkveedi, heldur einnig téluvert ipyngjandi
akvaedi. Kveodid er 4 um skyldu fjarmalafyrirtekja til ad skila skyrslum um stérar dhaettur 4
arsfjoroungs fresti sem og skyrslu vegna sampjoppunardhaettu i hlutfalli af eiginfjargrunni
sem tengist utgefanda trygginga eda abyrgoa, sbr. 7. gr. reglnanna. b4 er med reglunum sett
pak 4 dhattuskuldbindingar vegna modurfélags eda dotturfélags fjarmalafyrirtekis eda eins
eda fleiri dotturfélaga modurfélagsins en samkvaemt pvi mega per ekki fara yfir 20% af
eiginfjargrunni sbr. 2. mgr. 3. gr. reglnanna.”” Vid mat & pvi hvort dkvardanir séu mikilvagar
eda pydingarmiklar fyrir annad hvort adila sem akvorduninni er beint ad, almenning eda
samfélagid parf ad hafa i huga pau sjénarmid sem geta haft ahrif vid matid, pott peer leidi

ekki beint af efni stjornvaldsathafnar.™

I 1josi pess ad 16gmaetisreglan er matskennd regla parf ad vega og meta pau sjonarmid
sem geta leitt til pess ad strangari eda vagari krofur eru gerdar til pess ad akveedi
stjornvaldshafa eigi fullnzgjandi stod i 16gum.®’ Eitt af peim sjonarmidum sem almennt er
talid leida til veegari krafna er skilvirknissjonarmioio en med pvi er att vid ad stjornvold verdi
a0 geta med raunhafum hetti sinnt peim verkefnum sem peim er ad 16gum falid ad sinna, og
parf ad lita pvi samhlida til atrida sem tengjast hagkveemni, skilvirkni og sveigjanleika. I pvi
1j6si parf ad lita til pess hvort inngrip 1 réttarhelgi pess sem stjornvaldsathofn beinist ad stefni

a0 samfélagslega mikilveegu markmidi. Sem demi um markmid sem stjornvaldsathatnir geta

” Reglur um stérar ahattuskuldbindingar hja fjarmalafyrirteekjum, nr. 216/2007.
% Hafsteinn Dan Kristjansson (n. 70) 444.
*! Sama heimild 445.
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stefnt ad eru medal annars efnahagsleg markmid.*” Ef vid heimfaerum petta a akvaedi reglna
216/2007, pa leggja reglurnar dkvednar skyldur & fjarmalafyrirteeki sem geta verid peim
ipyngjandi, pa sérstaklega i 1j6si aukinnar vinnu og utanumhalds. Hins vegar er pad hagur
félaganna sjalfra a0 pau haldi med tryggilegum heetti utan um bessi atridi og gaeti pess ad
farid sé eftir 16gum. Pa er virkt eftirlit med storum aheattum fjarmalafyrirtaekja, og pa einna
helst banka, gridarlega mikilvagt til pess ad koma i veg fyrir ad félog smiti dhaettu sin 4 milli
og til ad sporna vid kerfislegu hruni fjarmalakerfisins likt og atti sér stad i addraganda
efnahagshrunsins 2008.% bvi er mikilvagt ad Fjarmalaeftirlitid hafi urraedi til pess ad fylgjast
med dhattuskuldbindingum fjarmalafyrirtaekja til pess ad geta veitt peim virkt eftirlit. Virkt
eftirlit med storum ahattuskuldbindingum fjarmalafyrirteekja er par af leidandi stor pattur til
pess ad na efnahagslegum markmidum stjérnvalda. Standa svo hagsmunir almennings til pess
a0 virkt eftirlit sé¢ haft med storum ahettuskuldbindingum félaga og ad rikio sé vel rekid. Af
pvi ma rada ad naudsynlegt sé ad veita Fjarmalaeftirlitinu heimild til pess ad setja reglur um
efnid. Hins vegar verdur ad gata pess ad heimildirnar séu byggdar & nagilega skyru
lagaakvaedi til pess ad uppfylla skilyrdi 16gmaetisreglunnar. Ut frd 16gmetisreglunni er
almennt askilegt ad sem itarlegastar reglur séu logfestar og sidan settar leidbeiningar fyrir
stjornvold sem etlad er ad setja stjornvaldsreglur 4 grundvelli laganna, einkum ef per reglur
geta 4 einhver hatt talkast ipyngjandi. Akvedi 4. mgr. 30. gr. fftl. veitir Fjarmalaeftirlitinu
engar slikar leidbeiningar. Af mati hofundar er heimild i 4. mgr. 30. gr. of rum til pess ad
Fjarmalaeftirlitinu sé heimilt ad setja ipyngjandi reglur a grundvelli hennar. Ef setja &
ipyngjandi reglur um storar dhattur 4 grundvelli dkvedisins krefst pad par af leidandi

lagabreytingar.

%2 Hafsteinn Dan Kristjansson (n. 70) 456-457.
% EBA (n. 22) 14.
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4.  Skilgreining hugtaka

Helstu dkveadi laga um fjarmalafyrirtaeki er fjalla um storar dhaettuskuldbindingar koma fram
i 30. gr. fftl., og 1. gr. a fftl. sem inniheldur skilgreiningar til skyringa &4 peim hugtokum sem
beitt er i framangreindri 30. gr. fftl. Akvadin i 1. gr. a visa svo aftur til dkvaeda laga um
arsreikninga, nr. 3/2006, og akvadi 30. gr. fftl. til akveda 84. og 85. gr. fftl. sem og einstakra
akvaeda c- og f-lidar 1. tdlul. 1. mgr. 25. gr. fftl. P4 er einnig visad til reglna
Fjarmalaeftirlitsins um stérar aheettuskuldbindingar i 30. gr. fftl. Reglur um stérar
ahettuskuldbindingar, og hugtdk er paer vardar, eru floknar i framkvemd. Til pess ad skyra

inntak peirra verdur reglunum og hugtokum er pau varda gerd skil i nastu tveimur kéflum.

4.1. Skilgreining inntaks 30. gr. fftl.

Reglur um storar dhattuskuldbindingar eru floknar i framkvemd og hafa badi eftirlitsskyldir
adilar sem og Fjarmalaeftirlitid att i vandraedum med ad skyra hugtok peirra.* Kjarnadkveedi
reglna um storar dhaettur er ad finna i 30. gr. laga um fjarmalafyrirteeki um takmarkanir a
storum dheettum, og ymis akvadi pvi til skyringar i 1. gr. a fftl. Akvedi um storar
aheattuskuldbindingar var ad finna i upphaflegum logum um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002
vid gildistoku peirra. A peim tima var skortur a skilgreiningum hugtaka er vrdudu storar
ahettuskuldbindingar, og attu pvi badi eftirlitsskyldir adilar sem og eftirlitsadilar erfitt med
a0 atta sig 4 pvi hvada skilning baeri ad leggja i pau hugtok sem dkveaedin hofou fram ad

feera.> Akvadid var svohljodandi i 16gum um fjarmalafyrirtzeki fra 2002:

wlakmarkanir a storum dhcettum.

Ahztta vegna eins eda fleiri innbyrdis tengdra vidskiptamanna ma ekki fara fram
ur 25% af eigin fé fjarmalafyrirteekis. Samtala fyrir storar dheettur mé ekki fara
yfir 800% af eigin fé en med storri ahattu er att vid pa ahettu sem nemur 10%
eda meira af eigin fé. Med eigin fé er att vio eigid fé skv. 84. gr.

Med éahattu skv. 1. mgr. er att vid lanveitingar, verdbréfaeign, eignarhluta og
veittar abyrgdir fjarmalafyrirteekis vegna einstakra vidskiptamanna eda
fjarhagslega tengdra adila, svo og annarra skuldbindinga sému adila gagnvart
fjarmalafyrirtaekinu.

% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 123-124.
* Sama heimild.
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Fari dhattuskuldbindingar fjarmalafyrirtaekis yfir pau mork sem kvedid er 4 um i
1. mgr. skal pad tilkynnt Fjarmalaeftirlitinu an tafar. Fjarmalaeftirlitid getur veitt
fyrirteekinu frest til a0 koma skuldbindingum sinum i 16gmaett horf.

Fjarmalaeftirlitid setur nanari reglur um storar dhaettur fjarmalafyrirtekja.*

Framangreint akveaedi gefur litlar sem engar visbendingar um hvada adila skuli telja innbyrdis
tengda vidskiptamenn, og voru hugtok pau sem tilgreind eru i greininni hvergi nénar
skilgreind. Af peim s6kum attu eftirlitsskyldir adilar, sem og Fjarmalaeftirlitid, mjog erfitt

med ad festa fingur 4 hvernig beita @tti pessu akvaedi.*®

Vid innleidingu akvaeda tilskipunar 2006/48/EB nytti Fjarmalaeftirlitid sér heimild 1
4. mgr. ofangreinds dkvadis og setti reglur nr. 216/2007, um stérar ahettuskuldbindingar hja
flarmalafyrirteekjum en 1 2. gr. dkveadisins var gerd tilraun til ad skilgreina hina fjarhagslega
tengdu adila sem tilgreindir voru i 30. gr. fftl. Gallinn var hins vegar sa ad akvadi um tengda
adila var einnig byggt 4 6skilgreindum hugtokum. Leiddi pad til pess ad toluvert misremi var
i beitingu hugtakanna milli eftirlitsskyldra adila og Fjarmalaeftirlitsins. Oskyrleiki reglnanna
vard til pess ad fjarmalafyrirteeki fengu toluvert svigrum til ad tulka reglurnar sér i hag. Geroi
pad Fjarmalaeftirlitinu erfitt fyrir ad veita eftirlit med tengslum adila, sem gerdi pad ad
verkum ad ahettur einstaka adila urdu sterri en godu hofi gegndi. Par af leidandi baru reglur

um storar ahattur ekki tiletladan arangur.”’

Akvaedid hefur tekid toluverdum breytingum fra gildistoku laganna en i dag hljodar

pad svo:

wlakmarkanir a storum dhcettum.

[Ahatta vegna eins vidskiptamanns eda hops tengdra vidskiptamanna ma ekki
fara fram ur 25% af eiginfjargrunni fjarmalafyrirtaekis, sbr. 84. og 85. gr.
[Akvaedi 1. malsl. eiga po ekki vid um verdbréfafyrirteeki sem ekki hafa
starfsheimildir skv. c- og f-lid 1. tolul. 1. mgr. 25. gr., verobréfamidlanir og
rekstrarfélog verdbréfasjoda.]” Samtala fyrir storar dheettur ma ekki fara yfir
[400%]" af eiginfjargrunni en med storri ahaettu er att vid pa dhattu sem nemur
10% eda meira af eiginfjargrunni.

[Leiki wvafi & pvi hverjir teljast til hops tengdra vidskiptamanna er
fjarmalafyrirtaeki skylt ad tengja adila saman nema vidkomandi fjarmalafyrirteki
geti synt fram 4 hid gagnstaeda.]"

% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 123-124.
*” Sama heimild 123-124.
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Med ahattu skv. 1. mgr. er att vid lanveitingar, verdbréfaeign, eignarhluti og
veittar 4byrgdir fjarmalafyrirteekis, svo og adrar skuldbindingar gagnvart
fjarmalafyrirtaekinu.

Fari dhattuskuldbindingar fjarmalafyrirteekis yfir pau mork sem kvedid er 4 um i
1. mgr. skal pad tilkynnt Fjarmalaeftirlitinu an tafar. Fjarmalaeftirlitid getur veitt
fyrirteekinu frest til a0 koma skuldbindingum sinum 1 logmatt horf.
Fjarmalaeftirlitid setur ndnari reglur” um stérar aheettur fjarmalafyrirteekja og
fjarmalasamsteypa.]

Akveedi 30. gr. fftl. veitir akvednar visbendingar um hvernig skal meta storar
ahattuskuldbindingar eftirlitsskyldra adila, p.e. a0 ahetta eins vidskiptamanns eda hops
tengdra vidskiptamanna megi ekki fara yfir 25% af eiginfjargrunni fjarmalafyrirteekis. bar
segir ad stor aheetta s¢ dhatta sem er 10% eda meira af eiginfjargrunni, og ad samtala slikra
dhzetta megi ekki fara yfir 400% af eiginfjargrunni fjarmalafyrirtaekis. Akvadid veitir hins
vegar ekki frekari upplysingar um hverja ékvedid 4 vid um par sem hopur tengdra
vidskiptavina er ekki skilgreindur i akvaedinu. Hugtakid hopur tengdra vidskiptavina er
skilgreint i 2. tolul. 1. gr. a laga um fjarmalafyrirtaeki. I akvaedinu er annars vegar visad til
beinna eda obeinna yfirrada i tengslum vid skilgreiningu hops tengdra adila, og hins vegar
fiarhagslegra tengsla. Hugtakid yfirrao er svo skilgreint nanar i 9. tolul. 1. mgr. 1. gr. a fftl.
bar er visad til laga nr. 3/2006 um arsreikninga um frekari skyringar & hugtakinu yfirrdo.

Nanar verdur fjallad um akvadi er eiga undir 1. gr. a fftl. i kafla 4.2. hér 4 eftir.

4.1.1. Hugtokin ahattur og storar ahzettur

Markmidid med reglum um stérar ahettur er ad takmarka hamarkstap lanastofnunar vegna
eins vidskiptamanns eda hops tengdra vidskiptamanna.® Til ad n4 pvi markmidi parf ad
vidhafa eftirlit med dhattum ldnastofnana. Sé fyrirgreidsla veitt i miklum meli til eins adila
eda hops tengdra adila getur pad leitt til pess ad dhattudreifing verdi 6viounandi. Slik stada
er alitin draga tr gjaldhaefi lanastofnunarinnar.®

Fjarmalaeftirlitid og islensku bankana hefur greint 4 um skilgreiningu & storum
ahettum svo arum skiptir. Flokid net eignarhaldsfélaga, sérstakra fjarfestingarsjoda og
dotturfyrirteekja, sem og stodugar breytingar & eignarhaldi pessara eininga, getur valdid pvi

ad mjog erfitt er ad dkveda med Otvireedum hetti hvad 4 ad falla undir skilgreiningu laga um

% Council Directive (EEC) 92/121 on the monitoring and control of large exposures of credit
institutions [1992] OJ L29/1 aofararord 2.

% Commission Recommendation (EEC) 87/62 on monitoring and controlling large exposures of credit
institutions [1986] OJ L033/10 adfararord 1.
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storar ahaettur. Bankamenningin 4 {slandi fyrir hrun var med peim haetti ad stjérnendur og
starfsmenn bankanna virtust 1itid velta fyrir sér tilgangi og markmidum lagabdkstafsins, og
virtust 1 pess stad reyna eftir 6llum mogulegum leidum ad snidganga 16g og reglur ef pad
pjonadi @tludum hagsmunum beirra, eigenda peirra eda mikilvagra vidskiptavina.” Hvort
sem astedan var su ad reglur voru dskyrar eda ao eftirlit hafi verid abdtavant var nidurstadan
su ad fjarmalafyrirtaeki komust upp med ad sneida hja mikilveegum reglum um stérar dhaettur,

sem gerdi pad ad verkum ad reglurnar misstu marks og skiludu ekki tileetludum arangri.

Eins og 40ur sagdi eru ahattur i rekstri fjarmalafyrirtaekja margar en paer eru medal
annars utlan, skuldabréfaeign, eign eda eignaradild og abyrgdir sem stofnunin hefur veitt
einstokum vidskiptavinum eda tengdum adilum og einnig abyrgdir, sem peir hafa tekid 4 sig
gagnvart stofnuninni.’’ T 3. mgr. 30. gr. fftl. er gerd grein fyrir hvad att sé vid med ahaettu i
tengslum vid storar dhattuskuldbindingar en um er ad rada lanveitingar, verdbréfaeign,
eignarhluti og veittar abyrgdir fjarmalafyrirteekis, svo og adrar skuldbindingar gagnvart
flarmalafyrirteekinu. Visad er til hugtaksins sem dhettuskuldbindingar 1 reglum
Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007 um storar dhattuskuldbindingar hja fjarmalafyrirteekjum.
bar er hugtakid nanar skilgreint sem eignalidir og lidir utan efnahagsreiknings sem
tilgreindir eru i V. kafla reglna Fjarmalaeftirlitsins um eiginfjarkrofur og dhcettugrunn
fjarmalafyrirtaekja, nr. 215/2007. Eignalidir sem dragast fra vid utreikning & eiginfjargrunni
samkvaemt eiginfjardkveedum laga um fjarmalafyrirteeki eru undanskildir. Afleidur sem
tilgreindar eru i IV. kafla reglna nr. 215/2007 skulu reiknast samkvemt adferdum sbr.
vidauka III, skv. 55. gr. A reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007. Skilgreiningu 3. mgr. 30.
gr. fftl. er @tlad ad nd utan um allar skuldbindingar sem myndad geta aheettu gagnvart

eftirlitsskyldum adila, pvi er hin almennt ordud og opin.

[ 1. mgr. 30. gr. fftl. er sett pak 4 dhaettur vegna eins eda hops tengdra vidskiptamanna.
bar segir, ad dhetta vegna eins eda fleiri innbyrdis tengdra vidskiptamanna megi ekki fara
fram ur 25% af eiginfjargrunni fjarmalafyrirteekis eins og hann er skilgreindur samkvamt 84.
og 85. gr. laganna, sbr. og 1. mgr. 3. gr. reglna nr. 215/2007 um eiginfjarkréfur og
aheettugrunn fjarmalafyrirtaeekja. Med pvi ad setja takmork 4 pad hversu stort hlutfall af
eiginfjargrunni  fjdrmalafyrirteekis 4haettur eins vidskiptamanns eda hops tengdra
vidskiptamanna mega vera er reynt ad koma i veg fyrir efnahagslegt heedi’” milli hins

eftirlitsskylda adila og vidskiptamannsins eda vidskiptamannanna. Framangreind mork eiga

® Janndri (n. 17) 29-30.
°! Sama heimild 28.
2 E. economic dependency.
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hins vegar ekki vid um verobréfafyrirtaki sem ekki hafa starfsheimildir samkvamt c- og f-1id
1. tolul. 1. mgr. 25. gr. fftl., verobréfamidlanir og rekstrarfélog verdbréfasjoda. Samkvemt 3.
malsl. 1. mgr. 30. gr. fftl. er dhatta svo talin stor i skilningi reglna um storar
aheattuskuldbindingar ef hin er 10% af eiginfjargrunni eda steerri. Samtala yfir storar dhaettur

ma ekki fara yfir 400% af eiginfjargrunni hins eftirlitsskylda adila.

I 2. mgr. 3. gr. reglna 216/2007, um stérar ahzttuskuldbindingar hja
flarmalafyrirteekjum, er sett pak 4 dhattuskuldbindingar vegna modurfélags og dotturfélags
fjarmalafyrirtaekis. Segir par ad per megi ekki fara fram yfir 20% af eiginfjargrunni. Vegna
sérstakra tengsla moour- og dotturfélaga er gerd krafa um laegri aheettustudul heldur en pegar
um ahattur vegna vidskiptavina er ad rada. Séu fyrirtaeki hins vegar gerd upp &
samstedugrundvelli med hlutadeigandi fjarmalafyrirtaeki, eiga 20% og 25% mdrkin sem
nefnd eru hér ad framan ekki vid ef dreifing dhaettugrunns innan samstaeodu telst samkvamt

pvi vera med fullnegjandi heetti, sbr. 4. mgr. 3. gr. reglna nr. 216/2007.

Reglur Fjarmalaeftirlitsins gera ekki berum ordum rad fyrir ad tryggingar a4 hendur
pridja adila séu taldar med vid utreikning & storum ahaettum, pott slikar tryggingar geti i
einstaka tilvikum haft i for med sér ad ahatta sé felld undan reglunum, sbr. umfjéllun um
fradrattarreglur i kafla 5. [ pessu felst ad ef fjarmalafyrirtaeki er med ahaettuskuldbindingu a
hendur X hf. vegna utlans sem tryggt er med hlutabréfi utgefnu af Y hf., veeri eingdngu horft
a skuldbindinguna gagnvart X hf. en ekki vedtrygginguna i hlutabréfi Y hf. Hins vegar ef
fjarmalafyrirtaekid hefoi leyst til sin eignarhlutina i Y hf. & grundvelli vanefnda X hf. yrou
eignarhlutirnir { Y hf. taldir med vid treikning 4 storum ahaettum gagnvart Y hf.”> Sja m4 af
ordalagi 2. mgr. 30. gr. fftl. ad hvers kyns skuldbindingar geta fallid undir reglur um stérar
aheattur, sbr. ordalag malsgreinarinnar; ,,[...]Jannarra skuldbindinga somu adila gagnvart
fjarmalafyrirtaekinu.“ S¢ um fleiri en einn 4haettulid ad raeda milli somu adila, til demis
annars vegar hlutabréfaeign og hins vegar utlan, eru ahattupeettirnir lagdir saman vid

Gtreikning 4 storum &hattum sem myndar heildar ahaettuna.”

