FJARMALAEFTIRLITID

THE FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY, ICELAND

Vefrit Fjarmalaeftirlitsins

Efni:
Breytingar a eiginfjarreglum med samevrépsku

regluverki - eiginfjaraukar
Arnar Pér Seepdrsson, 16gfreedingur a greiningasvidi

Breytingar framundan a verébréfamarkadi
Pall Fridriksson, forstodumadur verdbréfamarkadseftirlits

Eru télvusky hagkvaem lausn fyrir fyrirteeki a fjarmalamarkadi?
Stella Thors, sérfraedingur & upplysingateeknisvidi

Utgefandi: Fiarmalaettirlitid / 1. télublad / 3. argangur / Februar 2014



BREYTINGAR A EIGINFJARREGLUM
MED SAMEVROPSKU REGLUVERKI -

EIGINFJARAUKAR

1.1. Almennt

Fjarmalaafallid arid 2008 varpadi

ljosi & peer brotalamir sem til stadar
voru i rekstrarumhverfi og regluverki
bankakerfisins og syndi fram & hve
verulegt tap getur ordid i fiarmalakerfinu
pegar nidursveifla kemur i kjolfar
langvarandi timabils mikils utlanavaxtar.
Ljost er ad eigid fé og laust fé margra
fiarmalafyrirteekja var bagborid & pessum
tima, baedi hvad vardadi magn og geedi.
P4 er einnig ljost ad ymsir misbrestir
voru a ahzettustyringu og stjornarhattum
fiarmalafyrirteekja. Pessi atridi asamt
6drum gerdu pad ad verkum ad morg
fiarmalafyrirteeki voru engan veginn i
stakk buin til ad standast pad afall sem
dundi yfir & haustmanudum 2008.

Til ad bregdast vid peim vankdntum
sem fjarmalahrunid leiddi i [jos gaf
Basel-nefndin um bankaeftirlit (e.

The Basel Committee on Banking
Supervison) ut svonefndan Basel llI
stadal i desember arid 2010. i kjolfarid
tok Evropusambandid meginefni
Basel lll stadalsins upp i tilskipun
Evropupingsins- og radsins 2013/36/
ESB (hér eftir skammstsfud CRD 1V)?
og reglugerd (ESB) nr. 575/2013 (hér
eftir skammstsfud CRR)2. Tilskipunin
og reglugerdin voru sampykktar

i juni 2013 og toku gildi i rikjum
Evropusambandsins pann 1. jantar
2014.

CRD IV og CRR kveda medal annars &
um auknar krofur til fjarmalafyrirtaekja um

laust fé og eigid fé. Munurinn & Basel

Il stadlinum annars vegar og CRD IV
og CRR hins vegar er sa ad Basel lll
stadallinn er alpjodlegur stadall sem ekki
er bindandi ad 16gum fyrir pau riki sem
stydjast vid hann. CRD IV og CRR er
hins vegar samevrépskt regluverk sem
island er skuldbundid til ad taka upp i
islenska 16ggjof i gegnum adild landsins
ad Evropska efnahagssveedinu. Par ad
auki taka CRD IV og CRR & mun fleiri
efnispattum en fram koma i Basel ll.

Heér fylgir a eftir verdur farid yfir veentan-
legar breytingar a eiginfjarreglum i
kjclfar innleidingar & CRD IV og CRR

i islenskan rétt, einkum pzer er varda
hina svonefndu eiginfjarauka (e. Capital
Buffers).

1.2. Eiginfjargrunnur

Samkveemt nugildandi akveedum laga
um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002 skal
eiginfijargrunnur® fiarmalafyrirteekja nema
ad lagmarki 8% af ahaettugrunni?, sbr.
akvaedi 1. mgr. 84. gr. laganna. Stjorn
og framkveemdastjori fijarmalafyrirteekis
skulu reglulega leggja mat a eiginfjarp6rf
fyrirtaekisins med hlidsjon af ahaettustigi
bess og skal nidurstada sliks mats, sem
ekki getur verid lzegra en hid fyrrnefnda
8% lagmarks eiginfjarhlutfall, teljast
hlutfall eiginfjargrunns af ahaettugrunni.
Petta mat fer fram i svokélludu
innramatsferli bankans (e. Internal
Capital Adequacy Assessment Process
eda ICAAP) og skulu fiarmalafyrirteeki
gera Fjarmalaeftirlitinu grein fyrir matinu

begar eftir pvi er kallad i svonefndri
ICAAP-skyrslu.

Hlutverk Fjarmalaeftirlitsins er ad
leggja mat & peer aheettur sem felast

i starfsemi fjarmalafyrirtaekja og meta
hvort peer radstafanir sem vidkomandi
fyrirtaeki gripur til séu naegjanlegar,
hvort stjérnun sé traust og hvort
eiginfjargrunnur sé fullnsegjandi med
hlidsjon af peim ahaettum sem felast i
starfseminni, sbr. medal annars 52. gr.
reglna nr. 215/2007 um eiginfjarkréfur
og ahaettugrunn fjarmalafyrirtaekja.
Petta mat er framkvaemt i svonefndu
kénnunar- og matsferli (e. Supervisory
Review and Evaluation Process

eda SREP). Komist Fjarmalaeftirlitio

ad peirri nidurstédu ad ovissa riki

um fullneegjandi eiginfjargrunn

er stofnuninni heimilt ad krefjast
naudsynlegra radstafana til urbéta, til
ad mynda heerri eiginfjargrunns en sem
nemur 8% af ahaettugrunni, sbr. 1.
mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002. Komi
til pess ad Fjarmalaeftirlitid beiti pessari
heimild verdur su akvérdun grundvéliur
hins nyja lagmarks eiginfjarhlutfalls
sem fjarmalafyrirtaekinu ber ad uppfylla.
Er pa jafnan talad um eiginfjarkréfu
Fjarmalaeftirlitsins.®

Innleiding CRD IV og CRR i islenskan
rétt mun ekki hafa i for med sér
verulegar breytingar & ofangreindu
fyrirkomulagi. Afram verdur gert rad
fyrir 8% eiginfjargrunni ad lagmarki auk
pess sem heimildir eftirlitsstjornvalda

1 Directive 2013/36/EU of the European Parliament and of the Council of 26 June 2013 on access to the activity of credit institutions and the prudential supervision of credit
institutions and investment firms, amending Directive 2002/87/EC and repealing Directives 2006/48/EC and 2006/49/EC, OJ L 176, 27.6.2013, p. 338

2 Regulation (EU) No 5675/2013 of the European Parliament and of the Council of 26 June 2013 on prudential requirements for credit institutions and investment firms and
amending Regulation (EU) No 648/2012, OJ L 176, 27.6.2013, p. 1
3 Eiginfjargrunnur er samtalan af premur pattum (eiginfiarpeetti A, eiginfiarpaetti B og eiginfjarpeetti C) og fradrattarlidum skv. 85. gr. laga nr. 161/2002: Skal i pvi sambandi
eiginfijarpattur A aldrei vera leegri en helmingur eiginfjiargrunns fyrir fradratt skv. 85. gr. laganna. Pa ma beedi eiginfjarpattur B og C aldrei vera