4.1.2. Eigio fé og eiginfjarhlutfall

Reglur um eigid fé¢ og eiginfjarhlutfall fjarmalafyrirteekja gegna mikilvegu hlutverki vid

eftirlit med rekstri fjarmalafyrirteekja. Reglunum er &tlad ad koma i veg fyrir ad of mikil

» Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 111.
** Sama heimild 111.
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dheetta sé tekin i rekstri fjarmalafyrirteekja og treysta stodugleika fjarmalakerfisins. *
Fjarmognun fyrirtaekja skiptist i grundvallaratridum i tvennt, annars vegar lansfé og hins
vegar eigid fé. Eigid fé er upphaflega pad sem hluthafar leggja til rekstrarins en pegar lida fer
a reksturinn myndast hagnadur eda tap sem leggst vid eigido fé0, & medan ardur sem félagio
greidir eigendum sinum ut dregst fra. Eigid fé félags er par af leidandi virdi eigna pess
umfram virdi skulda og skuldbindinga sem pad hefur tekid 4 sig. Pannig lysir eigio fé pvi
hversu mikid eignir félagsins mega ryrna adur en par verda minna virdi en skuldirnar. Eigin
fé félags er samkvemt pvi @tlad ad veita akvedna vorn fyrir lanveitendur félagsins, gagnvart
tapi félagsins. Hversu sterka vorn pad veitir fer svo eftir pvi hversu hatt eigio féd er sem
hlutfall af skuldum. Pess vegna eru skuldahlutfoll félaga mikid notud vid greiningu 4 styrk og
skuldsetningu fyrirteekja. Vid slika greiningu er oft midad vid skuld sem hlutfall af eigin fé

og jafnframt skuldir sem hlutfall af heildarfjArmégnun, sem eru pa skuldir og eigid fé.”°

Stor hluti af fjarmognun banka, og pa einkum vidskiptabanka, eru i formi innlana, sem
eru grundvollur pess ad bankar geti veitt Gtlan. Krafa er gerd til pess ad bankar lani adeins
adilum fé séu peir liklegir til pess a0 geta greitt lansfjarhadina til baka, svo bankinn bui yfir
fé til pess ad greida ut innstedur innstedueigenda. Til pess ad geta tryggt pad ad
innstedueigendur geti gengid ad innstedum sinum og til pess ad geta aukid vid vidskipti sin,
og par af leidandi stazkkad 4 markadi, parf bankinn ad bua yfir dkvednu lagmarki eigin fjar.”’
Flest riki bua yfir reglum sem tryggja innlan almennings med beinum eda ébeinum hatti en
hér 4 Islandi hefur til ad mynda verid innleidd tilskipun Evrépusambandsins 97/9/EB”® med
16gum nr. 98/1999 um innstedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjarfesta. Slikar reglur
skapa adhattusekni i rekstri banka par sem peir telja sig geta treyst 4 ad rikid komi til bjargar
fari allt 4 versta veg, og greidi almenningi ut topud innlan. Reglum um eigid fé er etlad ad
koma til mots vid petta. Eigid fé hefur mikil ahrif 4 moguleika fyrirtekja til ad fjarmagna sig
og stekka og hefur samsetning eigin fjar og eiginfjarhlutfalls ahrif 4 mat greiningaradila a
verdmaeti eignarhluta fjarmalafyrirtackja.” Reglum um lagmarks eigid fé er par af leidandi

aetlad ad koma 1 veg fyrir ad of mikil dhaetta sé tekin i rekstri fjarmalafyrirtaekja og treysta

% Rannséknarnefnd Alpingis, Addragandi og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdir
atburdir (Bindi 3, Rannsoknarnefnd Alpingis 2010)
<http://www.rannsoknarnefnd.is/pdf/RNABindi3.pdf> skodad 3. mars 2012, 7.

’° Sama heimild.

7 Herbert Percival Sheldon o.fl., Sheldon and Fidler’s practice and law of banking (Macdonald and
Evans 1982) 269.

% Council Directive (EC) 97/9 of the European Parliament on investor-compensation schemes [1997]
0OJ L084/22 9.

% Otholm (n. 38) 103.
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stodugleika fjarmalakerfisins.'® Auk pess eru peer fallnar til ad tryggja ad fjarmalafyrirtakin
hafi dkvedio svigrim til ad taka 4 sig tiltekin afoll &n pess ad pau ridi til falls. Pad hefur synt
sig 1 Evropu sem og Danmorku ad krofur um lagmarks eigio fé og um hdmarks dhattu i
rekstri fjarmalafyrirteekja, gera pad ad verkum ad vidskipti dreifast meira milli adila &

. . ey, . . 101
markadinum, sem dreifir einnig dhzttunni yfir markadinn."

Eigio fé fjarmalafyrirteekja gegnir storu hlutverki i vinnu endurskodenda vid
endurskodun arsreikninga félaga. Endurskodendur starfa samkvaemt 16gum nr. 79/2008, um
endurskodendur, og reglum 532/2003, um endurskodun fjarmalafyrirtaekja. Samkvemt 6. gr.
reglnanna skal framkvama endurskodun i samremi vid géda endurskodunarvenju en med pvi
er att vid ad endurskoda skuli med vidurkenndum adferdum sem hafir og samviskusamir

102
endurskodendur nota. '’

Einn af meginpattum i framkvemd endurskodunar er athugun og
sofnun gagna til ad stadfesta réttmaeti einstakra lida sem fram koma i arsreikningi. I pessu
felst m.a. ad endurskodandi skal kanna hvada reikningsutskriftir og stadfestingar eru sendar
fra fyrirtekinu og meta & grundvelli godrar endurskodunarvenju hvort naudsynlegt sé ad
framkvema vidbotarkannanir. Endurskodandi skal einnig afla yfirlysingar stjérnar og
framkvemdastjora um ad allar eignir, skuldir, 4byrgdir, kvadir og skuldbindingar komi fram i
arsreikningi og ad somu adilum sé ekki kunnugt um &haettu eda atvik sem tengjast
fjarhagsstodu fyrirtekisins og kynnu sidar ad leida til umtalsverdrar skerdingar & peirri
fjarhagsstodu sem fram kemur i arsreikningnum.'® Til pess ad gera endurskodendum kleift
a0 leggja rétt mat 4 arsreikning félaga purfa pvi stjorn og framkvamdastjorn félaga ad veita
medal annars réttar upplysingar um eigid fé félagsins. Ef gefin er rong mynd af eiginfjarstodu
pess, byggir mat endurskodenda & rongum forsendum, sem gefur ranga mynd af stodu
félagsins. Utreikningur 4 dhaettum byggist par af leidandi 4 rongum forsendum. Geeti pad leitt
til pess a0 mork ahaetta hja félaginu séu talin of ha midad vid raunverulegt eigin fé félagsins.
Er pvi mjog mikilvaegt ad stjorn og framkvemdastjorn félaga veiti réttar upplysingar um

eigio fé félagsins.

Fjallad er um reglur um laust f¢ og eigid fé¢ i X. kafla laga um fjarmalafyrirteeki. Reglur
um eigid fé og eiginfjarhlutfall byggjast 4 grundvallarhugtokunum um eiginfjargrunn og
aheettugrunn fjarmalafyrirteekja. Eiginfjarhlutfall er reiknad ut fra pessum tveimur steroum,

og er pvi hlutfall eiginfjargrunns af dhaettugrunni. Nu verdur gerd grein fyrir pessum pattum.

1% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 95) 8; Otholm (n. 38) 103.

" Otholm (n. 38) 103.

192 Reglur Rikisskattstjora um endurskodun fjarmalafyrirtakja, nr. 532/2003.
1 Sama heimild.
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4.1.2.1. Eiginfjargrunnur

Samkvaemt 85. gr., sbr. 1. mgr. 84. gr. fftl. skal eiginfjargrunnur fjarmalafyrirtaekis, eins og
hann er skilgreindur i 4. mgr. somu greinar, & hverjum tima nema ad lagmarki 8% af
ahettugrunni. Samkvemt 4. mgr. er eiginfjargrunnur samsettur af premur pattum,

eiginfjarpeetti A, eiginfjarpeetti B og eiginfjarpetti C, auk fradrattarlioa 85. gr. fftl.

Eiginfjarpeetti A eru gerd skil 1 1. tolul. 4. mgr. 84. gr. fftl. Samkvaemt akvaedinu skal
eiginfjarpattur A nema ad lagmarki helmingi eiginfjargrunns fjarmalafyrirteekis fyrir fradratt.
Eiginfjarpattur A felst i peim pattum sem mynda eigid fé fyrirteekja almennt. Felst hann i
innborgudu hlutafé, innborgudu stofnfé, varasjooum, yfirverdsreikningi hlutafjar,
endurmatsreikningi samkvemt verdbolgureikningsskilum og 6radstofudu eigin fé ad
fradregnu bokferdu virdi eigin hlutabréfa eda stofnfjarbréfa, vidskiptavild, reiknadri
skattinneign og 60rum oefnislegum eignum, svo og tapi og sampykktri ardsuthlutun, sbr. 5.
mgr. 84. gr. fftl. P4 skal einnig taka tillit til hlutdeildar minni hluta i eigin fé dotturfélaga

samkvaemt samstedureikningsskilum.

Eiginfjarpeetti B eru ger0 skil 1 2. t6lul. 4. mgr. 84. gr. fftl. Ma hann hast nema 50% af
eiginfjarpetti A og felst i vikjandi lanum sem fjarmalafyrirteki taka med utgafu
skuldarvidurkenninga par sem skyrt er kvedid 4 um ad endurgreidslutimi lansins sé eigi styttri
en fimm 4r, sbr. 6. gr. 84. gr. fftl. Lanid parf ad vera vikjandi i peim skilningi ad vio gjaldprot
eda slit faist pad endurgreitt 4 eftir 6llum 60rum krofum & hendur fjarmalafyrirteekinu en

endurgreidslu hlutafjar eda stofnfjar.

Eiginfjarpattur C méa samkvemt 3. tolul. 4. mgr. 84. gr. fftl. hast nema 50% af
eiginfjarpeetti A. Jafnframt ma eiginfjarpattur C heaest nema 4,8% af reiknudum aheettugrunni
vegna markadsahettu lida 1 veltubok skv. 28. gr. fftl. (virkir eignarhlutir) og gengisdhattu.
Eiginfjarpattur C telst vera vikjandi lan til skamms tima sem fjarmalafyrirteeki tekur gegn
utgafu sérstakrar skuldavidurkenningar par sem skyrt er kvedid & um ad endurgreidslutimi
lansins sé eigi skemmri en tvo ar og ad vid gjaldprot hlutadeigandi fjarmalafyrirtaekis eda slit
pess faist pad endurgreitt & eftir 6llum 60rum krofum & hendur fjarmalafyrirtekinu en
endurgreidslu hlutafjar eda stofnfjar. Jafnframt skal kvedid 4 um ad oheimilt sé ad greida af
laninu eda greida af pvi vexti ef eiginfjarkrafa hlutadeigandi fjarmalafyrirteekis er undir
lagmarkskrofu skv. 1. mgr. eda ef endurgreiosla hofudstols eda greidsla vaxta veldur pvi ad

eiginfjarkrafan fer undir tilvitnad ldgmark. P4 ber fjarmalafyrirteki ad tilkynna
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Fjarmalaeftirlitinu ef slik greidsla veldur pvi ad eiginfjargrunnur sem hlutfall af dhattugrunni
fer nidur fyrir mark sem er 2 présentustigum hearra en lagmarkid skv. 1. mgr. 84. gr. fftl.
Eiginfjarpattur B og C eiga adeins vid um fjarmalafyrirtaeki. Almenn fyrirteeki byggja upp

sinn efnahagsreikning sinn ekki upp med pessum hatti.

Nugildandi reglur um eigid fé fjarmalafyrirtaekja gengu i gildi i arsbyrjun 2007 med
tilskipun 2006/48/EB, sem tok vid af tilskipun 2000/12/EB'® um stofnun og rekstur
lanastofnana, og tilskipun 2006/49/EB, sem tok vid af tilskipun 93/6/EBE '® um
eiginfjarkrofur fjarfestingarfyrirteekja og lanastofnana.'°® Eldri tilskipanirnar, 2000/12/EB og
93/6/EBE, voru logfestar 4 [slandi med 16gum um fjarmalafyrirtzeki nr. 161/2002, og reglum

. , . o 1
sem settar voru samkvaemt fyrirmaelum i peim 16gum.'"’

4.1.2.2. Ahzettugrunnur

Fjarmalafyrirteeki bua yfir fjolbreyttu eignasafni. Eignir peirra geta tekid til utlana,
innlédnskrafna & hendur 60rum fjarmalafyrirtekjum, eignahluta i félogum, fjarmalagerninga af
ymsum sterdum og gerdum, erlends gjaldeyris, hravéruafleidna, fasteigna o.s.frv. Ollum
eignum fylgir einhver dhatta sem reglum um ahattugrunn er &tlad ad mela. bvi ahattumeiri
sem eign er, peim mun meira eigid fé bindur hin hja vidkomandi fjarmalafyrirteeki og ma
hlutfall eigin fjar aldrei fara undir 8% af dhattugrunni samkvemt 84. gr. fftl., en 16% hja
fslandsbanka, Arion banka og Landsbankanum samkvamt akvordum Fjarmalaeftirlitsins.'®®
Ahzttuvogun einstakra eigna er sett fram i reglum Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007, eftir pvi
hvort svokéllud stadaladferd er notud (e. standardised approach)'” eda innrimatsadferd (e.
Internal Rating Based approach, skammstafad IRB-adferd).''’ Auk pess er rekstrardhetta
fyrir hendi hja fjarmalafyrirtekjum sem er mald eftir dkvedinni adferdafredi samkvemt
reglum um eiginfjargrunn, sbr. IX. kafla reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007.
Ahzttugrunnur er pannig samtala af ymsum ahettupattum i rekstri fjarmalafyrirtaekja, par

med talid utlanadheettu, eiginfjardheettu, hlutabréfadhaettu, vaxtadheettu, gjaldmidladhaettu,

1% Council Directive (EC) 2000/12 relating to the taking up and pursuit of the business of credit

institutions [2000] OJ L126/1.

19 Council Directive (EEC) 93/6 on the capital adequacy of investment firms and credit institutions
[1993] OJ L141/1.

1% Fjarmalaeftirlitid (n. 69).

197 Alpt. 2006-2007, A-deild, pskj. 428 — 386. mal.

1% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 95) 11.

"% Reglur Fjarmalaeftirlitsins um eiginfjarkrofur og ahzettugrunn fjarmalafyrirtaekja, nr. 215/2007 V.
kafli.

"% Sama heimild VI. kafli.
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rekstrarahaettu, vorudhattu og peirri dheettu sem leidir af starfsemi fjarmalastofnunar, sbr. 1.

mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002.'"!

Fjarmalaeftirlitid hefur innleitt nakvaemar reglur um ahattupeetti, dhaettumat og
Gtreikning aheettugrunns i samremi vid 16g Evropusambandsins. Arid 2007 innleiddi
Fjarmalaeftirlitid Leiobeiningar um viomio til ad styrkja samraemi vid eftirlit en med peim
voru teknar i notkun CEBS-reglur um framkvaemd eftirlits samkvemt annarri stod Basel
samningsins' 2. Samkvamt pvi purfa stjérn fjarmalastofnunar og framkvaemdastjori ad meta
reglulega eiginfjarporfina med tilliti til 4haettustigs stofnunarinnar. Ef stjorn og
framkveemdastjori telja astaedu til ad @tla ad eiginfjarhlutfallid stefni undir pad lagmark sem
16g krefjast, skal greina Fjarmalaeftirlitinu frd pvi strax. Ytri endurskodandi vidkomandi

stofnunar hefur sému skyldum ad gegna.'"?

4.2. Skilgreining inntaks 1. gr. a fftl.

[ akvaedum 30. gr. fftl. er gerd grein fyrir pvi hvad dheetta er, hvenzr hin telst stér dheetta, og
hver mérk ahaettu eru gagnvart fjarmalafyrirtaeki i hvert sinn. 1 dkvaedinu er hugtakid hdpur
tengdra vidskiptamanna notad en hugtakinu eru ekki gerd nanari skil i greininni. Pad er aftur
4 moti gert i 1. gr. a fftl., nénar tiltekid 2. tolul. greinarinnar. Akvedid fjallar annars vegar um
tengsl adila i gegnum bein eda Gbein yfirrdd og hins vegar i gegnum fjdrhagsleg tengsl. 1
akvaedi 2. tolul. 1. gr. a fftl. er ekki gerd frekari grein fyrir pvi hvernig beri ad skilgreina bein
eda obein yfirrad. Til pess ad skilja pad parf ad lita til 9. télul. somu greinar en par er
hugtakid yfirrdd skyrt. Er par aftur visad til skilgreiningar arsreikningalaga, nr. 3/2006, um
tengsl moodur- og dotturfélaga vardandi nanari skilning & greininni. Loggjafinn hefur enn ekki
fest i 16g skilgreiningu 4 hugtakinu fjarhagsleg tengsl. I eftirfarandi koflum verdur gerd grein

fyrir framangreindum hugtokum i tengslum vio stérar ahettuskuldbindingar.

4.2.1. Tengdir vioskiptamenn

bao hefur grundvallarpydingu vid framkvaemd reglna um storar ahaettur ad skilgreina hvenaer
lita beri & tvo eda fleiri vidskiptamenn fjarmalafyrirteekja sem innbyrdis tengda 1 skilningi 1.

mgr. 30. gr. fftl. Pegar 4att er vid innbyrdis tengsl er att vid tengsl adila samkvemt skilyroum

" Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 95) 11; Janndri (n. 17) 27.
"2 EBA (n. 22).
" Jannari (n. 17) 27.
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2. tolul. 1. gr. a fftl. um hop tengdra vidskiptavina. Log um fjarmalafyrirteeki og reglur
Fjarmalaeftirlitsins um vinnulag og vinnureglur fjarmalastofnana krefjast pess aod
fjarmalastofnanir skilgreini pa vidskiptamenn sina sem taldir eru tengdir adilar. Tilgangurinn
med pvi er ad auka truverdugleika og traust 4 ad starfsemi fjarmalastofnunarinnar sé innan

edlilegra og réttra marka 16gum og reglum samkvaemt.''*

Vid tulkun hugtaksins hopur tengdra vidskiptamanna er mikilvaegt ad hafa i huga pa
sonnunarreglu sem bettist vid 2. mgr. 30. gr. fftl. med 16gum nr. 119/2011 um breytingu &
16gum um fjarmalafyrirteki, sbr. 4. mgr. 45. gr. tilskipunar 2006/48/EB. Kvedur hiin 4 um ad
ef vafi leikur & pvi hverjir teljist til hops tengdra vidskiptamanna sé fjarmalafyrirteki
beinlinis skylt ad tengja umradda adila saman nema vidkomandi fjarmalafyrirteki geti synt
fram 4 hid gagnstaeda.  pvi felst, ad fjarmalafyrirteki sé faert um ad syna fram 4, ad pad sem
litur ut fyrir ad vera stjornunarleg tengsl séu pad i raun ekki. S¢é eftirlitsskyldum adila pad
feert, er engin porf til pess ad tengja vidskiptavini samkvaemt reglum fjarmalafyrirteekjalaga.
Hio sama & vid pegar um er ad raeda eigendur hlutabréfa an atkvedisréttar ef peir hafa engin
stjornunarleg tengsl i gegnum eignarhald sitt. Séu adsteedur med peim hatti fylgja engin bein
yfirrdd eignarhaldi peirra. S€é unnt ad syna fram a4 ad hvorki obein yfirrad né fjarhagsleg
tengsl fylgi eignarhaldinu, getur eftirlitsskyldur adili feert rok fyrir pvi ad eignarhaldinu fylgi

pvi engin tengsl og ekki sé um hop tengdra vidskiptavina ad reeda.'"

begar sagt er ad fjarmalafyrirtaeki verdi ad syna fram 4 hid gagnsteda skv. 2. mgr. 30.
gr. fftl. er att vid a0 ekki naegir ad benda 4 ad vidkomandi adili atli sér ekki ad nyta sér pann
rétt sem myndar pau yfirrdd sem hann byr yfir. Séu yfirrad vidkomandi vidskiptavinar til
demis byggo a atkvaedisrétti hans 4 hluthafafundi, naegir ekki ad hann gefi pad it ad hann
atli sér ekki ad nyta stjornunarlega moguleika sina 4 fundinum gagnvart félaginu. Sjalfstad
akvordun vidskiptavinar um ad nyta ekki slik réttindi sem augljéslega eru til stadar kemur
ekki i veg fyrir naudsyn pess ad tengja adila skv. 2. mgr. 30. gr. fftl. Af peim sékum ber ad
tengja slika vidskiptavini. Geri viokomandi adili hins vegar samning vid adra hluthafa med
bindandi hluthafasamkomulagi eda sé¢ akvadi pess efnis 1 sampykktum félags sem takmarkar
eda framselur atkveedisrétt hluthafa, sem leidir til pess ad vidkomandi hluthafi sem adur var

med yfirrdd & grundvelli atkvadisréttar getur ekki lengur nytt sér pann rétt, eru likur 4 pvi ad

" Jannari (n. 17) 28.
"SEBA (n.22) 11.
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unnt s¢ ad syna fram 4 ad hann bui ekki lengur yfir neinum yfirradum samkvaemt a. 1id 2.
tolul. 1. gr. a fftl., sbr. 1. mgr. 30. gr. fftl.''®

Fyrir gildistoku laga nr. 119/2011 14 sonnunarbyrdin hja Fjarmalaeftirlitinu um ad syna
fram 4 ad um tengsl veeri ad reda samkvemt 1. mgr. 30. gr. fftl. Var pad oftar en ekki torsott
og pyddi ad audveldara var fyrir fjarmalafyrirtaeki ad stadhaefa ad ekki vaeri um tengsl ad
raeda. Til deemis taldi Landsbanki fslands Bjorgolf Gudmundsson og son hans, Bjorgolf Thor
Bjorgolfsson, ekki tengda adila samkvamt skilningi bankans 4 reglum eftirlitsins. Bjorgolfur
Thor var meirihlutaeigandi Landsbankans 4samt f60ur sinum i gegnum félag peirra, Samson
eignarhaldsfélag ehf. Peir attu einnig meirihluta i Straumi i gegnum annad félag, Samson
Global Holding, Pad félag var i jafnri eigu eignarhaldsfélaga peirra fedga. Bjorgolfur eldri
var stjornarformadur Landsbankans 4 medan Bjorgolfur yngri var stjornarformadur Straums.
Bjorgolfur eldri taldist til vensladra adila i Straumi s6kum skyldleika vid Bjorgolf yngri en
taldist ekki til tengdra adila par sem hann sat ekki i stjorn bankans pratt fyrir ad vera stor
hluthafi. A9 sama skapi taldist Bjorgolfur Thor ekki til tengdra adila i Landsbanka, par sem
hann sat ekki i bankaradi bankans.''” F16kid eignarhald og fj6ldi eignarhaldsfélaga i peirra
eigu gerdi pad ad verkum ad Fjarmalaeftirlitid gat ekki feert sonnur fyrir pvi ad peir vaeru
tengdir. A0 mati hofundar synir framangreint demi um Bjorgélfsfedga badi pa brotalom sem
var i reglusetningu um storar ahattur, eftirliti med peim og moguleika eftirlitsskyldra adila til
ad komast hja reglunum.

Kaarlo Janniri taldi ad starfsemi Fjarmalaeftirlitsins hefdi verid allt of veikburda i
addraganda hrunsins, badi med tilliti til fjolda starfsmanna sem og peirrar fjolpaettu kunnattu
sem krafist er af adilum, sem hafa eftirlit og vald til ad setja reglur um starfsemi
fjarmalakerfis af peirri  steerdargradu  sem islenska fjarmalakerfid var ordid 4
alpjodavettvangi.''® A mati héfundar ma draga pa alyktun ad smad Fjarmalaeftirlitsins
gagnvart steerd hinna eftirlitsskyldu adila hafi att patt i pvi ad eftirlitid skorti naudsynlegan
drifkraft til pess ad veita hinum eftirlitsskyldu adilum naegilegt eftirlit, beita gildandi reglum
og vera Ohratt vio ad fylgja verkefnunum eftir. Fjarmalaeftirlitid virdist hafa verid éparflega
varferid i ad tengja adila 4 grundvelli fjarhagslegra tengsla. Astada pess kann ad vera skortur
a leidbeiningum um slikt mat & pessum tima. S6kum pessa og vontunar 4 skyrari reglum um
storar aheettur var erfitt fyrir Fjarmalaeftirlitid ad syna fram 4 ad um tengsl adila veeri a0 reda

i skilningi pagildandi laga, vi0 paer adstedur par sem vafi 1€k 4 um hvort tengja beeri adila.

" EBA (n.22) 11.
"7 Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 218.
"8 Jannari (n. 17) 7.
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bar sem sonnunarbyrdi um tengsl adila liggur na hjé fjarmalafyrirteekjum ma gera rad fyrir ad
alika erfitt veeri fyrir pau i dag ad syna fram 4 ad ekki vaeri um tengsl ad raeda vid pessar
adstaedur.

Nénast engin domaframkvamd er til er reynir & tilkun dkveeda 30. gr. fftl. um stérar
aheettur eda akvaeodi 2. tolul. 1. gr. a fftl. um tengda adila. Hastiréttur hefur enn ekki kvedid
upp dém um slikt mal. Eitt mal bidur nidurstoou Heestaréttar en pad er domur héradsdoms
Reykjavikur nr. 3002/2011'"°, EA fjdrfestingarfélag hf. gegn Fjdrmdlaeftirlitinu. Farid verdur

nanar yfir malavexti malsins i kafla 4.2.1.2.2. um 6bein yfirrao.

4.2.1.1. Skilgreining tengdra adila fyrir gildistoku laga nr. 75/2010

Eins og adur hefur verio fjallad um var talkun Fjarmalaeftirlitsins og eftirlitsskyldra adila
mjog & reiki fyrir gildistoku laga nr. 75/2010 vardandi pad hvada adilar skyldu teljast tengdir
adilar. Akvaedi 1. mgr. 30. gr. fftl. um takmarkanir G stérum Gheettum fjalladi um dheettu eins
eda fleiri innbyrdis tengdra adila en ekki eins vidskiptavinar eda hops tengdra vidskiptavina
eins og eftir framangreinda breytingu fjarmalafyrirteekjalaga. Var Fjarmalaeftirlitinu svo gert
a0 gefa ut nanari reglur um stérar dhattur, sem m.a. skyrou reglur akvadisins, sbr. 4. mgr.
sému greinar. A grundvelli peirrar heimildar gaf Fjarmalaeftirlitid Gt reglur 216/2007, um
storar ahzttuskuldbindingar hja fjarmalafyrirtaekjum. { 2. gr. reglnanna var gerd tilraun til ad
moéta og skilgreina nénar hugtakid ,,fidrhagslega tengdir adilar“, sem skyra atti hugtakio
innbyrdis tengdir adilar i 1. mgr. 30. gr. fftl. Akvadi 2. gr. reglnanna var bein pyding a 45.
tolul. 4. gr. tilskipunar Evropusambandsins, um lanastofnanir 2006/48/EB, um ,.group of

connected clients”. Akvaedi 2. gr. reglnanna um fjarhagslega tengda adila hljodar svo:

wFjarhagslega tengdir adilar:

a. Tveir eda fleiri einstaklingar eda l6gpersonur sem, nema synt sé fram & annad,
mynda eina dhattu vegna pess ad einn peirra hefur bein eda obein yfirrdd yfir
hinum, eda

b. tveir eda fleiri einstaklingar eda 16gpersonur par sem enginn einn hefur yfirrad yfir
hinum, eins og skilgreint er i a. 110, en teljast til somu aheettu vegna pess ad peir eru
svo fjarhagslega tengdir ad likur eru 4 ad ef einn peirra lendir i fjarhagserfioleikum
eigi hinn adilinn eda allir i greidsluerfioleikum.*

" EA fjarfestingarfélag gegn Fjarmalaeftirlitinu (n. 64).
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S& munur var 4 dkvaedinu og 45. tolul. 4. gr. tilskipunar 2006/48/EB'*

, um stofnun og rekstur
lanastofnana, ad i tilskipuninni var visad til hugtaksins group of connected clients, p.e. hops

tengdra adila en ekki einskordad vid fjarhagsleg tengsl eins og i reglum FME.

Skilgreining Fjarmalaeftirlitsins & hugtakinu fjarhagslega tengdir adilar var atlud til
skyringar & pvi hvernig beita skyldi akvaedum 30. gr. fftl. um innbyrdis tengda adila. Skortur
a skilgreiningu hugtaka akvadis 2. gr. reglnanna vard hins vegar til pess ad hvorki hinir
eftirlitsskyldu adilar né Fjarmalaeftirlitid sjalft vissu med godu moéti hvad etti heima undir
akvaedinu. Skyringar 4 hugtokunum bein og obein yfirrdd annars vegar, og fjarhagslegum
tengslum hins vegar voru ekki til. Sidla ars 2008 for fram umraeda innan Fjarmalaeftirlitsins
um hvort gefa @tti Ut reglur eda tilmaeli par sem yfirrdd og fjarhagsleg tengsl yrdu utferd
nanar. Latid var liggja milli hluta ad skyra hugtokin nanar allt til arsins 2010, pegar 16g nr.

75/2010, um breytingu 4 16gum um fjarmalafyrirtaeki, toku gildi."'

Rannsoknarnefnd Alpingis gagnryndi Fjarmalaeftirlitid 1 skyrslu sinni fyrir ad hafa ekki
utfert reglurnar nanar en fram kom i 2. gr. reglna 216/2007 med formlegum hatti. Gagnryndi
hun sérstaklega skort & leidbeiningum um hvenzr naudsynlegt vaeri ad skilgreina
skuldbindingar tveggja eda fleiri adila sem eina dhattu i skilningi 1. mgr. 30. gr. fftl. og
hvada skilning bari ad leggja 1 hugtokin yfirrad samkvamt a. lid greinarinnar og fjarhagsleg
tengsl samkvaemt b. 1id hennar. A pessum tima hafdi Fjarmalaeftirlitid gefid ut ad slikar
reglur veeru i vinnslu, og ad hofd veri hlidsjon af umraduskjali samradsnefndar evropskra
eftirlitsadila med bonkum (CEBS-Committe of European Banking Supervisors) fra 7.

desember 2007.'* Ekkert vard ar peim aformum.

Vegna pessa Oskyrleika og skorts 4 leidbeiningum um mikilvag atridi var a reiki hvad
att veeri vio med fjarhagslegum tengslum samkvaemt framangreindu akvaedi. Vard pad til pess
ad bankarnir utferdu sjalfir nanar hvernig tilka beaeri hugtakid yfirrdd og fjarhagsleg tengsl.
Skortur 4 reglum um yfirrad og fjarhagsleg tengsl hafoi pau ahrif ad ekki var alltaf samreemi i
framkvemd pessara reglna milli eftirlitsskyldra adila. Oft kom upp agreiningur milli
Fjarmalaeftirlitsins og fjarmalafyrirteekja, og pa oftar en ekki eftir ad stofnad var til
ahattunnar, og pvi of seint ad koma i veg fyrir hana. Skortur 4 nanari Utfzerslu 4 hugtokunum

yfirrdd og fjarhagslega tengdir adilar 1 2. gr. reglna 216/2007 vard par af leidandi til pess ad

12 Council Directive 2006/48/EC relating to the taking up and pursuit of the business of credit
institutions [2006] OJ L177/1.

2! Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 123.

122 Sama heimild 121-122; EBA (n. 22).
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eftirlitsskyldir adilar tilkudu reglur um stérar dhattur med of frjalsum haetti, med peim

afleidingum ad sampjoppun i utlanum og 68rum tegundum aheettu vard of mikil.'*

bratt fyrir a0 hafa ekki gefid ut leidbeiningar um tengsl adila hafdi Fjarmalaeftirlitio
moétad innri starfsreglur um mat 4 yfirrddum og fjarhagslegum tengslum. Fjarmalaeftirlitio
hafdi medal annars 18. gr. fftl. um ndin tengsl, i tengslum vid bann vid utgafu starfsleyfis til
fjarmalafyrirtaekis ef ndin tengsl hindrudu virkt eftirlit Fjarmalaeftirlits med fjarmalastofnun,

og 40. gr. a laga um fjarmalafyrirteki, med hlidsjon af 3. mgr. 100. gr. laga um

124

verobréfavidskipti nr. 108/2007, um samstarf, til hlidsjonar vid mat 4 yfirradum. =" Talid var

ad framangreindar skilgreiningar gaetu veitt Fjarmalaeftirlitinu visbendingar um yfirrdd i
skilningi reglna Fjarmalaeftirlitsins um fjarhagslega tengda adila.'*® Samkvaemt 1. mgr. 18.

gr. fftl. voru ndin tengsl skilgreind med eftirfarandi haetti:

»Htarfsleyfi skal ekki veitt ef ndin tengsl fjarmalafyrirtakis, vid einstaklinga eda
16gadila hindra eftirlit med fyrirtaekinu af halfu Fjarmalaeftirlitsins. Hid sama &
vid ef 16g eda reglur, sem gilda um slika tengda adila, hindra eftirlit.*'*°

1 40. gr. a fftl. var samstarf skilgreint med eftirfarandi haetti:

,»Me0 obeinni hlutdeild i skilningi 40. gr. er att vid a0 adili og peir sem hann er i
samstarfi vid hafi eignast eda fari sameiginlega med virkan eignarhlut 1 skilningi
laganna.

Samstarf skal vera talid & milli adila ef peir hafa gert med sér samkomulag um ad
einn eda fleiri saman nai virkum eignarhlut i félagi, hvort sem samkomulagio er
formlegt eda 6formlegt, skriflegt, munnlegt eda med 6drum heetti.

Samstarf skal po alltaf talid vera fyrir hendi pegar um eftirfarandi tengsl er ad
reda, nema synt sé fram 4 hid gagnstaoda:

1. Hjon, adilar i stadfestri samvist, adilar i skradri sambud og 6fjarrada born
adila.

2. Tengsl milli adila sem fela i sér bein eda Obein yfirrdd annars adilans yfir
hinum eda ef tvo eda fleiri félog eru beint eda obeint undir yfirrddum sama
adila. Taka skal tillit til tengsla adila skv. 1., 3. og 4. tolul. Félag, modurfélag
pess, dotturfélog, systurfélog og félog peim tengd, sem og eigendur peirra,
teljast jafnan i samstarfi. F¢log sem fyrrnefnd fél6g eda eigendur peirra hafa

' Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 123-124.
** Sama heimild 112-113.

> Sama heimild 122.

12 Aherslubreyting hofundar.
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bein eda 6bein yfirrad yfir teljast einnig samstarfsadilar, nema synt sé fram a
annad.

3. Félog sem adili 4 med beinum eda dbeinum hatti verulegan eignarhlut i, p.e.
a0 adili eigi med beinum eda 6beinum hatti a.m.k. 20% hluta atkvadisréttar i
viokomandi félagi. Taka skal tillit til tengsla adila skv. 1., 2. og 4. tolul.

4. Tengs}zé milli félags og stjornarmanna pess og félags og framkvemdastjora
pess.*

[ 2. og 3. mgr. 100. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 108/2007 er hugtakid samstarf

skilgreint med eftirfarandi heetti:

Samstarf skal vera talid & milli adila ef peir hafa gert med sér samkomulag um ad
einn eda fleiri saman nai yfirradum i félagi, eda um ad koma i veg fyrir ad
yfirtaka ndi fram ad ganga, hvort sem samkomulagid er formlegt eda 6formlegt,
skriflegt, munnlegt eda med 6drum haetti.

Samstarf skal po alltaf talid vera fyrir hendi pegar um eftirfarandi tengsl er ad
reda, nema synt sé fram 4 hid gagnstaoa:

1. Hjon, adilar i skradri sambud og born hjona eda adila i skradri sambud.

2. Tengsl milli adila sem fela i sér bein eda dbein yfirrad annars adilans yfir
hinum eda ef tvo eda fleiri félog eru beint eda obeint undir yfirrddum sama
aoila. Taka skal tillit til tengsla adila skv. 1., 3. og 4. tolul.

3. Félog sem adili & med beinum eda dbeinum heetti verulegan eignarhlut i,
p.e. ad adili eigi med beinum eda Obeinum hatti a.mk. '/3 hluta
atkvaedisréttar 1 viokomandi félagi. Taka skal tillit til tengsla adila skv. 1.,
2. 0g 4. tolul.

4. Tengsl 4 milli félags og stjérnarmanna pess og félags og framkvaemdastjora
pess.

5. Bein eda 6bein tengsl 4 milli adila innan eda utan pess félags sem i hlut 4,
hvort sem um er ad reda rik hagsmunatengsl eda personuleg tengsl, reist a
skyldleika, tengdum eda vinattu, eda tengsl reist & fjarhagslegum
hagsmunum eda samningum, sem likleg eru til ad leida til samstodu adila
um ad styra malefnum félagsins i samradi hvor eda hver vid annan pannig
ad peir rdoi yfir pvi.

[ november 2008 samdi Fjarmalaeftirlitid minnisblad um til hvada atrida baeri ad horfa
vid mat 4 pvi hvort bein eda obein yfirrdd legju fyrir. Pess ber ad geta ad minnisblad petta
var aldrei gert opinbert fyrir eftirlitsskylda adila til ad fara eftir.'*® I minnisbladinu sagdi

ororétt:

, Y firrdd geta [...] att vid pegar adili hefur yfir ad rdda helmingi eda minna af

"7 Aherslubreyting hofundar.
1% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 122-123.
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atkvaedum félags. Petta getur til demis att vid ef vidskiptavini hefur verid veitt
umbod til medhondlunar atkvaedisréttar eda vegna akvaedis i sampykktum félags.
Einnig i peim tilvikum pegar venjubundin patttaka & adalfundi félags er pad litil
a0 fyrirsjdanlegt pykir ad akvedinn adili mun hafa stjorn & dkvorounum félagsins
pratt fyrir ad atkvaedisréttur hans sé langt undir helmingi allra atkveeda félagsins.

baod geta einnig talist yfirrad pegar um bein eda 6bein tengsl 4 milli adila innan
eda utan pess félags sem i hlut & er ad reda. Gildir pa einu hvort um er ad reda
rik hagsmunatengsl eda personuleg tengsl, reist & skyldleika, tengdum eda
vinattu, eda tengsl reist 4 fjarhagslegum hagsmunum eda samningum, sem likleg
eru til ad leida til samstodu adila um ad styra malefnum félagsins i samradi hvor
eda hver vid annan pannig ad peir radi yfir pvi.

bad geti verid merki um yfirrad ef vidskiptavinur beitir einni eda fleiri af
eftirfarandi heimildum:

— heimild til ad dkveda pydingarmiklar faerslur, svo sem medferd hagnadar eda
taps,

— heimild til ad stjorna fjarhagslegri og rekstrarlegri stefnu félags og/eda med
akveOna starfspeetti pess s.s. fjarmognun,

— heimild til ad skipa eda segja upp meirihluta stjornenda fyrirtekisins,
yfirstjorn pess, stjornarménnum eda 6drum med samberileg vold,

— heimild eda umbod til ad fara med meirihluta atkvaeda 4 fundum stjornar,
hluthafafundum eda adalfundum,

— heimild til a0 samraema stjornun félags vid annad eda Onnur til ad na
sameiginlegu markmidi.

Ef fjarmalafyrirteki er kunnugt um ad einn vidskiptavinur hafi yfirrad yfir 60ru
félagi (lagaleg eda raunveruleg yfirrdd), er mikilvegt ad skoda vandlega edli
tengingarinnar og meta mogulega ahettu sem tengslin kunna ad hafa i for med sér
fyrir fjarmalafyrirtaekio. Ekki skal po taka tillit til yfirlysingar vidskiptavinar par
sem hann afsalar sér yfirradum, pegar pad er mat bankans ad slik yfirlysing hafi
ekkert efnislegt gildi.*

Ofangreind upptalning er svo til bein pyding upp ur leidbeiningarreglum CEBS fra 7.
desember 2007."* Inntak minnisbladsins er sambzrilegt umraduskjali nr. 7/2011. bvi hefdi

pad att fullt erindi vid hina eftirlitsskyldu adila 4 pessum tima.

Brotalom var 4 reglusetningu er vardar storar aheettuskuldbindingar, og
leidbeiningum til eftirlitsskyldra adila vardandi tilkun gildandi akveaeda verulega afatt.">’ Eins
og adur sagdi gekk Kaarlo Jannéri svo langt ad telja ad hefdbundin lagaframkvaemd og
valdleysi Fjarmalaeftirlitsins hafi stadid i vegi fyrir pvi ad Fjarmalaeftirlitio fengi sinu

framgengt gagnvart bonkunum fyrir efnahagshrunio haustid 2008. Jannéri skyrdi ekki nanar

'* European Banking Authority, ,,CEBS Second Consultation Paper on CEBS’ Technical Advice to
the European Commission on the Review of the Large Exposures Rules* (EB4, 7. desember 2007)
<http://www.eba.europa.eu/Publications/Consultation-Papers/All-consultations/Archive/CP11-
CP20/CP16.aspx> skodad 8. mai 2012 21-22.

1% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 121-124.
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hvad hann @tti vid med valdleysi eftirlitsins 1 pessu samhengi en draga ma pa alyktun ad par
eigi hann vid hversu litil ahrif eftirlitid hafoi & talkun 4 framangreindum hugtokum i
tengslum vid skilgreiningu fjarhagslega tengdra adila, og vardandi tulkun eftirlitsskyldra
adila 4 hugtokunum sér i hag. Eins og adur var komid inn & var pad mat Jannéri ad
kunnattuleysi og mannekla einkenndi Fjarmalaeftirlitid { addraganda efnahagshrunsins.”' M4
rekja petta vandamal til skorts & leidbeiningum vid matid fra Evrépusambandinu, sem
orsakast af gollum & skipulagi innri fjarmalamarkadarins i Evrépu. Ad mati Janndri komu
margir pessir gallar upp a4 yfirbordid i fjarmalakreppunni sem hofst i byrjun ars 2008 hér a
fslandi. Telur hann kreppuna 4 {slandi vera 4 margan hatt birtingarmynd pessara galla 4 innri

markadi ESB.!?

Af atburdum haustsins 2008, og samskiptum milli Fjarmalaeftirlitsins og hinna
eftirlitsskyldu adila um hvernig tulka beeri reglur um stérar dhaettuskuldbindingar, virdist sem
framangreindar adferdir Fjarmalaeftirlitsins og reglur um storar dhattuskuldbindingar hafi
ekki att naegilega vel vid vidfangsefnid.'*® Fjarmalaeftirlitid atti erfitt med ad syna fram 4 ad
um tengsl 4 grundvelli ndinna tengsla eda samstarfs vaeri ad raeda, sem gerdi eftirlitsskyldum
adilum audveldara fyrir ad komast hja reglunum med einu eda 60rum haetti, sem syndi sig i
misraemi i talkun reglnanna milli eftirlitsskyldra adila og eftirlitsins.">* Af framangreindu ma
draga pa alyktun ad reglurnar hafi ekki skilad peim arangri i eftirliti sem akveedi laga um
tengda adila atti ad skila par sem paer voru o6skyrar og verklagio ad baki peim heimfardist
ekki negilega vel 4 pau tilvik sem voru fyrir hendi. A0 mati héfundar voru reglurnar
handahofskenndar og allt of prongt afmarkadar til pess ad par gaetu nad yfir 6ll pau tilfelli

sem upp geta komid vid mat 4 yfirrddum og fjarhagslegum tengslum.

4.2.1.2. Tualkun 4 hugtakinu yfirrao

Vio gildistoku laga nr. 75/2010, um breytingu 4 16gum um fjarmalafyrirtaeki, var hugtakio
hopur tengdra vidskiptamanna 1 fyrsta sinn skilgreint. Hugtakio er skilgreint i 2. t6lul. 1. mgr.
1. gr. a fftl. med eftirfarandi heetti:

P! Jannari (n. 17) 7.

2 Sama heimild 10-11.

1% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 121-123.

B4 Jannari (n. 17) 30; 4 bladsidu 30 i skyrslu Jannéri segir: ,,The banking culture in Iceland seems to
have been rather immature in that the banks did not give much consideration to the underlying
purpose of the regulations and sought ways to circumvent them as much as they could if it served
their (or their owners’ and customers’) perceived interests. The legalistic tradition and the lack of
power also hindered the FME from imposing its view on banks.*
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,,Pad telst hopur tengdra vidskiptamanna ef 6dru eda badum eftirtalinna skilyroa
er fullnaegt:

a) tveir eda fleiri einstaklingar eda logpersonur sem, nema synt sé¢ fram 4 annad,
mynda eina dhattu vegna pess ad einn peirra hefur bein eda dbein yfirrdd yfir
hinum, eda

b) tveir eda fleiri einstaklingar eda 16gpersénur par sem enginn einn hefur
yfirrad yfir hinum, eins og skilgreint er i a-lid, en peir teljast til sému dhattu
vegna pess ad peir eru svo fjarhagslega tengdir ad likur eru 4 ad ef einn peirra
lendir i fjarhagserfidleikum, einkum i tengslum vid fjarmégnun eda
endurgreidslu skulda, eigi hinn adilinn eda allir i greidsluerfidleikum.*

Eins og skilgreiningin gefur til kynna geta adilar myndad eina dhattu annars vegar vegna
yfirrada samkvaemt a. lid, og hins vegar vegna fjarhagslegra tengsla samkvaemt b. 110. begar
talad er um yfirrdd i tengslum vid storar aheettur naegir ekki ad um timabundid astand sé ad
reda, heldur parf pad réttardstand sem skapar yfirradin ad vera til stadar til lengri tima litid.
Skilgreining & hugtakinu yfirrdd a par af leidandi ekki vido um millibilsastand sem getur
skapast 4 tilteknum tima vegna akvedinna timabundinna adstedna, heldur er att vio um
stodugt astand. Yfirrdd purfa pvi ad vera til stadar til frambudar, og ekki vera fyrirséd ad

peim muni ljika i nainni framtid.'*

Med yfirrddum er i grundvallaratridum att vid ad tiltekinn adili sé 1 adstodu til ad
stjorna 6drum og eftir atvikum taka dkvardanir fyrir hans hond. Ef um 16gadila er ad raeda
blasir vid ad yfirrad liggja fyrir pegar adili fer med meirihluta atkvaedisréttar i félaginu.
Skiptir pa engu mali hvort hann fer med atkvadisréttinn beint, eda i gegnum annan adila.
Ekki skiptir heldur mali hvort slikur réttur byggist 4 eignarrétti & hlutum i félaginu, samningi
eda a 60rum grundvelli. Ljoést er ad yfirrdd geta legid fyrir vid adrar adsteedur en pessar. Pad
getur hins vegar verid erfitt ad skilgreina nakvaemlega hveneer slikt getur att vid og hver ytri
morkin eru.’® Vegna edlis fjarmalamarkadarins er pad mat hofundar ad pad skili bestum
arangri vid eftirlit med storum ahettum ad hafa opna og almenna reglu, eins konar visireglu,
er leidbeinir hinum eftirlitsskyldu adilum um tengingar adila. Temandi akvadi myndi
takmarka eftirlit Fjarmalaeftirlitsins vid pau atridi sem par vaeru upp talin. Yrdi
eftirlitsskyldum adilum par af leidandi i 16fa lagid a0 koma pvi i kring ad snidganga

reglurnar, likt og Jannri benti 4 ad algengt hafi verid i addraganda efnahagshrunsins."?’

PSEBA (n.22) 11.
%% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 110.
7 Janndri (n. 17) 30.
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Hugtakio yfirrad var fyrst skilgreint i 16gum um fjarmalafyrirteeki vid gildistoku
fyrrefndra laga nr. 75/2010, um breytingu & 16gum um fjarmalafyrirtaeki. Skilgreiningin er

nanar tiltekid i 9. tolul. 1. gr. a. Akvadid hljodar svo:

Yfirrao: Tengsl milli médurfélags og dotturfélags, eins og pau eru skilgreind i
16gum um arsreikninga, eda sambarilegt samband milli einstaklings eda l6gadila
og félags.

Akvaedid gerir ekki greinarmun 4 beinum og 6beinum yfirradum, enda er pad st stadreynd ad
einn adili hafi raunveruleg yfirrdd yfir 6drum adila, eda eftir atvikum adilum, sem skipta mali
pegar yfirrad eru skilgreind og mat er lagt & hvort tengja purfi adila, sbr. 2. télul. 1. gr. a fftl.
bar sem akvadi0 visar til laga um arsreikninga ber ad skilgreina yfirrdd samkvamt 16gum um
flarmalafyrirteeki & sama hatt og yfirrdd eru skilgreind samkvaemt 16gum um arsreikninga.
Svo er baett vid, ad yfirrdd likt og skilgreind eru 1 16gum um arsreikninga einskordast ekki vid
tengsl moodur- og dotturfélags, heldur geti sambarileg tengsl myndast milli einstaklings og
félags, eda logadila og félags. bvi er ekki eingdngu um ad raeda tengsl modur- og
dotturfélags, eins og kemur fram i arsreikningaldgum heldur parf ad vikka skilgreininguna
yfir & tengsl einstaklings og félags. Fjarmalaeftirlitid bendir sérstaklega & petta i
umraduskjali nr. 7/2011, um drog ad leidbeinandi tilmaelum um mat 4 tengslum adila i
skilningi reglna um storar ahaettuskuldbindingar.'*® Af akvaedi 9. tolul. 1. gr. a fftl. ma draga
pa alyktun ad reglur arsreikningslaga um tengsl modur- og doétturfélags séu eins konar viomid
um tengsl sem hafa ber til hlidsjonar vid mat 4 tengslum adila, ekki adeins i peim tilfellum
sem eru samberileg peim sem reifud eru i logum um arsreikninga, heldur einnig i 6likum

tilfellum 1 tengslum vid 16g um fjarmalafyrirtaeki.

4.2.1.2.1. Bein yfirrao

Skilgreining yfirrdda i l0gum um arsreikninga fjallar um bein yfirrdd i skilningi a-lidar 2.
t5lul., sbr. 9. tolul. 1. gr. a fftl. 1 5. tolul. 2. gr. laganna eru hugtokin médurfélag og
dotturfélag skilgreind med eftirfarandi haetti:

»d. modurfélag: félag sem:

a) ameiri hluta atkvaeda i 60ru félagi eda

% Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 4.
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b) er félagsadili a0 6dru félagi og hefur rétt til ad tilnefna eda vikja fra meiri
hluta stjérnar og framkvamdastjorn pess eda

c) er félagsadili ad 60ru félagi og hefur rétt til akvordunarvalds um rekstur
og fjarhagslega stjorn pess & grundvelli sampykkta félagsins eda samninga
vid pad eda

d) er félagsadili ad 60ru félagi og redur yfir meiri hluta atkvaeda i pvi &
grundvelli samnings vid adra hluthafa eda

e) a eignarhlut i 60ru félagi og hefur akvordunarvald um rekstur og
fjarhagslega stjorn pess,

vid utreikning 4 atkvaedamagni i dotturfélogum og hlutdeildarfélogum skal:

a) leggja saman atkvedamagn modurfélags og dotturfélags i viokomandi
félagi,

b) draga fra heildaratkvaeedamagninu i vidkomandi félagi atkvedamagn sem
er 1 hondum pess sjalfs eda dotturfélaga pess og

c) draga fra atkvedamagni modurfélagsins pad atkvaedamagn sem pad hefur
til tryggingar ef félagio beitir adeins atkvaedisréttinum i samraemi vid
fyrirmeli pess sem setti trygginguna, eda ef umrddin eru lidur i
lanastarfsemi og atkvadisréttinum er adeins beitt i pagu pess sem setti

trygginguna.

6. dotturfélag: télag sem er undir yfirrddum annars félags & pann hatt sem lyst
eris. tolul.

Fyrirteeki sem er dotturfyrirtaeki dotturfyrirtaekis telst einnig vera dotturfyrirtaeki modurfélags
sbr. 6. tolul. 1. mgr. 1. gr. arl.,, sbr. einnig 2. malsl. 2. mgr. 97. gr. fftl. um

samstadureikningsskil.

Log um fjarmalafyrirteeki byggja ad stérum hluta til 4 dkvedum tilskipunar
2006/48/EB. 1 12. télul. 4. gr. tilskipunarinnar er hugtakid moédurfélag skilgreint 4 eftirfarandi
hatt:

»(12) ‘parent undertaking’ means:

(a) a parent undertaking as defined in Articles 1 and 2 of Directive 83/349/EEC;
or

(b) for the purposes of Articles 71 to 73, Title V, Chapter 2, Section 5 and
Chapter 4, a parent undertaking within the meaning of Article 1(1) of Directive
83/349/EEC and any undertaking which, in the opinion of the competent
authorities, effectively exercises a dominant influence over another undertaking;*

Hér skodast sérstaklega ad ,,Title V, Chapter 2, Section 5 sem visad er til i (b) 1id & vid um

storar ahettuskuldbindingar. Samkvemt adkveedinu skal lita til 1. mgr. 1. gr. tilskipunar
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83/349/EBE, um samstedureikninga, pegar metin eru tengsl adila i tengslum vid stérar

ahettuskuldbindingar. Par segir:

,» 1. Adildarriki skal gera krofu um ad fyrirteki, sem starfar 4 grundvelli landslaga
pess, semji samstedureikning og samsteduarsskyrslu ef  fyrirteekid
(modurfyrirtakio):

a) & meirihluta atkvaeodisréttar hluthafa eda félagsadila 1 60ru fyrirteeki
(dotturfyrirteki); eda

b) hefur rétt til ad tilnefna eda vikja Gr storfum meirihluta stjornarmanna,
framkvemdarstjora og annarra eftirlitsadila innan annars fyrirtekis
(dotturfyrirtekis) og er um leid hluthafi eda félagsadili i pvi fyrirtaeki; eda

c) hefur rétt til ad hafa radandi stodu 1 fyrirteeki (dotturfyrirtaeki) sem pad er
hluthafi eda félagsadili i, samkvemt samningi sem pad gerir vid pad fyrirteki
eda samkvemt akvaedum i stofnsamningi eda sampykktum, pegar pau 16g, sem
um dotturfyrirteekid gilda, heimila a0 pad lati slikum samningum eda
akvaedum. Adildarriki er ekki skylt ad kveda & um ad modurfyrirteki skuli
vera hluthafi eda félagsadili i dotturfyrirteki sinu. Sé ekki kvedid 4 um slika
samninga eda akvaeoi 1 16gum adildarrikja er peim ekki skylt ad beita pessum
akvaedum; eda

d) er hluthafi eda félagsadili 1 fyrirtaeki og:

aa) meirihluti stjérnarmanna, framkvaemdastjéra og annarra eftirlitsadila
innan fyrirteekisins  (dotturfyrirteekis) sem gegnt hafa storfum &
reikningsarinu = og  nastlionu  reikningsari og  hafa, par til
samstedureikningur er gerdur, verid tilnefndir eingdngu i nafni pess
atkveedisréttar sem peir fara med; eda

bb) pad redur eitt yfir meirihluta atkveedisréttar hluthafa eda félagsadila i
fyrirteekinu samkvemt samkomulagi af pessu tagi vid adra hluthafa eda
félagsadila 1 fyrirtekinu (dotturfyrirtaeki). Adildarrikjum er heimilt ad setja
nanari dkvaedi um form og efni slikra samninga.

Adildarriki skulu ad minnsta kosti mala fyrir um pad fyrirkomulag sem um getur
i bb-1i0 hér ad framan.

beim er heimilt ad setja pau skilyrdi fyrir beitingu aa- lidar ad eignarhlutur standi
fyrir 20%, eda par yfir, af atkveedisrétti hluthafa eda félagsadila.

bo gildir aa-lidur ekki pegar annad fyrirteeki hefur pann rétt, sem um getur i a-, b-
eda c-1i0, ad pvi er dotturfyrirtaeekid vardar.*

Framangreind skilgreining lanastofnanatilskipunarinnar 4 sérstaklega vid um storar
ahettuskuldbindingar. Par er fjallad um modurfélog & skyrari og itarlegri hatt en 1 16gum um
arsreikninga. Pott dkveaedi laga um fjarmalafyrirteeki byggi 4 tilskipun 2006/48/EB var
skilgreining tilskipunarinnar um yfirrdd ekki tekin upp i nugildandi 16g. Skilgreining

tilskipunarinnar 4 6neitanlega betur vid um mat & yfirradum i tengslum vid storar dhattur
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heldur en skilgreining arsreikningslaga. bvi vaeri skynsamlegast ad fera akveaedi
tilskipunarinnar i 16g um fjarmalafyrirtaeki. Eins og reglurnar eru i dag verdur ad stydjast vio
skilgreiningu arsreikningalaga um modurfélag, og akveedi 9. télul. 1. gr. a fftl. henni til

fyllingar.

baod liggur i hlutarins e0li ad félog innan somu félagasamsteedu mynda hop tengdra
vidskiptavina. A petta vid pegar félag er skylt einu eda fleiri félogum gegnum sameiginlegt
moédurfélag eda annars konar sameiginlega stjérnun. Sameiginleg stjérnun getur att stod i
samning milli félaganna dkvaedum i greinargerdum eda sampykktum peirra, eda i peim
tilfellum pegar eftirlitseiningar eda rekstur stjérnsyslu félags, og eins eda fleiri félaga, er ad

storum hluta til skipadur sama folkinu.'>

Modurfélog og dotturfélog geta verid hvers lags félog en pad er sambandid 4 milli
peirra sem skapar yfirrdd samkvamt greininni sem gerir pad ad verkum ad annad félagio
verour modurfélag en hitt dotturfélag. Med yfirradum samkvemt akvaedi arsreikningslaga,
sbr. 9. tolul. 1. gr. a fftl. 1 tengslum vid a. 1i0 2. t6lul. 1. gr. a fftl.,, er i grundvallaratrioum att
vid ad tiltekinn vidskiptavinur eda hopur tengdra vidskiptavina eftirlitsadila sé i adstodu til ad
stjorna 6drum vidskiptavini sama eftirlitsadila og eftir atvikum taka 4kvardanir fyrir hans
hond. Sé um 16gadila ad raeda liggja yfirrdd fyrir pegar vioskiptavinur fer med meirihluta
atkveedisréttar 1 félaginu, og breytir par engu um hvort hann fer med slikan atkveaedisrétt beint
eda i gegnum annan adila.'*" I tilvikum par sem til deemis tveir adilar tengjast, og annar peirra
er talinn hafa yfirrdd yfir hinum, er heetta 4 ad sa fyrrnefndi hafi dhrif 4 pann sidarnefnda i
krafti yfirrdda sinna yfir peim sidarnefnda i peim tilgangi ad styrkja sjalfan sig. Vegna
yfirrdda annars vidskiptamannsins yfir hinum er talid ad fjarhagslegir erfidleikar annars
peirra kunni ad smitast yfir & hinn, og pannig hafa ahrif 4 fjarhagslegan styrk hans. bvi teljast

peir tengdir 4 grundvelli yfirrada.'*'

Akveedi 9. tolul. 1. gr. a fftl. beetir vid ad yfirrad geti einnig verid fyrir hendi pegar
sambarilegt samband er 4 milli 16gadila og félags annars vegar og einstaklings og 16gadila
hins vegar. I umrzduskjali Fjarmalaeftirlitsins nr. 7/2011 um tengingu adila veitir
Fjarmalaeftirlitid sér svigrum til pess ad leggja mat 4 pad hverju sinni hvort samband milli

16gadila og félags eda einstaklings og 16gadila teljist samberilegt i skilningi laganna.'**

P EBA (n. 22) 10.

' Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 110.
! Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 3.

"> Sama heimild 4.
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Samkvaemt umreduskjalinu kemur Fjarmalaeftirlitio til med ad stydjast vid eftirfarandi

fjogur skyringarsjonarmid vid matid en pau eru:

1. Markmid reglna um storar dhattur, sem er ad lagmarka tap fjarmalafyrirteekis sem
getur komid til ef vidskiptavinur pess getur ekki stadid vid skuldbindingar sinar
gagnvart fyrirtaekinu;

2. verndarhagsmunir sérldoggjafar um fjarmalafyrirteki, sbr. 1. mgr. 1. gr. fftl., sem eru
a0 tryggja ad fjarmalafyrirteeki séu rekin 4 heilbrigdan og edlilegan hatt med
hagsmuni vidskiptavina, hluthafa, stofnfjareigenda og alls pjodarbusins ad
leidarljosi;

3. vidurkennd sjonarmid sem fram koma i leidbeinandi tilmelum Evropsku
bankaeftirlitsstofnunarinnar (The European Banking Authority (EBA)), sbr. einkum
leidbeinandi tilmeli nefndarinnar fra 11. desember 2009'%;

4. alvarlegar afleidingar vanrekslu & ad fylgja reglum um tengingar adila. Pegar
ahettuskuldbindingar fleiri en eins adila, sem fjarmalafyrirteeki hefur vanrekt ad
tengja saman, verda ohoflegar getur pad leitt til pess ad fjarmalafyrirtaeki uppfylli
ekki lagmarks krofur um eigid fé ef vanskil verda hja einum slikra adila. Vid slikar
a0staeour getur skapast kerfisahetta auk pess sem ordspor islenska fjarmalakerfisins

kann ad bida hnekki.'**

Fjarmalaeftirlitio byggir tlkun 4 yfirrddum 4 hinum l6gfestu skilgreiningum 1 9. t6lul. 1. gr.
a fftl., sbr. og 5. tolul. 2. gr. arl. sem Fjarmalaeftirlitid kemur til med ad skyra nanar eftir
framangreindum skyringarsjonarmidum.'*> Hvad fyrsta og annad sjonarmidid vardar er unnt
a0 leida af logum og 16gskyringargdgnum um fjarmalafyrirtaeki hver séu markmid reglna um
storar ahattur pott askilegra vaeri ad Fjarmalaeftirlitid reifadi stuttlega pau sjonarmid fyrir
hina eftirlitsskyldu adila, til ad gera peim kleift ad hafa pau til hlidsjonar vid mat 4 tengingu
adila. Sama ma segja um fjorda sjonarmidid en pd ma gefa sér ad afleidingar vanraekslu
reglnanna geti haft verulega slemar afleidingar byggt & reynslu sidustu ara. Pridja
sjonarmidid er hins vegar 6llu matskenndara. Eftirlitid skyrir ekki hvada sjonarmid pad eru
sem Evropska bankaeftirlitsstofnunin fjallar um i leidbeiningarreglum sinum, heldur setur
pad 1 hendur hinna eftirlitsskyldu adila ad kynna sér pad nanar. A9 mati hofundar veldur pad
ogagnsei 1 beitingu ipyngjandi reglna, sem gerir eftirlitsskyldum adilum erfitt fyrir vid mat &

tengingu vidskiptamanna hja félogunum. Med hlidsjon af framangreindum sjénarmidum er

'S EBA (n. 22).
' Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 2.
> Sama heimild 2.
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erfitt fyrir fjarmalafyrirteeki ad atta sig 4 hvada sjonarmid Fjarmadlaeftirlitid mun hafa til
hlidsjénar vid matid. [ domi héradsdoms i mali EA fjarfestingarfélags gegn
Fjarmalaeftirlitinu hélt Fjarmalaeftirlitid pvi fram ad eftirlitio hefdi frjalst mat um
skilgreiningu yfirrada i skilningi 2. og 3. gr. reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 216/2007. {
nidurstodu domsins lagdi domari dherslu 4 ad talkun fyrirmala 2. og 3. gr. reglnanna faeri
eftir almennum tulkunarreglum en ekki frjalsu mati eftirlitsins. Pad heyrir pvi undir domstola
ad leysa ur pvi hvort akvordun eftirlitsins sé reist 4 réttri tulkun fyrrnefndra dkvaeda og par
med hvort akvordunin eigi sér vidhlitandi stod 1 peim. Fjarmalaeftirlitid er pvi ekki med
frjalsar hendur vid matid, og parf ad tilka dkveedi greinanna med tilliti til reglna um storar
aheettur.'*® Fjarmalaeftirlitid parf pvi ad fara varlega vid beitingu framangreindra sjonarmida
og geeta sin ad fara ekki ut fyrir heimildir 4. mgr. 30. gr. fftl. vid beitingu peirra. P4 ma velta
fyrir sér med hlidsjon af 16gmaetisreglunni hvort reglur Fjarmalaeftirlitsins og eftir atvikum
framangreind sjonarmid eigi ekki i auknum meli heima i [6gum fremur en i leidbeinandi
tilmelum og umreduskjolum Fjarmalaeftirlitsins. Einnig ma velta fyrir sér hvort
reglusetningarvald eigi a0 vera & hendi sama adila og 4 ad hafa eftirlit med ad reglum sé
framfylgt. Pad geti reynst skilvirkara ad hafa hlutlegan adila sem setti reglur, sem

eftirlitsadilar og fjarmalafyrirtaeki storfudu eftir.

4.2.1.2.2. Obein yfirrad

bar sem beinu yfirradunum sleppir taka vid hin ébeinu yfirrad. Eins og 40ur sagdi naegir ekki
ag lita til skilgreiningar arsreikningalaga um médur- og dotturféldg um bein yfirrdd i gegnum
eignarhald eda atkvaedisrétt, heldur parf einnig ad leggja mat & hvort ad til stadar séu obein
yfirrad 1 skilningi a. lidar 2. t6lul. 1. gr. a fftl., eda par adstedur pegar einstaklingur eda
16gadili fer ekki med bein yfirrdd en er samt sem adur med raunveruleg yfirrad yfir 6drum.
Ljost er ad slik yfirrad geta talist til stadar pratt fyrir ad ekki sé til ad dreifa beinum yfirradum
i hefdbundnum skilningi laga um érsreikninga.'*’ Ekki er unnt ad gera grein fyrir 6llum peim
tilvikum sem upp geta komid i 16gum, pvi eru 16g um fjarmalafyrirtaeki ekki teemandi hvad
pad vardar. Er pad lagt 1 hendur hinna eftirlitsskyldu adila ad syna fram 4 ad ekki séu tengsl
milli adila, sbr. 2. mgr. 30. gr. fftl. er pad svo Fjarmalaeftirlitsins ad leggja mat 4 pad eftir
reglum stjornsysluréttar hvort pau hafi ndd ad fera naegileg rok fyrir pvi. Par sem

Fjarmalaeftirlitid er stjornvald, ber pvi ad hafa meginreglur stjornsyslulaga nr. 37/1993 til

"* EA fjarfestingafélag gegn Fjarmalaeftirlitinu (n. 64) kafli IV um nidurstodur.
"7 Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 110.
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hlidsjonar er pad leggur mat & pad hvort adilar skuli teljast tengdir i skilningi reglna um storar

aheettur.'*® T 4durnefndu umreaeduskjali Fjarmalaeftirlitsins segir um obein yfirrad:

»[1]jost er ad slik yfirrdd geta talist til stadar pratt fyrir ad ekki sé til ad dreifa
beinum yfirrddum i hefdbundnum skilningi. Vid mat 4 pvi hvad telst til dbeinna
yfirrada litur Fjarmalaeftirlitid einkum til peirra fjogurra skyringarsjonarmida
sem reifud voru i kafla 1 hér ad framan.*

Visar eftirlitid par til peirra skyringarsjonarmida sem reifud eru i umraeduskjalinu, og gerd
voru skil 1 umfjollun um bein yfirrad, p.e. markmida reglna um storar aheettuskuldbindingar,
verndarhagsmuna sérloggjafar laga um fjarmalafyrirtaeki, sjonarmida leidbeinandi tilmeela
Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar og alvarlegra afleidinga vanrekslu & ad fylgja
reglunum um tengingar adila. A pad sama vid hér og i tengslum vid hin beinu yfirrad ad
sjonarmidin eru 6ljos og parf Fjarmalaeftirlitid pvi ad fara varlega vid beitingu peirra.
Fjarmalaeftirlitio hefur ekki frjalst mat um talkun 6beinna yfirrdda fremur en beinna yfirrada.

barf pad ad fara eftir almennum ttlkunarreglum par um.

Eins og 40ur sag0i lagdi Fjarmalaeftirlitio sérstaka aherslu 4 ad ekki skyldi rugla saman
skilgreiningu laga um hép tengdra vidskiptavina og um venslada adila. Af minnisbladi
Fjarmalaeftirlitsins frd november 2008, sem reifad er i kafla 4.2.1.1. hér ad framan, ma merkja
a0 Fjarmalaeftirlitid hafi medal annars litid til persoénulegra tengsla, reistum & skyldleika,
tengslum eda vinattu, vid mat 4 obeinum yfirradum.'* Vegna skorts 4 skilgreiningu yfirrada
voru farnar ymsar leidir til pess ad komast ad nidurstodu um hvernig skilgreina beeri
hugtakid. b4 hafdi eftirlitid einnig til hlidsjonar skilgreiningar laga um verdbréfavidskipti og

um fjarmalafyrirtaki um nain tengsl og samstarf vid mat 4 dbeinum yfirradum."°

[ leidbeinandi tilmaelum Fjarmélaeftirlitsins nr. 1/2010, um efni reglna skv. 2. mgr. 54.
gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki, endurskodun & leidbeinandi tilmelum nr. 4/2006,

telur Fjarmalaeftirlitid venslada adila m.a. vera:

»1) Adal- og varamenn i stjorn, stjornendur, lykilstarfsmenn og nanir
fjolskyldumedlimir pessara adila.

2) Med visan til 1. tolulidar ber a0 lita til hlidsteedra adila i dotturfélogum og
tengdum félogum.

8 Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 4.
'* Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 122.
"% Sama heimild 112-114.
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3) Hluthafar sem eiga med beinum eda dbeinum hatti 5% eignarhlut eda staerri 1
fjarmalafyrirtaekinu, eda teljast til eins af tiu steerstu hluth6fum pess.

4) Fyrirtaeki sem adilar skv. 1. og 2. tolul. hér ad framan og hluthafar sem eiga
med beinum eda dbeinum hetti 5% eignarhlut eda staerri 1 fjarmalafyrirtekinu,
eiga a.m.k. 10% hlut i, starfa hja eda gegna stjornarstodum fyrir.«"'

Vensladir adilar eru peir adilar sem eru i slikum tengslum vid fjarmalafyrirtaeki ad spurningar
kunna ad vakna um hagmunaarekstra vid veitingu fyrirgreidslu fra fjarmalafyrirtaeki til peirra
eda fyrirtekja peim tengdum. Med fyrirgreidslu er att vid lanveitingar og abyrgdir til
vensladra adila, solutryggingar, framvirka samninga og adrar skuldbindingar hinna vensludu
adila til fjarmalafyrirteekisins. Petta er ekki bundid vio veittar fyrirgreidslur & timabilinu sem
um redir, heldur einnig medferd 4 skuldbindingum sem hinn vensladi adili hefur pegar
stofnad til gagnvart fjarmalafyrirtaeki, svo sem vegna vanskila, breytinga 4 skilmalum og
tryggingum, skuldbreytinga o.fl. > Reglur um venslada adila og um hop tengdra
vidskiptamanna pjona mismunandi tilgangi, og pvi telur Fjarmalaeftirlitid tilefni til pess ad
koma i veg fyrir ad menn fari ad beita annars vegar samanburdarskyringu vid mat 4 tengdum
adilum, med hlidsjon af reglum um venslada adila, og hins vegar gagnalyktunum fra reglum
um venslada adila vid mat 4 tengdum adilum. Oskildum adferdum sé beitt vid skilgreiningu
hugtakanna, og beri pvi ekki ad rugla peim saman. Hins vegar geti vensladir adilar allt eins
verid tengdir vidskiptamenn, og ofugt. Pad sé aftur & moti ekki sjalfgefio, pvi verdi ad fara

fram sjalfstett mat ut fra peim vidmidum sem gilda um pessar skilgreiningar.

Obein yfirrad i skilningi dkvaeda laga um fjarmalafyrirtaeki um storar haettur eiga einna
helst vid um oObeint eignarhald 16gadila i gegnum dotturfélog, sem aftur eiga hlut i
dotturfélagi sem parf ad tengja vegna storra ahattuskuldbindinga. ™ I umraeduskjali
Fjarmalaeftirlitsins nr. 7/2011 segir ad yfirrdd teljist jafnframt til stadar ef tengsl & milli adila
innan eda utan félags geti leitt til samstodu adila um ad styra malefnum félagsins 1 samradi
hvor eda hver vid annan pannig ad peir radi yfir pvi. Segir svo ad pad gildi einu hvort um s¢
a0 raeda rik hagsmunatengsl eda personuleg tengsl, reist & skyldleika, tengdum eda vinattu,
eda tengsl reist 4 fjarhagslegum hagsmunum eda samningum.'>* Samremist pad ekki

skilgreiningu laga nr. 75/2010 & hugtakinu yfirrad. Hvorki i skilgreiningunni né 16gum um

P! Fjarmalaeftirlitid ,,Leidbeinandi tilmeli nr. 1/2010 um efni reglna skv. 2. mgr. 54. gr. laga nr.

161/2002, um fjarmalafyrirtaeki, endurskodun 4 leidbeinandi tilmaelum nr. 4/2006° (Fjarmalaeftirlitio
7. april 2010) 4.

** Sama heimild 4.

'3 Tolvupostur fra Fjarmalaeftirlitinu til hofundar. (4. april 2012).

1% Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 4-5.
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arsreikninga er gert rad fyrir ad vina- og fjolskyldutengsl skuli ein og sér mynda tengsl. Af
ordalaginu i umraduskjali Fjarmalaeftirlitsins ma rdda ad eftirlitid s¢é med pessu ad leitast til
pess ad fera einn patt Gr l6glikindareglu vardandi samstarf samkvemt yfirtokureglum
verdbréfavidskiptalaga inn i reglur um stérar éhettuskuldbindingar.'” Eins og 4dur sagdi
byggja reglur um ahattuskuldbindingar vardandi tengsl vidskiptavina annars vegar &
yfirrddum og hins vegar fjarhagslegum tengslum. Moguleg fj6lskyldu- eda vinattutengsl falla
ekki par undir ef ekki er um yfirrad eda fjarhagslegt hadi ad raeeda. Hugtakid yfirrdd i
tengslum vid verdbréfavidskipti er sérstaklega skilgreint i X. kafla laga um
verdbréfavidskipti. Skilgreiningin er frabrugdin skilgreiningum laga um fjarmalafyrirteeki og
laga um hlutafélég um sama efni, og er andlag loggjafar um verdbréfavidskipti annad en laga
um fjarmalafyrirtaeki. Er pvi ad mati hofundar 6edlilegt ad stydjast vid sjonarmid laga um

verdbréfavidskipti vio skilgreiningu yfirrada i tengslum vid storar dhaettur.

Ef 16ggjafinn hefdi viljad ad skilgreining & samstarfi og nanum tengslum adila aetti vid
um hép tengdra vidskiptamanna, er nartaekast ad slikt vaeri med skyrum ordum tekio fram i
reglum tilskipananna um storar dhattur, og pa sérstaklega vid endurskodun reglnanna med
tilskipun 2009/111/EB. P4 er hvergi fjallad um samstarf eda nain tengsl i leidbeiningarreglum
EBA um tengda adila. Af peim sokum telur héfundur sjonarmid Fjarmalaeftirlitsins ekki
ramast innan samraemdra evropskra reglna um hoép tengdra vidskiptavina, og skilgreiningar
laga um fjarmalafyrirteeki um yfirrdd. Ef Fjarmalaeftirlitio fylgir eftir peim sjonarmidum ad
personuleg fjolskyldu- og vinatengsl geti ein og sér med einum eda 60rum heetti myndad
tengsl, an pess ad faerd séu sonnur fyrir yfirrddum eda fjarhagslegum tengslum 4 grundvelli 2.
tolul. 1. gr. a fftl., er pad mat hofundar ad pad gengi gegn logmaetisreglu stjornsyslulaga.
Hugtakid yfirrdad er skilgreint sérstaklega i X. kafla verdbréfavidskiptalaga og 4 vid um
afmorkud sértilvik. bessi skilgreining er verulega frabrugdin almennri skilgreiningu
félagaréttar og skilgreiningu laga um fjarmalafyrirtaeki & yfirrddum. Slikt sértilvik 1 [6gum um
verdbréfavidskipti verdur ekki notad til ad skilgreina prengra lagahugtak i 16gum um

fjarmalafyrirtaeki, sem jafnframt & sér samsvorun 1 almennum reglum félagaréttar.

Einn domur hefur fallid er tengist skilgreiningu 4 6beinum yfirrddum i skilningi reglna
um stoérar dhattuskuldbindingar. Er pad 4dur nefndur domur Héradsdoms Reykjavikur nr. E-
3002/2001 i mali EA fjarfestingarfélags gegn Fjarmalaeftirlitinu fra 24. oktdber 2011.

Nidurstada héradsdoms er i samraemi vid framangreint en par reyndi medal annars & tilkun

'3 Skilyrdin eru samhljoda skilyrdum 100. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 108/2007 um
tilbodsskyldu.
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Fjarmalaeftirlitsins & dbeinum yfirradum. Fjarmalaeftirlitio hafoi lagt stjornvaldssekt & EA
fjarfestingarfélag fyrir ad hafa ekki virt reglur um mork storra dheetta a4 grundvelli tengsla
adila i gegnum fjarhagsleg tengsl. EA fjarfestingarfélag for med malid fyrir domstdla par sem
félagio krafoist 6gildingar akvordunar eftirlitsins. Fjarmalaeftirlitid byggoi akvordun sektar 4
a. 110 2. gr. reglna nr. 216/2007 um fjarhagsleg tengsl vidskiptavina um obein yfirrdad. Um
framangreinda tulkun eftirlitsins 4 hugtokunum samstarf og ndin tengsl i tengslum vid mat a

yfirradum sagoi i nidurstodu Heestaréttar:

,»[s]tefndi hathadi pvi enn fremur ad skyra beeri hugtakid obein yfirrad jafn prongt
og haldid veri fram af halfu stefnanda. Taldi stefndi ad samstarf adila eins og ad
framan veeri lyst, sem veri tilkomid vegna vidskiptalegs tengslanets
fjormenninganna til margra ara, metti jafha til pess ad um veaeri ad rada
,varanlegt samkomulag og par af leidandi tengsl reist & fjarhagslegum
hagsmunum sem likleg veru til ad leida til samstodu adila um ad styra malefnum
félaganna i samradi hver vid annan®. Veru slik tengsl & medal peirra sem teldust
til 6beinna yfirrdda i skilningi a-lidar 2. gr. reglna nr. 216/2007 og adilarnir
teldust par me0 fjarhagslega tengdir.*

Framangreindu til studnings benti svo Fjarmadlaeftirlitio 4 ad talkun eftirlitsins &
hugtakinu samstarf veri m.a. sambarileg vid0 notkun hugtaksins 1 16gum um
verobréfavidskipti nr. 108/2007. Héradsdomur var ekki sammala rokstudningi
Fjarmalaeftirlitsins. [ nidurstdu doémsins var tekid fram ad ekki veri unnt ad leggja til
grundvallar skilgreiningu laga um verdbréfavidskipti um yfirrdd i skilningi a-lidar 2. gr.
reglna nr. 216/2007. Sagodi svo a0 pratt fyrir ad vidskiptaleg eda personuleg tengsl eigenda
hluta 1 félagi bentu til pess ad peir veeru i samstarfi, gefi pad enga visbendingu um ad
tengslin milli eigendanna varu vegna yfirrada annars yfir hinum.'” Taldi démurinn ad
eftirlitio hefdi ekki fert viohlitandi rok fyrir pvi ad peir einstaklingar sem malid vardadi vaeru
tengdir & grundvelli yfirrdda 1 skilningi a-lidar 2. gr. framangreindra reglna. P4 var einnig
ekki sé0 ad leidbeiningar EBA um tengda adila styddi framangreinda talkun
Fjarmalaeftirlitsins 4 yfirradum. I leidbeiningarreglunum er visad til tilskipunar 83/349/EBE
um samstadureikningsskil en par er hvergi vikid ad pvi ad likindi fyrir samstodu
vidskiptamanna um stjérnun og rekstur, er byggist 4 vidtekum og langvarandi
vidskiptatengslum og persénulegum tengslum, megi jafna til yfirrdda annars yfir hinum. Var

pad pvi nidurstada domsins ad grundvollur akvordunar stefnda hafi ekki verid reistur & réttum

" EA fjarfestingafélag gegn Fjarmalaeftirlitinu (n. 64) kafli IV um nidurstodur.
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lagaforsendum. '°7 Pott héradsdémur veiti ekki jafn mikid fordemisgildi og domur
Haestaréttar, er nidurstada hans bindandi nidurstada um gildandi rétt nema honum s¢ hnekkt
med domi Heestaréttar og getur nidurstada hans gefid visbendingar um hvernig beri ad tilka
hugtakid. Bida verdur nidurstoou Haestaréttar i pessu mali til pess ad komast ad pvi hvort

domur héradsdoms stendur eda hvort skilgreining eftirlitsins & yfirrddum eigi rétt 4 sér.

Skilgreining yfirrada 1 skilningi laga um hlutafélog nr. 2/1995 er ekki osvipud
skilgreiningu i arsreikningslogum, pvi er unnt ad lita til ddmaframkvaemdar er vardar yfirrad i
skilningi hlutafélagalaga til fordemis um hvernig yfirrdd yrou tulkud i tengslum vid storar
ahettur, sbr. 2. gr. hfl. { domi Hestaréttar i mali nr. 292/2003, Protabii TL rillna ehf. gegn
TV fjarfestingafélaginu ehf. og Husasmidjunni hf. var komist ad nidurstodu um ad systurfélag
modurfélags, sem hafdi engin bein yfirrdd i dotturfélaginu, faeri med raunveruleg yfirrad i
gegnum stjérnunarleg tengsl i dotturfélaginu (6bein yfirrdd). Adstedur voru med peim haetti
a0 TV fjarfestingafélag ehf. var méourfélag hins gjaldprota félags og jafnframt systurfélag
Husasmidjunnar hf. Ndin stjornunarleg tengsl voru milli TV fjarfestingafélags ehf. og
Husasmidjunnar hf., og var eignum protabusins i kjolfar gjaldprotsins fyrst og fremst
radstafad til hagsbota fyrir Husasmidjuna hf. A grundvelli itaka Hasasmidjunnar i rekstri TL
rallna var nidurstada Heaestaréttar su ad TV fjarfestingafélag og Husasmidjan veeru baedi
modurfélog TL rallna. Gégn malsins pottu syna ad allir praedir hefdu verid i somu hendi til ad
taka samremda akvordun fyrir 61l félogin i senn og ad badi TV fjarfestingarfélag og
Husasmidjan hefou haft raunveruleg yfirrad yfir TL rallum. I samraemi vid petta var talid ad
akveedi 3. mgr. 2. gr. laga nr. 2/1995 tzki til Hasasmidjunnar sem moédurfélags TL rtllna.
sameiningu hefdu TV fjarfestingafélag og Husasmidjan studlad ad pvi ad eignir dotturfélags
peirra gengju ad verulegu leyti til Hisasmidjunnar, og um leid borid fyrir bord hagsmuni
annarra krofuhafa. Bar Hiisasmidjan pvi skadabotaabyrgd 4 tjoni sem protabu TL rullna vard
fyrir af pessum sokum. I samremi vid petta voru TV og Husasmidjan demd til greidslu
skadabota oskipt 4 grundvelli 2. mgr. 108. gr. laga um einkahlutafélog nr. 138/1994."°% bvi er
mikilvaegt ad eftirlitsskyldir adilar séu vakandi fyrir 6llum tengslum vid kerfisbundid eftirlit

med storum ahzttuskuldbindingum. ">’

Likt og 4dur hefur komid fram gaf EBA ut leidbeiningarreglur um mat & storum

aheettum pann 11. desember 2009 vegna breytinga 4 reglunum sem taka skyldu gildi fra og

PTEA fjarfestingafélag gegn Fjarmalaeftirlitinu (n. 64) kafli IV um nidurstodur.

¥ Haestaréttardomur i mali brotabus TL rullna ehf. gegn TV fjarfestingafélagi ehf. og Husasmidjunni
hf., nr. 292/2003.

' Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 4-5.
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med 31. desember 2010. FME tok inntak leidbeiningarreglnanna ad stérum hluta upp i
umraduskjal sitt nr. 7/2011. Med leidbeiningarreglunum er adildarrikjunum veitt leidsogn
um hugtakid tengda adila, og pa sérstaklega hvad vardar yfirrad og fjarhagsleg tengsl i
skilningi akvadanna.'®® Kemur par fram, ad séu tengsl 4 milli adila, hvort sem er innan eda
utan félags, sem geti leitt til samstodu peirra um ad styra malefnum félags i samradi hvor eda
hver vid annan pannig ad peir radi yfir pvi med beinum eda obeinum hetti, skulu yfirrad

161

teljast vera til stadar.” byoir pad ad yfirrad geti verid til stadar pott adili fari med minna en

helming atkvedisréttar i félagi, eda jafnvel i peim tilvikum sem adili fer ekki med neinn

atkvaedisrétt i félaginu.'®

EBA setti fram fimm atridi sem fjarmalafyrirteeki aettu ad lita til vid
mat & yfirrddbum. Samkvemt pvi skulu fjarmalafyrirteeki sérstaklega skoda tilvist yfirrdda i
peim tilfellum pegar adili hefur umbod, vald eda er 1 adstodu til pess ad framkvaema, eda lata

framkvaema, eftirfarandi gagnvart vidskiptavini fjarmalafyrirteekis:'®

- Stjérna starfsemi annars adila (einstaklings eda 16gadila) 1 peim tilgangi ad
hagnast 4 starfseminni, eda

- ékvarda pydingarmiklar vidskiptaferslur, svo sem vardandi medferd
hagnadar eda taps, eda skipa eda lata vikja fra meiri hluta stjornenda,
yfirstjorn, stjérnarmonnum eda 6drum med sambarileg vold, eda

- fara med meirihluta atkveda 4 fundum stjérnar, hluthafafundum eda
adalfundum, e0a

- samrema stjornun 1ogadila vid annan eda adra 16gadila til ad na
sameiginlegu markmidi, t.d. pegar somu einstaklingar koma ad stjornun, t.d.
sem stjornendur eda stjérnarmenn, tveggja eda fleiri 16gadila.

Fjarmalaeftirlitio tok atridin upp i umraduskjali sinu nr. 7/2011. Par benti eftirlitid
sérstaklega 4 a0 ekki lagi po avallt fyrir med augljosum hetti hvort ad ofangreind upptalning
tti vid um vidskiptavini eda adila sem tengjast vidskiptavinum fjarmalafyrirtakja.'®* Sem
demi getur reynst erfitt ad komast ad pvi hvort adilar séu ad stjorna starfsemi annars adila til
pess eins ad hagnast & starfseminni likt og framangreindu mali protabtis TL rallna, eda hvort
adilar samraemi stjornun 16gadila vid annan eda adra 16gadila, sbr. lidur 1 og 4 ad framan. I
leidbeiningarreglum EBA er tekid fram ad ofangreind atridi geti veitt fjarmalafyrirteekjum
visbendingar um stjornunarleg tengsl vidskiptamanna eda tengdra adila vidskiptamanna

félagsins pegar fjarmalafyrirtaeki purfa ad leggja einhlida mat 4 tengsl adila i gegnum

" EBA (n.22)9.

"l Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 5.
2 EBA (n.22) 9.

1 Sama heimild 9.

1% Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 4.
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yfirrad. '® Framangreind upptalning er pvi eftirlitsskyldum adilum til hlidsjonar og

hagodarauka vid pad mat.

Fjarmalaeftirlitio hefur itrekad mikilvaegi pess ad fjarmalafyrirteeki kynni sér vel pau
fé16g sem eru til skodunar hverju sinni. { sumum tilvikum er til daemis venjubundin patttaka &
adalfundi félags pad litil a0 fyrirsjdanlegt er ad akvedinn adili mun i raun hafa stjérn a
akvorounum félagsins, pratt fyrir ad atkveedisréttur hans sé langt undir helmingi alls
atkvaedisréttar { félaginu.'®® Med pvi moti getur adili pannig verid med raunveruleg yfirrad i
félagi, pott hann sé ekki med yfirrad 4 grundvelli eignarhalds eda atkvadisréttar. Af domi
Heestaréttar i mali nr. 60/2004, Johannes Runar Johannesson og borbjorn Stefansson gegn
Austurbakka hf., ma finna demi um raunveruleg yfirrdd Otengd eignarhaldi félags i
félagaréttarlegum skilningi. M4alid snerist um malefni fyrirtekisins Nanoq og abyrgd
stjornarmanna 4 ad gefa bu pess upp til gjaldprotaskipta. Adstedur voru med peim heetti ad
Nanoq var ordid mjog skuldsett. Helsti lanveitandi félagsins var Sparisjodur Reykjavikur en
félagio var rekio & yfirdrattarheimild fra Sparisjodnum. Nanoq hafdi veitt Sparisjédnum
allsherjarved 1 6llum vorubirgdum, sem félagid atti eda kynni ad eignast, til tryggingar hvers
konar skuldum, sem pad kynni ad standa { vid hann, ad fjarhad allt ad 200.000.000 kronur.'®’
A grundvelli strangra skilyrda lanasamningsins milli adila, gat Sparisjodurinn i rauninni styrt
rekstri Nanoq. Félagio gat ekki gert neinar radstafanir &n sampykkis sparisjodsins, og purfti
pad sampykki hans fyrir allt frad greidslu launa til innkaupa vorubirgda. Ber ad nefna ad
skilgreining hugtaksins obein yfirrad var ekki sérstaklega til umfjollunar i malinu en til
gamans ma velta upp hvort adstedur hafi ekki verid med peim haetti, ad Sparisjéour
Reykjavikur hafi i raun haft hin raunverulegu yfirrad yfir rekstri Nanoq, og hefdi par af

leidandi att ad teljast modurfélag pess, sem raunverulegur stjornandi télagsins.

[ sumum tilvikum geta adstaedur verid med peim hztti ad telja purfi adila med i fleiri en
einum hopi tengdra vidskiptavina, sbr. skyringarmynd leidbeiningarreglna CEBS hér ad
nedan, sbr. sambearilega mynd i umraeduskjali Fjarmalaeftirlitsins. Ef tveir vidskiptavinir
fjarmalafyrirtaekis, V1 og V2, deila yfirrddum i félaginu F1 jafnt & milli sin en eru po sjalfir
ekki tengdir hvorum 6drum, geta slikar adsteedur komid upp. Pad er, ef félagid F1 er einnig

vidskiptavinur fjarmalafyrirtaekisins, skal tengja saman ahettuskuldbindingu til félagsins F1

" EBA (n.22) 9.

1% Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 4-5.

17 Johannes Riar Jéhannesson, Porbjoérn Stefansson gegn Austurbakka hf., Hrd. 10. jini 2004 i mali
nr. 60/2004.
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vid hvort sina dhettuskuldbindingu adilanna tveggja, p.e. V1 og V2, sem deila yfirrddum i

félaginu.'®®

Mynd 1:

Utreikningur heildar samtolu dhzettuskuldbindinga

Vidskipta- Vidskipta- Nidurstada:
vinur 1 V1og V2 eru vinur 2 Ahattuskuldbindingar fjarmélafyrirtakisins
V1) ekki tengdir v2) mynda tvo hopa tengdra vidskiptavina
vidskiptavinir

4 Hépur 1 - VI+F1=110

S0% N, 4°0% Hépur 2 > V2 +F1 =130
50 > % ei
Félag 1 > Ay elgnarhlutu.r .
F1) - é&heattuskuldbinding

\ 4
60

70

Fjarmalafyrirteki

Heildar samtolu ahaettuskuldbindinga hops tengdra vidskiptavina skal finna med pvi ad
leggja saman ahattuskuldbindingar peirra, eins og gert er & skyringarmyndinni ad ofan.
Oheimilt er ad leggja adeins saman &hattuskuldbindingar i samrami vid eignarhluti i
félogum, ef um yfirrdd 1 gegnum eignatengsl er ad raeda. Gefur pad ranga mynd af stéou
hopsins sem heild.'® T deminu ad ofan leggjast til ad mynda ahattur V1 og F1 saman sem
gerir samtoluna 110, og svo aftur V2 og F1 sem gerir samtdluna 130. Eru pad heildar dhaettur.
Ef V1 atti til deemis adeins 10% 1 F1 ber samt sem adur ad leggja saman heildar samtdlu, p.e.
110 en ekki 10% af 110. Sé litid til framangreinds, ma draga pa nidurstodu af reglunum ad
stjornunarréttur moédurfélags i dotturfélagi, eda e.a. einstaklings i l10gadila, sé pad sem redur
pvi hvort myndast hafi yfirrad i skilningi a. lidar 2. tolul. 1. gr. a fftl. Hér er horft 4 tok
vidkomandi & ad stjorna rekstri félagsins eda taka meirihattar dkvardanir sem varda rekstur

pess.

Mork hinna 6beinu yfirrdda munu skyrast 4 nastu arum med frekari domaframkvaemd,

sem og akvordunum Fjarmalaeftirlitsins, um tengda adila i tengslum vid storar dhaettur. Sem

1% Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 5.
' EBA (n. 22) 14; Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 5.
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demi ma nefna ad i donskum rétti er hugtakio dbein yfirrdd hvergi skilgreint. Hugtakid hefur
motast af dkvardanatoku hverju sinni, og pannig skapad fordemi fyrir toku akvardana i
eftirfarandi malum. '”° Hugtakid stjérnunarleg dhrif (e. manageral powers) er eitt af
lykilatridunum vid skilgreiningu yfirrada i pvi samhengi.'”' bar sem islenskar reglur um
storar aheattur voru upphaflega byggdar 4 donskum reglum og byggja i dag 4 somu reglum fra
Evrépusambandinu, er unnt ad lita til réttarframkvemdar i Danmdrku sem fordemis fyrir
beitingu reglna hér 4 landi. Pvi ma gefa sér ad hugtakid stjornunarleg ahrif hafi einnig

lykilahrif vid mat & yfirradum hér 4 landi.

4.2.1.3. Tilkun 4 hugtakinu fjarhagsleg tengsl'’?

[ umfjélluninni ad framan var tengingu 4 grundvelli yfirrada gerd skil, sbr. a. lidur 2. tolul. 1.
gr. a fftl. Akveedum er kveda 4 um skyldu til ad tengja adila hafa po par med ekki enn verid
gerd full skil, pvi ad po ad yfirrdd eins vidskiptavinar yfir 60rum séu ekki til stadar, ber
fjarmalafyrirteekjum ad meta hvort vidskiptavinir séu hadir hvor 6drum & annan hatt, sbr. b.
lidur 2. tolul. 1. gr. a fftl. Akvaedid gerir krofu til fjarmalafyrirtaekja um ad dkvarda hvort ad
vidskiptavinir félagsins stjornist af efiahagslegu heedi,'” pannig ad vidskiptavinir myndi i
sameiningu sému dheettu i skilningi akvaedisins.'” Par segir eftirfarandi um hop tengdra

vidskiptavina:

»...] tveir eda fleiri einstaklingar eda logpersonur par sem enginn einn hefur
yfirrdd yfir hinum, eins og skilgreint er i a-lid, en peir teljast til somu dahcettu
vegna pess ad peir eru svo fjarhagslega tengdir ad likur eru & ad ef einn peirra
lendir 1 fjarhagserfidleikum, einkum 1 tengslum vid fjarmoégnun eda endurgreidslu
skulda, eigi hinn adilinn eda allir i greidsluerfioleikum.*

Samkvaemt skilgreiningunni skal tengja adila saman pegar yfirrdd eru ekki til stadar ef unnt
er ad syna fram & efnahagslegt haedi peirra 4 milli. Fjarhagsleg tenging getur badi verid
einhlida fra vidskiptavini A til B, og gagnkvaem pannig ad badir vidskiptavinir eiga & heettu
ad lenda i greidsluerfidleikum ef hinn gerir pad. Til vidmidunar er i leidbeiningarreglum

EBA ' 1itid til pess hvort meiri likur en minni séu 4 pvi ad ef vidskiptavinur

" T5lvupéstur fra danska fjarmalaeftirlitinu (d. Finanstilsynet) til hofundar (4. april 2012).
"I Sama heimild.

2 E. economic interconnection

' E. economic dependency

" EBA (n. 22) 12.

17> Sama heimild.
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fjarmalafyrirtekisins lendi i meirihattar greidsluerfidleikum geri annar slikt hid sama.'’
Skapar pad hina fjarhagslegu tengingu samkvamt framangreindu akvaedi. |
leidbeiningarreglum EBA segir hins vegar, ,,[t]he rationale for the definition of economic
interconnection in Article 4(45) (b) is to identify economic dependencies that a client cannot
overcome without experiencing repayment difficulties.” Svo segir seinna, [...] the client will
be able to experience such a situation without facing substantial, existence-threatening
repayment  difficulties.” '’ Leidbeiningarreglur EBA gera pvi krofu um ad
greidsluerfidleikarnir sem smitast frd einum adila til annars purfi ad vera meirihattar, og 6gna
rekstri félagsins. Fjarmalaeftirlitid gerir minni krofur en EBA til pessara skilyrda en i
umraduskjali nr. 7/2011 segir ad ef likur teljist & pvi ad fjarhagslegir erfidleikar eins adila
valdi pvi ad annar adili lendi i greidsluerfidleikum, skuli tengja adila vid utreikning a storum
ahaettuskuldbindingum.'”® Leidbeiningar Fjarmalaeftirlitsins gera ekki nanari grein fyrir pvi
hversu umfangsmiklir greidsluerfidleikarnir purfa ad vera. I 1jési pess ad Fjarmalaeftirlitid
visar til sjénarmida i leidbeiningarreglum EBA vid tilkun & hopi tengdra vidskiptamanna, og
par sem umreduskjalid er i gréfum drattum adeins lausleg pyding & leidbeiningarreglum
EBA, ma gera rdd fyrir pvi ad Fjarmalaeftirlitid komi til med ad ganga ut fra ad um
meirihattar greidsluerfidleika purfi ad vera ad reda sem komi til med ad hafa ahrif 4 rekstur
félagsins til langs tima litid, ekki timabundna minnihattar greidsluerfioleika sem félagio komi
til med ad komast yfir.

Fjarhagsleg tenging getur myndast med ymsum hatti, til demis i gegnum
adfangakedju'”®, vegna hadis gagnvart storum vidskiptavini'® (deemi um pad er birgir sem
flytur inn einhafa voru og er med faa en stora vidskiptavini sem hann 4 61l vidskipti sin hja),

182 .. . ,
82 5drum adila 4

vegna motadiladhaettu'®', eda vegna pess ad adili er fjarhagslega hadur
markadinum med einhverjum 68rum heetti.'® Fjarmalafyrirtaeki ber ad tengja adila séu
adstedur med fyrrgreindum heetti, svo lengi sem hin vidskiptalegu tengsl eru ekki eingéngu
rakin til sampjoppunardhattu, samanber umfjollun i kafla 2.1. Séu adilar hadir hvor 66rum

med framangreindum heetti, gaeti pad bent til pess ad adilar standi frammi fyrir samskonar

" EBA (n. 22) 12.

77 Sama heimild 12-13.

'8 Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 6.

' E. supply chain links.

"% E. dependence on large customers.
"I E. counterparty exposures.

"2 E financial dependency.

'S EBA (n.22) 12.
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einstaklingsbundnum dheettupdttum’® > Gjaldpoli vidskiptavina getur stadid 6gn af Gtpenslu
pessara einstaklingsbundnu ahettupatta. bar af leidandi getur hadi milli einstaklinga eda
16gadila vegna gagnkvaemra vidskiptatengsla leitt til vanskila annars adilans sem smitar til
hins, alls 6h4d sampjéppunarahaettunni.'®®

Markmidid med akvedi b. lid 2. tolul. 1. gr. a fftl. er ad koma auga 4 hveneer
vidskiptavinur er svo fjarhagslega hadur 6drum adila ad hann komi til med ad eiga erfitt med
ad standa 1 skilum med skuldbindingar sinar gagnvart lanardrottnum sinum sékum
fjarhagslegra erfidleika hins. Hafa verdur 1 huga ad pott vidskiptavinur sé ad einhverju leyti
fjarhagslega hadur 6drum adila, t.d. i gegnum vidskiptatengsl, geeti vel verid ad hann gaeti
fundid annan vidskiptavin snti hinn vidskiptavinurinn vid honum baki og pannig komid i veg
fyrir verulega fjarhagsorougleika. Vidskiptavinur geti einnig eytt pessum ahrifum med
auknum kostnadi innan edlilegra marka eda 6drum urredum, t.d. med pvi ad einbeita sér ad
00rum pattum rekstrarins. Pad geti haft i for med sér leegri sdluhagnad eda 6nnur 6pegindi
fyrir hann en svo lengi sem telja ma ad vidskiptavinurinn geti komist i gegnum pessa
erfidleika an pess ad standa frammi fyrir verulegum greidsluerfidleikum, er ekki porf & pvi ad
lita svo 4 a0 adilar séu tengdir. S¢é aftur 4 moti sem deemi liklegt ad vidskiptavinur muni ekki
rada vid ad missa vidskipti vid mikilvaegan vidskiptavin an pess ad standa frammi fyrir
verulegum greidsluerfidleikum, verdur ad lita svo a ad peir séu fjarhagslega tengdir skv. b-1id

2. tolul. 1. gr. a fftl.'®’

Akvednar adstzdur geta gefid visbendingar um ad vidskiptavinir geti verid
fjarhagslega tengdir. Séu per adstedur fyrir hendi, parf hinn eftirlitsskyldi adili ad kanna
nanar hvort adilar séu raunverulega fjarhagslega tengdir med peim hatti ad geta talist mynda

somu ahattu. Um er ad raeda eftirfarandi adstedur:

- vidskiptavinur hefur abyrgst i heild eda ad hluta ahattuskuldbindingu annars
vidskiptavinar og abyrgdin er svo umfangsmikil ad hiin gaeti valdid vanskilum hins
fyrrnefnda ef 4 reyndi,

- eigandi ibudar-/eda atvinnuhusnadis og leigutaki sem greidir meiri hluta af leigu
husnadis,

- verulegur hluti framleidslu er &tladur einum vidskiptavini,

' E_idiosyncratic risk.

' Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 3.
" EBA (n.22) 12.
'8 Sama heimild 12-13.
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- verulegur hluti vidskiptakrafna eda skuldbindinga vidskiptavinar er gagnvart einum
adila,

- framleidandi voru reidir sig 4 smasala sem hann atti erfitt med ad lata leysa af
hélmi, t.d. ef hann neyddist til ad leita ad 60rum smadsala,

- adilar 1 rekstri sem hafa famennan einsleitan hop vidskiptavina par sem erfitt getur
reynst ad afla nyrra vidskiptavina,

- 11j6s kemur ad annad fjarmalafyrirtaeki telur vidkomandi vidskiptavini tengda eda,

- skuldarar deila skuldbindingu,

- skuldari er skuldbundinn til ad greida skuldbindingar annars skuldara & grundvelli
samnings, t.d. med abyrgd, eda pegar hjuskaparlog 1 landi lantakanda leida til pess
ad badir makar bera abyrgd 4 lani og 14nid telst verulegt fyrir bada adila.'*®

Ekki er mogulegt ad leggja fram teemandi lista yfir 61l pau hugsanlegu tilvik sem gefa tilefni

til ad kanna nanar moguleg fjarhagsleg tengsl adila. Til deemis geta adilar sem i fljotu bragoi

virdast ekki tengdir 4 nokkurn hatt en eru i raun vidskiptafélagar sem hafa fjarfest
sameiginlega i nokkrum félogum, verid bundnir hagsmunatengslum sem myndad geta tengsl
par sem peir eru fjarhagslega hadir hvor 6drum 1 skilningi b. lidar 2. tolul. 1. gr. a fftl. Lagt er

i hendur fjarmalafyrirtaekja ad vera vakandi fyrir 6llum slikum tengslum.'® Af peim sékum

er mjog mikilvaegt ad fjarmalafyrirtaeki haldi utan um upplysingar vidskiptavina og séu

medvitud um hugsanleg tengsl.'”

4.2.1.3.1. Fjarhagsleg tengsl vegna fjarmognunartengsla

Fjarhagsleg tengsl geta myndast vegna fjdrmognunartengsla milli adila. Fjarmognunartengsl
myndast til demis pegar vidskiptavinir treysta 4 sama fjarmognunaradila. Fjarhagsleg tengsl
vegna fjarmognunartengsla geta att vid 1 peim tilfellum er fjarmognun eins adila hefur ahrif &
fjarmognunarmdguleika annars adila, og ekki er unnt med audveldum hetti ad skipta um
fjarmdgnunaradila eda eyda pessum dhrifum med auknum kostnadi innan edlilegra marka eda
60rum Grreedum. Astaedan fyrir pvi er edli fjarmalamarkadarins par sem lausafjarpurrd getur
skapast med mjog skommum fyrirvara. "' Lokun lanalina getur leitt til pess ad

gjaldfellingarakveedi lanasamninga virkist, sem getur haft i for med sér mjog alvarlegar

' Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 6-7; EBA (n. 22) 13.
"% Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 5.

0 Sama heimild 7.

P! Sama heimild 7.

62



afleidingar. Pvi er mikilvaegt ad gera rad fyrir pess konar tengslum vid mat & storum

ahettuskuldbindingum.

Atlunin med tengingu 4 grundvelli fjirmognunartengsla er ad tengja pa adila sem
nyta sér somu fjarmognunarleidina. Ekki er gerd krafa til ad tengja adila sem gerast sekir um
pad eitt ad sakja fjarmagn af sama markadi, pad er til demis adila sem sxkja fjarmognun
sina af skuldabréfamarkadi. P4 er pad meginregla vio mat & stérum ahattuskuldbindingum ad
ekki eru tekin mid af stjornunarlegum pattum i rekstri fyrirteekis eda lanstrausti vid mat a

tengslum adila i pessu samhengi. '** |

leidbeiningarreglum EBA um  storar
ahaettuskuldbindingar er aget skyringarmynd '’ sem utskyrir 4 einfaldan hatt pessar

alstedur:

Mynd 2:

Tengsl vegna sama fjarmognunaradila.

Félag A sem veitir VM1 - VM5 Félag B fjarfestir i VM3, VM4 og VM5
greioslufallstryggingu

Fjarmognunarfyrirteki /

,4'/ \‘, hopur tengdra adila gagnvart . Fjarfesting

\ / fjarfestingarfyrirtaeki

\ __,/-"/ — Fjarmégnun

Ve AN Greidslufallstrygging

( hopur tengdra adila gagnvart

\ / fjarmégnunarfyrirteki ﬁ Ahtrusmit’samstillt dhetta

"2 EBA (n.22) 14.
' Sama heimild.

63



Vio gefum okkur ad fjarmognunarfélagio og félog A og B séu 61l félog sem starfa samkvamt
akvaedum laga um fjarmalafyrirteki nr. 161/2006. Félag A er tryggingafélag sem veitir 6llum
vidskiptamdnnunum greidslufallstryggingu en greidslufallstrygging er trygging sem krofuhafi
getur keypt af tryggingafélagi og pannig tryggt sig gegn greidslufalli greidanda, t.d. gjaldproti
eda greidslustoovun. Lendi tryggd krafa i vanskilum fer af stad innheimta 4 vegum
tryggingafélagsins.'” Moguleiki vidskiptamanna til pess ad endurfjarmagna sig er par af
leidandi i hondum félagsins A. Endurfjarmégnun vidskiptavina A veltur pvi 4 gjaldferni og
ordspori A en gott ordspor, sem og gadi undirliggjandi eigna hvers og eins vidskiptamanns
fyrir sig, eykur moguleika félagsins til ad saekja fjarmagn. Par sem félag A er med beinum
eda obeinum heetti abyrgt fyrir allri samstaedunni, sem og lanveitandi til prautarvara, skal A

lita 4 alla vidskiptamennina sem einn hop tengdra adila, og par af leidandi sem eina dhettu.'”

Vio gefum okkur ad félag B, sem er fjarfestir, sé eftirlitsskyldur adili samkvemt
16gum um fjarmalafyrirteeki. Félagio hefur fjarfest i félogunum VM3, VM4 og VMS. Um
starfsemi B gilda somu reglur um tengingu adila, p.e. B skal tengja saman vidskiptavini sina
ef visbendingar eru til pess ad félogin séu fjarhagslega had hvort 60ru pannig ad annad lendi i
greidsluerfioleikum ef hitt gerir slikt hid sama. Leiki vafi & pvi hvort adilar séu tengdir ber
félaginu ad tengja adila, sbr. 2. mgr. 30. gr. fftl. Syni B hins vegar fram & a0
vidskiptamennirnir myndi ekki i sameiningu somu ahattu, p.e. ad ekki sé hatta 4 pvi ad
vidskiptamennirnir smiti dhzettu sin 4 milli eda ahatta sé samstillt'*® peirra 4 milli, er engin
asteda til ad tengja adila. Til hlidsjonar vid mat & pvi hvort ad samstillt dhaetta eda

aheettusmit sé til stadar skal lita til pess hvort vidskiptamenn:

- fjarmagni sig hja sama fjarmoégnunaradila,

- séu med sama fjarfestingaradgjafann,

- séu samsettir med svipudum heetti,

- treysti & skuldbindingar fra sama adila (svo sem tryggingar eda fjarmdégnun),

- bii yfir svipudum undirliggjandi eignum."’

[ skyringarmyndinni ad ofan eru vidskiptamenn 1, 2 og 3 tengdir vegna ahattusmits eda

samstilltrar dhaettu. Hid sama 4 vid um vidskiptamenn 4 og 5. Vidskiptavinirnir eiga pad

194

Arion banki, ,,Greidslufallstrygging* <http://www.arionbanki.is/?/PageID=6917> skodad 16.
febraar 2012.

S EBA (n.22) 14.

"% E_synchronic risk; hugtokin dhcettusmit eda samstillt dheetta koma hvergi fram i 16gum, en med
peim er att vid um peer adstaedur er ahetta eins vidskiptamanns smitast yfir til annars eda fleiri
vidskiptamanna.

"TEBA (n. 22) 14.
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sameiginlegt ad peir eru allir med greidslufallstryggingu hja A, og sakja allir fjarmagn sitt til
sama fjarmognunaradila. I fljétu bragdi ma draga pa alyktun ad allir vidskiptavinirnir myndi
sameiningu einn hoép tengdra vidskiptavina gagnvart B par sem peir eru allir
greiOslufallstryggdir hja sama adilanum, p.e. hja félagi A, auk pess sem peir fjarmagna sig
hja sama fjarmognunaradilanum. Sonnunarbyrdi um tengingu adila liggur hja B. bvi parf B
a0 geta synt fram 4 a0 haetta 4 dhattusmiti sé¢ takmorkud vio VM4 og VMS, b.e. ad VM3 sé
otengdur VM4 og VMS5 og engin hatta s 4 dhattusmiti né myndun somu ahettu peirra a
milli. Hann parf einnig ad syna fram 4 ad vidskiptamennirnir geti med audveldum heetti skipt
um fjarmoégnunaradila og séu par af leidandi honum 6hadir. Syni hann fram & petta parf hann
ekki ad tengja VM3 vid hép VM4 og VM35, heldur getur hann faert VM3 til bokar sem eina
otengda dheettu.'”®

Til pess ad fa skyrari mynd af tengslum vidskiptavina i gegnum sameiginlega
fjarmognunaradila getum vid imyndad okkur banka sem hefur tekid ad sér ad gerast
fjarmdgnunaradili til prautavara fyrir dkvednum verkefnum eda hja félogum med sérstakan

199 Verkefnin eru mjog svipud ad pvi leytinu til ad liklegt er ad skuldbindingarnar vid

tilgang
félogin muni allar breytast i dhattur 4 svipudum tima, par sem félogin eru 6ll had sama
fljarmognunaradila. Tokum sem demi félag sem veitir fjarmognun fyrir ymsum adgreindum
verkefnum og fjarmagnar sig med utgafu skuldabréfa. Fjarmognun félagsins er eina lanaleid
verkefnanna, sem pydir ad pau hafa hvergi annar stadar greidan adgang ad fjarmagni.
Verkefnin eiga pad sameiginlegt ad vera fjarfesting i langtima eignum. Pegar fario er a0 efast
um virdi eignanna ryrist traust 4 markadinum svo um munar, sem leidir til pess ad
fljarmognunarfélagid verdur 6fert um ad gefa ut ny skuldabréf. Par af leidandi getur félagio
ekki veitt naegilegt fjarmagn til pess ad endurfjarmagna verkefnin. bvi parf bankinn, sem
fjarmdgnunaradili til prautavara, ad gripa i taumana og veita fjarmagni inn i verkefnin. bratt
fyrir a0 verkefnin felist 1 fjarfestingu i mismunandi eignum og séu i eigu 6skyldra adila, og
séu par af leidandi ekki innbyrdis tengd ad pvi leytinu til, er augljést af pessu ad dema ad pau
mynda eina stora ahettu vegna tengsla sinna i gegnum fjarmognunaradilann. Er
sampjOppunaraheetta pa undanskilin, p.e. starfsemi vidskiptavinar i akvedinni atvinnugrein
eda landfraedileg stadsetning hans. Er pad pvi markadurinn fyrir skuldabréfautgafu sem

veldur 6sjalfsteedi verkefnanna. Petta var pad sem gerdist i addraganda hrunsins. Um leid og

S EBA (n. 22) 14.
" Especial purpose vehicles (SPV’s).
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markadur fyrir utgdfu nyrra skuldabréfa hrundi kom i 1j6s hid takmarkada umfang

, oy . .. . , . 2
verkefnanna, og 6areidanleiki peirra sem fjarfestingakosts.**

Ofangreint demi fjallar um peer adstedur er alls o6tengdir vidskiptamenn eru med
sama fjarmognunaradila og eiga ekki greitt adgengi ad O00rum fjarmognunarleidum.
Fjarmoégnunaradilinn er svo aftur bundinn 4 einum markadi, og getur ekki sétt fjarmagn
annad. Af pvi leidir ad adilar eru fjarhagslega tengdir 4 pann hatt, ad ef markadurinn sem
fjarmdgnunaradilinn starfar & bydur ekki upp 4 neina moguleika fyrir fjarmognunaradilann til
pess ad fjarmagna sig og fjarmognunarleidir hans lokast hefur pad pau ahrif ad
fljarmognunarleidir vidskiptamanna hans lokast einnig. Eru peir pvi hddir somu pattunum.
Fjarmalafyrirteki purfa ad vera vakandi fyrir pessum atridum, og reyna ad tryggja med
hlidsjon af reglum um storar dhaettuskuldbindingar ad komid sé i veg fyrir ad adstaedur sem
pessar geti myndast. Hér er astaedan fyrir tengingu hin sameiginlega lanalina sem einkennir
alla vioskiptamennina, af peim sokum er eftirlitsskyldum adila gert ad tengja pa saman sem
hop tengdra adila. Sem endraneer parf ad leggja mat 4 hverjar adstedur fyrir sig 4 hverjum

, 201
tima. 0

Ekki ber a0 tengja adila 4 hlutlegan hatt af peim astedum einum ad peir noti sama
fjarmognunaradilann. Avallt ber ad kanna hvada astedur liggja ad baki. Noti vidskiptamenn
til a0 mynda sama adila vegna landfradilegra patta, ber ekki ad tengja adila nema Snnur
atridi gefi tilefni til tengingar. I leidbeiningarreglum EBA er fjallad um vidskipti litilla og
medalstorra fyrirtaekja vid bankastofnanir. Slik félog snta sér i flestum tilfellum til sins
svadisbundna banka eftir fjarmagni. [ pvi er folgid hagradi og oft personulegri pjonusta
vegna peirrar nandar sem samfélagio bydur upp 4. Somu adstedur geta att vid hér & landi ef
til deemis félag stadsett utan hofudborgarsvadisins skortir fjarmognun. Adeins eitt utibu er
stadsett i heimaba fé¢lagsins, af peim sokum er mesta hagredid folgid 1 pvi ad sakja um
fjarmagn fra pvi utibti. Komi eitthvad upp 4 i samskiptum vidskiptamannsins og bankans er
vidskiptamanninum i 16fa lagid ad snua sér til annars banka i nasta sveitarfélagi eda jafnvel &
annarstadar 4 landinu séu adstedur med edlilegum heetti, par sem eina astedan fyrir pvi ad
félagid akvad ad eiga vidskipti vid umreddan banka var landfredileg stadsetning hans.
Akvedid hagradi er folgid i pvi ad szkja pjonustu til sama banka i sinum heimabaz vegna
personulegra tengsla sem myndast milli starfsmanna og vidskiptavinar, par sem ganga ma ut

fra pvi ad vidkomandi banki pekki betur til vidskiptavinarins og starfsemi hans, auk pess sem

0 EBA (n. 22) 14.
21 Sama heimild 15.
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hagraedi er f6lgid 1 pvi ad purfa ekki ad leita langt yfir skammt. Hins vegar er ekkert pvi til

. . . . . . reo 7 202
fyrirstodu ad vidskiptavinurinn snii sér annad.*’

fsland er hluti af innri markadi Evrépusambandsins i gegnum EES-samninginn.
Landfraedileg lega landsins og islenski gjaldmidillinn gera pad ad verkum ad erfidara er fyrir
islensk fyrirtaeki ad sekja fjdrmagn til ndgrannarikjanna. bar af leidandi h6fum vid ekki pann
kost ad sxkja fjarmagn med jafn audveldum heetti til annarra fjarmégnunaradila en eru til
stadar hér 4 landi. Gjaldeyrishoftin 1 kjolfar efnahagshrunsins hafa einnig gert fyrirteekjum
nanast okleift ad sekja lansfé utan landsteinanna Ur 6drum gjaldmidli, par sem erfitt er ad
greida lanin til baka pegar ekki ma fera gjaldmidil ur landi. bPvi verda fjarmalafyrirteeki og
eftirlitsadilar ad hafa pessi atridi 1 huga pegar lagt er mat 4 pad hvort adilar séu tengdir vegna
sameiginlegs fjarmagnsadila eda hvort adilar eigi ekki annarra kosta vol en ad sakja fjarmagn
til sama adila sokum landfredilegra patta. Framangreind umfjéllun tekur ekki tillit til peirra
adila sem ekki fa fyrirgreioslu fyrir auknu lansfé. Peir eiga pvi ekki heima i ofangreindri

flokkun.>*

4.2.1.3.2. Samband tengsla vegna yfirrada og fjarhagslegra tengsla

Likt og sja ma af framangreindri umfjollun pa eru fjarhagsleg tengsl og tengsl i gegnum
yfirrdd sjalfsteed adgreind hugtok. Logbundin skylda til pess ad tengja pessi hugtok saman
myndi leida til pess ad of langt yrdi gengid i peim efnum ad krefja eftirlitsskylda adila um til

a0 tengja vidskiptavini sina saman. Tokum sem demi tver félagasamstadur:

Mynd 3:
Samband yfirrada og fjarhagslegra tengsla.

22 Sama heimild 15-16.
*% EBA (n. 22) 16.
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Fjarhagsleg tengsl

/ (gagnkvaemt/einhlida) \

Yfirrdd HTA.1 HTA.3 HTA.2 Yfirrad

[ deeminu ad ofan hefur eftirlitsskyldur adili komid auga & tvo hopa tengdra adila sem tengjast
i gegnum yfirrdd, p.e. HTA.1 og HTA.2. Visbendingar benda til pess ad eitt félag ir HTA.1
og annad ur HTA.2 tengist & grundvelli fjarhagslegra tengsla sbr. b. 1id 2. télul. 1. gr. a fftl.
Um er ad reda félogin D og F. Geti hinn eftirlitsskyldi adili synt fram 4 ad greidsluerfidleikar
F og D séu einskordadir vid félogin, og ad peir muni ekki smita ut fra sér inn i HTA.1 eda
HTA.2, er ekki astaoa til pess ad tengja HTA.1 og HTA.2 saman sem hop tengdra adila, par
sem peir mynda ekki somu ahettu. bar af leidandi parf hinn eftirlitsskyldi adili a0 mynda
nyjan hop tengdra adila, HTA.3, sem skipadur er af félogunum D og F. Geti hinn
eftirlitsskyldi adili aftur & moti ekki synt fram 4 a0 ekki sé haetta & dhaettusmiti eda samstilltri
aheettu milli HTA.1 og HTA.2 vegna fjarhagslegra tengsla D og F, er gerd krafa til pess ad
hinn eftirlitsskyldi adili tengi 61l félogin sem einn hop tengdra vidskiptamanna, sbr. 2. mgr.

30. gr. fftl.%

4.2.1.3.3. Stérar ahaettur i tengslum vid séfn med undirliggjandi eignum?’ sbr. 3.

mgr. 106. gr. tilskipunar 2006/48/EB

[ umrzedunni um stérar ahaettuskuldbindingar og tengingar vidskiptavina i pvi samhengi hefur
einna helst verid fjallad um myndun innbyrdis tengsla vidskiptavina hins eftirlitsskylda adila
og adila peim tengdum, sbr. fyrri umfjollun. b4 er att vid yfirrad einstaklings eda 16gadila i
O00rum einstaklingi eda 16gadila vegna eignarhalds eda fjarhagslegra tengsla, m.a. vegna
lanveitinga eda trygginga fyrir 6ruggum greidslum. Fram til arsins 2009 hafa tilskipanir

Evropusambandsins lagt hofudaherslu & myndun slikra tengsla. Pann 16. september 2009 var

¥ EBA (n. 22) 16.
% E. schemes with underlying assets.
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tilskipun 2009/111/EB** birt hja Evropusambandinu, til breytinga 4 tilskipun 2006/48/EB,
2006/49/EB og 2007/64/EB. Tilskipunin {6l i sér nyjar hugmyndir um tengingu vidskiptavina
sem nadi til breidari hops en adur hafdi verid einblint 4. Akvadid kom fram i b. 1id 19. gr.

tilskipunarinnar og hljédar svo:

»(b) the following paragraph is added:

‘3. In order to determine the existence of a group of connected clients, in
respect of exposures referred to in points (m), (o) and (p) of Article 79(1), where
there is an exposure to underlying assets, a credit institution shall assess the
scheme, its underlying exposures, or both. For that purpose, a credit institution
shall evaluate the economic substance and the risks inherent in the structure of the
transaction.*

[ drégum ad pydingu tilskipunar 2009/111/EB sem fylgdu med tillogu til pingsalyktunar, um
stadfestingu akvorOunar sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 85/2010 um breytingu 4 IX.

vidauka vid EES samninginn, var greinin lauslega pydd med eftirfarandi haetti*®”:

,» L1l pess ad akvarda hvort um er ad raeda samstaedu tengdra vidskiptavina, ad pvi
er vardar per dhattuskuldbindingar sem um getur i m-, o- og p-lid 1. mgr. 79. gr.,
pegar um er ad reda ahattuskuldbindingar gagnvart eign sem liggur til
grundvallar, skal lanastofnun meta aztlunina, undirliggjandi
ahattuskuldbindingar eda hvort tveggja. I pvi augnamidi skal lanastofnun meta
efnahagslegt inntak og kerfisahettu i skipulagi vidskiptanna.*

bydingin dkvedisins er torskiljanleg og langt frd pvi ad vera fullkomin, enda eingdéngu um
fyrstu drog ad pydingu ad raeda. | fyrsta lagi er hugtakid group of connected clients pytt sem
samsteda tengdra vidskiptavina en ekki er studst vid gildandi hugtak 2. t6lul. 1. gr. a fftl. um
hép tengdra vidskiptavina. 1 68ru lagi er hugtakid deetlun bedi oskyrt sem og ekki nogu
lysandi fyrir hugtakio scheme 1 pessu samhengi. Enska ordid scheme er almennt ord sem unnt

er ad nota yfir hinar ymsu fyriretlanir.”® bvi er erfitt ad finna samberilegt ord i islensku

%% Council Directive 2009/111/EC amending Directives 2006/48/EC, 2006/49/EC and 2007/64/EC as
regards banks affiliated to central institutions, certain own funds items, large exposures, supervisory
arrangements, and crisis management [2009] OJ L302/97.

27 Alpt. 2010-2011, A-deild, pskj. 1149 — 647. mal.

2% Samkvamt ordabok www.snara.is getur enska ordid schemes pytt (1) (samraemt) val; mynstur;
kerfi (2) aform, fyriratlun; detlun (3) launrdd, radabrugg; bragd s. ad leggja a radin, brugga rad.
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mali. Hugtakio er skyrt i 7. gr. leiobeiningarreglna EBA sem sameiginlegt hugtak um

fyrirtaki um sameiginlega fjarfestingu®” og samsetta fjarmalagerninga®'®.*"!

Hugtakido schemes hefur adur verid pytt 1 2. gr. og VIII. kafla reglna
Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007, og 1 11. tolul. 1. gr. a fftl. sem kerfisfyrirkomulag. Hugsunin
med akvadi b. lidar 1. mgr. 19. gr. tilskipunarinnar var ekki eingdngu ad fjalla um eins konar
kerfisfyrirkomulag i tengslum vid storar ahettuskuldbindingar, heldur einnig fjarfestingar
fjarmalafyrirtekja 1 fjarmalagerningum tengdum hlutdeildarskirteinum verdbréfasjoda
(UCITS-sj60a). bannig @tti helst ad athuga undirliggjandi eignir UCITS-sj60a vid utreikning
4 dhattuskuldbindingum.”'? A grundvelli framangreinds verdur studst vid hugtakid sofn i

ritgerd pessari 1 stad hugtakanna dacetlun og kerfisfyrirkomulag.

Viodskiptaradherra skipadi nefnd pann 6. januar 20009 til pess ad vinna ad breytingum &
16gum um fjarmalafyrirtaeki, er laut ad innleidingu tilskipunar 2009/111/EB. Hépurinn lagdi
medal annars mat 4 pad hvada dkvadi tilskipunarinnar vari naudsynlegt ad innleida og hver
ekki. A0 mati nefndarinnar var talid Oparft ad innleida akvaedi b. lidar 1. mgr. 19. gr.
tilskipunarinnar.”'? Engar frekari utskyringar voru gefnar 4 pvi hvers vegna akvaedid teldist
Oparft til innleidingar. Pau dkvaedi tilskipunarinnar sem talin voru porf til innleidingar, voru
logfest med 16gum nr. 119/2011, um breytingu 4 16gum nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki,
med sidari breytingum (eigid fé, storar ahattur, verdbréfun o.fl.).*'* I leidbeiningarreglum

EBA eru efninu gerd itarleg skil.

EBA fjalladi um akvedi b. lidar 1. mgr. 19. gr. tilskipunarinnar i sérstokum kafla 1
leidbeiningarreglum um stérar ahettuskuldbindingar par sem gerd er grein fyrir
hugmyndunum ad baki reglunum.?'” Samkvamt pvi geta ahaettur ekki adeins myndast vegna
fjarfestinga 1 60rum 16gadilum heldur einnig vegna fjarfestinga i s6fnum, sem fjarfesta svo
aftur 1 undirliggjandi eignum. Pegar félag fjarfestir i safni myndast hvort tveggja dhaetta
gagnvart safninu sjalfu og eiganda eda vorsluadila pess, sem og markadsahatta vegna
undirliggjandi eigna safnsins. A grundvelli 3. mgr. 106. gr. tilskipunarinnar parf ad leggja

mat 4 hvort sofn med undirliggjandi eignum séu tengdir vidskiptavinir, i skilningi reglna um

*® E. collective investment undertaking.

1 E. structured finance/structured finance vehicles.

' EBA (n. 22) 3.

2 Tolvupéstur fra Fjarmalaeftirlitinu (n. 153).

1 Alpt. 2010-2011, A-deild, pskj. 1215 — 696. mal, yfirlitstafla yfir akvaedi tilskipunar 2009/111/EB,
sem felur i sér breytingar 4 tilskipunum 2006/48/EB, 2006/49/EB og 2007/64/EB, fylgiskjal 1.

2% Alpt. 2010-2011, A-deild, pskj. 1215 — 696. mal.

*S EBA (n. 22) 19.
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storar ahattuskuldbindingar. Hinn eftirlitsskyldi adili parf & grundvelli reglnanna ad leggja
mat 4 hvort vidskiptavinur félagsins sé tengdur satninu sjalfu, eignum pess eda hvoru tveggja.
S¢ um slik tengsl a0 rada skal lita & vidskiptavininn og e.a. safnid eda eignir safnsins sem
hop tengdra vidskiptavina. Einn helsti galli akvaedisins er ad pad gerir pvi hins vegar ekki skil
hvenzr safn er pess edlis ad porf sé 4 pvi ad leggja mat 4 pad samkvaemt greininni. Veldur
pad talsverdri 6vissu sem getur leitt til pess ad torvelt er fyrir eftirlitsskylda adila ad atta sig &
hvenar reglurnar eiga vid. P4 eru einnig visbendingar um a0 ahattuskuldbindingar
lanastofnana vegna safna med undirliggjandi eignir séu ekki nagilega reglulega kannadar, i
peim tilgangi ad akvarda um tilvist hops tengdra adila vegna storra aheetta. Leidir pad til
aukinnar heattu 4 pvi ad reglur um mork storra aheetta séu ekki virtar, og i kjolfar pess
greidslufalls fyrirtaekis sem getur leitt af sér kerfisdhattu sem adur var ekki vitad um vegna

skorts 4 vitneskju um tengsl adila.”'°

Ekki er fjallad um framangreint efni i umraduskjali Fjarmalaeftirlitsins nr. 7/2011
sem byggt er 4 framangreindum leidbeiningarreglum EBA um sama efni. Fjarmalaeftirlitid
hefur hafid vinnu vid ad endurskoda uppferslu & reglum nr. 216/2007, um stoérar

ahettuskuldbindingar hja fjarmalafyrirtekjum, og er petta eitt peirra atrida sem endurskoda a

af pvi tilefni.*"’

Y1 EBA (n. 22) 19.
7 Tolvupéstur fra Fjarmalaeftirlitinu (n. 153).
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5. Undanpagur fra reglum um storar ahzettur

Reglur fjarmalaeftirlitsins nr. 216/2007, sbr. 215/2007, veita prenns konar undanpagur fra
reglum um stérar dhaettur. Er pad i fyrsta lagi 4 grundvelli fradrattarreglna, i 60ru lagi a
grundvelli undanpaga fra tengingu adila og i pridja lagi a4 grundvelli dkvada sem heimila
frest til a0 koma skuldbindingum félags 1 16gmett horf fari peer fram yfir l6gbundin mork 30.
gr. fftl.

Hvad fyrsta atridio vardar parf ad skoda 4. gr. reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 216/2007
samhlida mati 4 pvi hvada skuldbindingar skuli telja med sem ahettu samkvamt reglum um
storar ahattur. bar er veitt heimild til ad undanskilja dkvedna lidi fra utreikningi & stérum
ahettum. Undanpagurnar byggjast 4 tvenns konar sjéonarmidum, annars vegar undanpagum
pegar motadiladhatta er metin engin. Motadiladhatta er metin engin pegar um akvednar
skuldbindingar er a0 rada gagnvart riki, sedlabanka, alpjodastofnunum eda
fj5lpjodaprounarbonkum.®'® Hins vegar eru veittar undanpagur pegar um akvedna dheettulidi
er ad reda, ef tryggingar fyrir skuldbindingum eru mjog goédar. Slikt &4 t.d. vid um
skuldbindingar sem eru tryggdar med handvedi i skuldabréfum rikja, sedlabanka,
alpj60astofnana, fjolpjédaprounarbanka, hérads- og sveitarstjorna og opinberra fyrirtaekja
sem myndu fa 0% ahattuvog samkvamt 11. gr. reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007.2"
Med pvi er att vid ad riki og sedlabanki hafi fengid ldnsheefismat fra matsfyrirtaeki sem
Fjarmalaeftirlitid hefur vidurkennt, og ad matid hljodi a 0% é&haettuvog. [ 9. gr. reglna
Fjarmalaeftirlitsins nr. 528/2008, um sértryggd skuldabréf, er listi yfir vidurkennd

h.**° Reglur

matsfyrirtaeki af halfu eftirlitsins en pau eru Moody’s, Standard & Poor’s og Fitc
um ahrif einstakra trygginga og motadiladhaettu i pessu samhengi er ad finna i 4. gr. reglna nr.
216/2007, sem kvedur &4 um heimild til ad undanskilja vid Utreikning hlutfalla samkvamt 1.

og 2. mgr. 3. gr. reglnanna pa 1idi sem taldir eru upp i 4. gr.**'

Hvad annad atridid vardar gilda sérreglur um félog i meirihlutaeigu rikisins pegar
kemur a0 tengingu vegna storra dhatta. Séu félog i meirihlutaeigu rikisins (eins og félog A
og D hér ad nedan), og dhaettuskuldbindingar vidkomandi rikis fa 0% aheettuvog samkvamt

11. gr. reglna nr. 215/2007 um eiginfjarkréfur og dhattugrunn, sbr. dkvaedi tilskipunar

*!% Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 115.

*'” Sama heimild 115.

0 Reglur Fjarmalaeftirlitsins um sértryggd skuldabréf, nr. 528/2008.
! Rannsoknarnefnd Alpingis (n. 9) 115.
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2006/48/EB, er ekki naudsynlegt ad tengja félogin sem hop tengdra vidskiptavina. Pessi
undanpaga 4 p6 ekki vio um félog sem eru tengd félogum i meirihlutaeigu rikisins (félog B,

C, E og F i skyringarmynd®** hér ad nedan).””’

Mynd 4:
Undanpaga fra tengingu.

Riki og sedlabankar (0%
dhxettuvog)
Félag A Félag D
Félag B Félag C Félag E Félag F
—
= Yfirrad = Hopur tengdra vidskiptavina

Hvao pridja atridid vardar er Fjarmalaeftirlitinu veitt heimild til ad veita fyrirtaeki frest
til ad koma skuldbindingum sinum i Iogmeett horf 1 4. mgr. 30. gr. fftl., fari
ahattuskuldbindingar pess yfir pau mork sem kvedid er 4 um i 1. mgr. 30. gr. fftl. Akvadid
kom upphaflega fra eldri bankatilskipuninni 2000/12/EB, og samramist 5. mgr. 49. gr.
hennar um sama efni. Heimildin er i 47. gr. reglna nr. 215/2007, um eiginfjarkréfur og
ahettugrunn fjarmalafyrirtekja. Par er gert rad fyrir ad heimilt sé¢ vid akvednar
kringumstedur ad fara umfram 25% mork storra dhaetta sem kvedid er 4 um 1 1. mgr. 30. gr.
fftl. Slikt er hins vegar eingdéngu heimilt ad fengnu skriflegu sampykki Fjarmalaeftirlitsins.
Forsenda fyrir umframahattu fyrirtaekis er ad su dhaetta sem er umfram framangreind mork sé
i veltubok vidkomandi fjarmalafyrirteekis, eda ad fyrirtekid fullnegi ymsum skilyrdum um
vidbotareiginfjarkrofu vegna slikrar umframaheettu, sbr. 47. gr. reglna nr. 215/2007. Ekki

verdur gerd nanari grein fyrir pessum undanpagum i pessu riti.

2 Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 5.
2 Sama heimild 5.
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6. Eftirlit fjarmalafyrirtaekja meo storum ahaettum

Samkvaemt 30. gr. fftl. og 7. gr. reglna nr. 216/2007 um stérar dhaettuskuldbindingar ber
fjarmalafyrirtekjum ad hafa eftirlit med storum aheettum. Eftirlit med tengslum adila getur
reynst erfitt, sérstaklega vio mat 4 fjarhagslegum tengslum. Audveldara er ad hafa eftirlit med
peim pegar um er ad reda tengsl 1 gegnum eignarhald heldur en 6bein yfirrad eda fjarhagsleg
tengsl, pvi erfitt getur reynst ad atta sig 4 pvi hvenar tveir eda fleiri adilar séu svo
fjarhagslega tengdir ad likur séu & pvi a0 ef einn peirra lendir 1 fjarhagserfidleikum muni hinn
eda allir einnig lenda 1 fjarhagserfidleikum. Eitt er ad atta sig & hvadan fjarhagserfioleikarnir
geti stafad og annad ad atta sig & pvi hvort og pa hvernig peir gaetu smitast milli adila. ba
hefur Fjarmalaeftirlitid gefio pad ut ad fjarmalafyrirtekjum beri ad fylgjast sérstaklega med

6llum 4hattum sem nema 2% eda heerri fjarhad eigin fjar samstaedu eda modurfélags.”

Hja Landsbankanum sér Utlanamat um ad halda utan um tengsl adila. Bankinn er med
eignarhaldsskrda sem er midlegur gagnagrunnur um eignarhald & fyrirtekjum.
Eignarhaldsskrain er uppfaerd rafrent 4 hverri nottu med upplysingum frd Lanstrausti.
Lanstraust fer upplysingar um eignarhald ur arsreikningum fyrirteekja og med pvi ad oska
eftir upplysingum fréa fyrirtekjum. Auk pess skra starfsmenn bankans i eignarhaldsskrana ef
peir telja sig vita betur eda hafa betri upplysingar en Lanstraust. Bankinn er pannig med skrad
eignarhald & 6llum sinum vidskiptavinum. Bankinn er sidan med adra samstaduskrd sem er
midlegur gagnagrunnur um samstedutengingar milli fyrirtaekja. Starfsmenn bankans skra
handvirkt i pann grunn per samstedutengingar sem naudsynlegar eru samkvaemt reglum
Fjarmalaeftirlitsins. Langalgengast er ad fyrirteki séu tengd saman 4 grundvelli
eignarhaldsins sem skrdd er i Eignahaldsskrana. Einnig er p6 tengt ef 6nnur ndin tengsl eru
milli fyrirtaekja eda eigenda peirra en slikar tengingar eru po oft erfidari enda matskenndari.
Vidskiptavinir sem skulda meira en 2% af eigid fé bankans eru kannadir sérstaklega. A
grundvelli peirra tenginga milli vidskiptavina sem er skrdd i samstaeduskrana gerir

Aheettustyring bankans yfirlit yfir storar ahattur bankans.**

A0 mati talsmanns Landsbankans er 6gerlegt ad halda sambarilegan gagnagrunn utan
um tengsl vidskiptavina bankans 4 grundvelli fjarhagslegra tengsla samkvamt b-1id 2. tolul.

1. gr. a fftl. Helsta astada pess er si hversu margra patta purfi ad lita til vid slikt mat, pvi er

*** Fjarmalaeftirlitid (n. 20) 7; EBA (n. 22) 17.
* Télvupostur fra Bjarka Bragasyni, fulltria Gtlanamats Landsbankans, til héfundar (10. mai 2012).

74



erfitt a0 koma 4 almennu verklagi um eftirlitid. Enn sem komid er halda starfsmenn bankans
utan um slik tengsl med handvirkum hatti, par sem sterstu vidskiptavinirnir eru skodadir

med hlidsjon af fjarhagslegum tengslum.**°

Hja Arion banka hf. er eftirliti med storum ahattum O0ruvisi hattad en hja
Landsbankanum. Hja Arion banka ber svokalladur vidskiptastjori abyrgd 4 ad tengslamynd
vidskiptavinar sé rétt og er hann latinn stadfesta hana med skriflegum haetti med reglulegu
millibili. Gengid er ut fra pvi ad 50% eignarhald sanni 6umdeild yfirrdd samkvaemt a-1id 2.
tolul. 1. gr. a fftl. en pegar um meira en 30% eignarhald er ad reda fellur sonnunarbyrdi &
vidskiptastjora ad sanna ad ekki sé um yfirrad ad raeda, sem samraemist 2. mgr. 30. gr. fftl.
um hina 6fugu sonnunarbyrdi.”’ Vidskiptastjori leggur einnig mat 4 hvort ad um fjarhagsleg
tengsl samkvamt b. 110 2. tolul. 1. gr. a fftl. geti verid ad raeda gagnvart bankanum. Demi um
aldstedur sem litid er til vid slikt mat eru leigusamningar um sérhaft leiguhusnadi. Ef
leigjandinn lendir 1 greidsluerfidleikum og hattir ad greida af leigunni, getur leigusalinn
einnig lent i fjarhagslegum erfioleikum vegna pessa. bPar sem um sérheeft leiguhtisnadi er ad
reda er erfidleikum bundid ad skipta um vidskiptavin, pvi er leigusalinn fjarhagslega hadur
leigiandanum.”® A3 60ru leyti er ekki vidhaft skipulagt eftirlit med tengslum skv. b. 1id 2.
tolul. 1. gr. a fftl ad 6dru leyti en med lestri fréttamidla og arsreikninga sem og ymis konar
handahofsurtaka, pa sérstaklega i tilviki sterri adila. Almennt er ekki gengid Ut fra pvi hja
Arion banka ad personuleg fjolskyldu- og vinatengsl myndi tengsl.”” Makar mynda b6 alltaf
tengsl og svo er metid i hverju tilviki hvort freendsemi eda vinatengsl séu svo ndin ad adilar

myndi med sér samstarf sem leidi til yfirrada.

Hja [slandsbanka vinna lanastjorar og sérfreedingar ad lanamalum og bera abyrgd 4
pvi ad vakta hop tengdra vidskiptamanna og tilkynna um breytingar til lanaeftirlits sem sér
um skraninguna. Vid vinnu sina stydjast lanastjorar vido gdgn medal annars fra Lanstrausti
auk upplysinga sem peir afla sér i gegnum vidskiptasambond vid lanpega. Ahzttunefnd sker
Gir um tengsl ef vafi kemur upp um hvort tengsl séu til stadar edur ei. A petta baedi vid um
tengsl & grundvelli yfirrdda skv. a-1id 2. tolul. 1. gr. a fftl. sem og & grundvelli fjarhagslegra
tengsla skv. b-1id somu greinar. Samkvemt innri reglum bankans er litid svo 4 ad sé annar

adili framfersluskyldur gagnvart hinum, hann er maki, maki 1 stadfestri samvist,

%26 Bjarki Bragason, vidtal vid fulltria Gtlinamats Landsbankans, 14. febrtar 2012,

*7 Tolvupéstur fra Gisla Sigurbirni Ottarssyni, forstodumanni Ahzttustyringar hja Arion banka, til
hoéfundar (29. mars 2012).

*** Sama heimild.

> Tolvupéstur fra Gisla Sigurbirni Ottarssyni, forstodumanni Ahzttustyringar hja Arion banka, til
hoéfundar (5. mai 2012).
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sambudarmaki, 6fjarrada barn, kjorbarn eda stjipbarn 4 heimili hins adilans, skuli peir teljast

til hops tengdra vidskiptavina vegna fyrirsjaanlegra fjarhagserfidleika.**°

Hja MP banka sja vidskiptastjorar og dhettustyring um tengsl adila. Starfsmenn fa
upplysingar ar Fyrirteekjaskra, Pjodskra og tr arsreikningum i gegnum Lanstraust, sem haldid
er utan um i sérstoku kerfi. beir geta svo skrdd vidbotarupplysingar eda uppfaerdar
upplysingar handvirkt i kerfid. Pannig tryggir bankinn dreifingu upplysinga sem koma ekki
fram i gognum fra gagnaveitum. A petta baedi vid um tengsl 4 grundvelli yfirrada og 4
grundvelli fjarhagslegra tengsla. Hvad pad sidast nefnda vardar, er 16g0 ahersla &4 skraningu
vidskiptastjora 4 vidbotarupplysingum i kerfi bankans. Astzda pess er ad upplysingar ur
arsreikningum eru taldir gefa takmarkadar upplysingar um moguleg fjarhagsleg tengsl.
Annarra fjarhagslegra upplysinga er aflad med upplysingagjof milli vidskiptastjéra og
vidskiptavina bankans.”' Hja MP banka geta fjolskyldu- og vinatengsl myndad tengsl. Slik
tengsl teljast fyrst og fremst myndast & grundvelli 6ébeinna yfirrada, en einnig fjarhagslegra
tengsla ef fyrirliggjandi upplysingar benda til pess.> Ahattustyring bankans gerir reglulega
Gttekt 4 dhattuskuldbindingum bankans. Ahersla er 16gd a sterstu skuldbindingarnar en
einnig er gerd uttekt 4 smaerri skuldbindingum. Hluti af pessari uttekt er ad meta ahrif tengdra

adila 4 storar dheettuskuldbindingar.™

Ad mati hofundar er skortur & leidbeiningarreglum fra Fjarmalaeftirlitinu um mat 4
fjarhagslegum tengslum samkvemt b. 1id 2. tolul. 1. gr. a fftl. og um bestu adferd vid eftirlit
med slikum tengslum svo fjarmalafyrirteeki geti komid sér upp skyrum verklagsreglum um
slikt eftirlit. Af framangreindu ma sja ad bankarnir eru ekki ad beita somu adferdum vid
eftirlit med tengslum. Starfsfélk Landsbankans leggur i miklum meeli traust & upplysingar ur
Fyrirtaekjaskra, medan starfsfolk Arion banka treystir ekki & areidanleika peirra. Pess ma geta
a0 fyrirteki purfa ad skila inn arsreikningum til arsreikningaskrar sem Fyrirtaekjaskra heldur
utan um. 1 arsreikning parf ad tilgreina alla hluthafa sem eiga 10% hlut og par yfir. Undir lok
april hofou teplega 80% skilaskyldra félaga skilad inn arsreikningi vegna arsins 2010, en

>0 Tolvupéstur fra Sverri Erni borvaldssyni, framkvamdastjora Ahzttustyringar og Lanaeftirlits hja
Islandsbanka, til hofundar (30. april 2012); Télvupostur fra Sverri Erni Porvaldssyni,
framkvamdastjora Ahattustyringar og Lanaeftirlits hj& Islandsbanka, til h6fundar (10. mai 2012).
> Tolvupéstur fra Thomas Skov, forstodumanni Ahzttustyringar MP banka, til hofundar (30. april
2012).

2 Tolvupéstur fra Thomas Skov, forstodumanni Ahaettustyringar MP banka, til hofundar (5. mai
2012).

>3 Tolvupéstur fra Thomas Skov, forstodumanni Ahzttustyringar MP banka, til hofundar (30. april
2012).
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frestur til ad skila arsreikningi 2011 er fram i agust 2012.>** Upplysingar um pa sem eiga
minna en 10% hlut getur skipt mali pegar um sterri félog er ad reda sem bua yfir
umfangsmiklum &hattum. Megingallinn & pessu fyrirkomulagi er ad upplysingar fra
arsreikningaskrd eru ekki nyjar, og pvi alltaf dkvedin heetta & ad eitthvad hafi breyst fra
sidasta arsreikningi. bvi ma deila um areidanleika upplysinga fra Fyrirtekjaskra vid mat 4
storum ahaettuskuldbindingum eda 1 6llu falli verdur ad hafa fyrirvara um ad upplysingarnar
kunna a0 vera ordnar ureltar par sem per eru ekki uppfaerdar sérstaklega 4 milli pess sem nyir

arsreikningar eru sendir Fyrirteekjaskra.

24 Télvupostur fra Sigridi Liney Ludviksdottur, hopsstjora hja skraasvidi Rikisskattstjora, til hofundar

(30. april 2012).
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7.  Niourstoour

Hér ad framan hefur verid lyst sogulegu yfirliti og préun reglna um storar
ahattuskuldbindingar og 4kvadum laga og annarra reglna sem fjalla um stérar
ahettuskuldbindingar. Farid hefur verid yfir skilgreiningar hugtaka i tengslum vid 30. gr. fftl.
um takmorkun stérra dhaetta og 1. gr. a fftl. sem fjallar um skilgreiningar einstaka hugtaka,
par & medal i tengslum vid stérar dhaettur. Sérstaklega var fjallad um skilgreiningu hops
tengdra vidskiptavina og tengdra hugtaka, p.e. yfirrdd og fjarhagsleg tengsl. Pa voru tekin til
skodunar sjonarmid Fjarmalaeftirlitsins og borin saman vid sjonarmid Evrépsku
bankaeftirlitsstofnunarinnar. Loks var fjallad um undanpagur frd reglunum og eftirlit med
storum ahattum hja islensku vidskiptabonkunum.

Fra adild Islands ad Evropska efnahagssvadinu hafa ordid verulegar breytingar hér 4
landi & peim 16gum sem varda eftirlit med storum aheettum fjarmalafyrirtaekja. Mestar hafa
breytingarnar ordid med birtingu tilskipunar 2006/48/EB og setningu reglna
Fjarmalaeftirlitsins nr. 215 og 216/2007 & grundvelli hennar, og i kjolfar efnahagshrunsins
med 16gum nr. 75/2010 og 119/2011 um breytingu a4 16gum um fjarmalafyrirtaeeki. L6gd hefur
verid ahersla 4 a0 tryggja ad reglurnar skili peim tilgangi sem peim er &tlad ad pjona meo pvi
ad veita naudsynlegt eftirlit og adhald. Skilgreiningadkveedum var beett inn i 16g um
fjarmalafyrirteeki er varda medal annars skilgreiningu hugtaka er tengjast storum dhattum, og
Fjarmalaeftirlitio gaf ut umraeduskjal um drog ad leidbeinandi tilmaelum um mat a tengslum
adila 1 skilningi reglna um storar adhattuskuldbindingar ad fyrirmynd Evropsku
bankaeftirlitsstofnunarinnar. Markmidid med pessu er ad gera reglurnar skyrari svo ad
fjarmalafyrirteekjum sé unnt ad fara ad peim, og eftirlitsstofnunum ad vinna samkvamt peim.
Nyjar reglur samkvemt annarri stod Basel II-reglnanna hafa einnig tekid gildi sem attu ad
veita eftirlitsadilum auknar heimildir til pess ad skerast i leikinn pegar samsetning
utlanasafna bankanna er ordin med peim hatti ad hiin sé¢ farin ad vekja ahyggjur. Einnig er
stjornvoldum veitt heimild samkvemt tilskipunum Evrépusambandsins til ad taka upp
strangari reglur en tilskipanirnar kveda 4 um til pess ad veita aukid adhald. Pess ma geta ad
islensk stjornvold nyttu sér ekki paer heimildir vid innleidingu reglnanna 4 sinum tima.*”
Sonnunarbyrdi um tengsl adila hefur verid faerd fra eftirlitsadilanum til hinna eftirlitsskyldu

adila og hefur eftirlit med fyrirteekjum og rekstri peirra veriod aukio.

3 Jannri (n. 17) 29-30.
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St stadreynd ad ekki er mérgum démum né akvorounum Fjarmalaeftirlitsins um petta
efni til ad dreifa raedst ad hluta til af pvi ad venjan er su ad fjarmalafyrirtekjum er veittur
frestur til Urbota ef farid er umfram mork aheaetta, sbr. 4. mgr. 30. gr. fftl. 1 flestum tilfellum
naegir sa frestur til ad hofo sé bot 4, sem synir ad virkt eftirlit Fjarmalaeftirlitsins virkar ad pvi
leytinu til. Nidurstada i mali EA fjarfestingarfélags ehf. gegn Fjarmalaeftirlitinu, sem reifadur
var hér ad framan, skyrdi ad morgu leyti skilgreiningu hops tengdra vidskiptavina. Ahugavert
verdur ad sja nidurstdodu Heestaréttar i malinu. Nidurstada hans mun ad vonum skyra
vafaatridi vi0 skilgreiningu framangreindra hugtaka.

Tilgangur med reglum um storar ahettur er ad dreifa dhaettu 1 rekstri banka og reyna
pannig ad koma i veg fyrir eda draga Ur kerfisdheettu.”® Einn helsti galli reglna um storar
ahettur er ad takmork & storum dhattum byggja adeins 4 aheettu gagnvart einstaka banka en
ekki fjarmalakerfinu i heild. Pannig hefur pad engin takmarkandi &hrif milli banka hvort
ahetta gagnvart einstaka adila hafi verid 1 hdmarki hja einum banka, med tilheyrandi heettu &
kedjuverkun innan fjarmalakerfisins ef fjarhagsleg vandredi koma upp.>’ Regluverk
Evropusambandsins um storar aheattur gerir ekki heldur rad fyrir ad dhatta gagnvart einu
fjarmalafyrirtaeki hafi takmarkandi &hrif & heimild annarra fjarmalafyrirteekja til ad stofna til
dhaettu gagnvart sama eda somu adilum. Ad mati hofundar veeri Sedlabanki fslands kjorinn
vettvangur fyrir samremt eftirlit med storum ahattuskuldbindingum hja islenska
fjarmalakerfinu i heild en markmid hans er medal annars ad studla ad virku og Oruggu
fjarmalakerfi.>®

beirri spurningu var varpad upp i inngangi ritgerdar pessarar hvort akvaedum laga og
reglna Fjarmalaeftirlitsins um storar dheettuskuldbindingar s¢ abotavant. bratt fyrir ad reglur
um storar aheettur hafi verid skyrdar toluvert eftir hrun islenska fjarmalamarkadarins haustid
2008, pa sérstaklega hvad snertir skilgreiningu & hopi tengdra vidskiptavina med utgafu
umraoduskjals Fjarmalaeftirlitsins nr. 7/2011, geetir enn skorts 4 frekari utlistunum & einstaka
atridum. M4 par annars vegar nefna sem dami skyrari skilgreiningu & hugtakinu modurfélag
og par af leidandi tengingu adila & grundvelli yfirrdda, og umfangi greidsluerfidleika 1
tengslum vid fjarhagsleg tengsl adila 4 grundvelli b. lidar 2. tolul. 1. gr. a fftl. Hins vegar
skilgreiningu Fjarmalaeftirlitsins 4 oObeinum yfirrddum og fjarhagslegum tengslum,

sérstaklega hvad vardar aherslur 4 samstarf i skilningi laga um verdbréfavioskipti og

2% Rannsdknarnefnd Alpingis (n. 9) 107.

»7 Sama heimild 110.

2% Sedlabanki fslands, ,,Markmid og hlutverk® (Sedlabankinn, 3. mai 2012)
<http://sedlabanki.is/?PagelD=21> skodad 2. mai 2012.
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personuleg vina- og fjolskyldutengsl vid mat & hopi tengdra adila. Eins og adur sagdi voru
nylega gerdar breytingar a4 16gum um fjarmalafyrirteeki sem ferdu sonnunarbyrdi um tengsl
vidskiptavina fra Fjarmalaeftirlitinu til fjarmalafyrirteekjanna. Med pvi var 16gd aukin krafa &
fjarmalafyrirteeki a0 halda réttar upplysingar og fylgjast vel med tengslum vidskiptavina
sinna. Er par af leidandi brynna ad reglur er varda eftirlit med storum aheettum séu skyroar, til
demis med utgafu leidbeiningareglna, svo eftirlitsskyldir adilar geti viohaft fullnegjandi
eftirlit med dhattuskuldbindingum sinum og geett réttar sins ef til pess kemur.

Skortur er & leidbeiningum um bestu adferd vid eftirlit med tengslum vidskiptavina a
grundvelli fjarhagslegra tengsla. Af peim sokum er eftirlit fjirmalafyrirteekja med pess konar
tengslum oskilvirkt. Med bestu adferd er att vio adferd sem fjarmalafyrirtaeki geta treyst ad sé
fullneegjandi vid eftirlit med storum ahaettuskuldbindingum og er vidurkennd af
Fjarmalaeftirlitinu. Svara parf spurningum eins og til demis peirri hvort negilegt sé¢ ad
byggja & upplysingum fra Fyrirteekjaskrd um eignarhald 4 félégum, eda hvort hinn
eftirlitsskyldi adili purfi ad fara i sérstaka rannsdknarvinnu til pess ad vera med sem
areidanlegastar upplysingar, og ef svo er hvada skilyrdi su rannsokn parf ad uppfylla til ad
geta talist naegjanleg. Er pad mat hofundar ad pangad til slikar reglur verda settar muni avallt

vera dkvedin ovissa um hvort fjarmalafyrirtaeki séu ad vidhafa fullnagjandi eftirlit edur ei.

Af pessu ma draga pa alyktun ad breytinga er porf hja Fjarmalaeftirlitinu er vardar
skilgreiningu Obeinna yfirrdda og fjarhagslegra tengsla. Tulkun reglna um storar
ahettuskuldbindingar fer eftir almennum tualkunarreglum en ekki frjalsu mati eftirlitsins.
Gaeta parf pess ad tulka adkveedi reglna Fjarmalaeftirlitsins med tilliti til reglna um stérar
ahettur, ekki 6skyldum dkvedum annarra laga. Fjarmalaeftirlitid parf ad geeta pess ad fara
ekki of frjalslega vid matio, og tilka dkvedin prongt par sem um ipyngjandi reglur er ad
reda. Ef setja parf ipyngjandi reglur er naudsynlegt ut fra I6gmeetisreglunni ad lagaheimild til
reglusetningarinnar sé¢ skyr og heimili setningu ipyngjandi reglna. Porf er 4 nénari
leidbeiningum um eftirlit fjadrmalafyrirteekja med tengslum adila til pess ad unnt s¢ ad
samreema verklag vid eftirlit med stérum dhattum. Samremdar verklagsreglur um bestu
aoferd vio eftirlit med tengslum adila myndi taka af vafa um gadi upplysinga sem tengsl eru
byggd 4, sbr. framangreinda konnun 4 eftirliti hja vidskiptabonkunum. A petta sérstaklega vid
eftir ad sOnnunarbyrdi um tengsl adila var ferd frda Fjarmalaeftirlitinu til
fjarmélafyrirtaekjanna. Ahugavert vari ad sja endurbzetur 4 framangreindu i endanlegri itgafu
leidbeinandi tilmala Fjarmalaeftirlitsins um mat & tengslum adila i skilningi reglna um stérar

ahettuskuldbindingar.
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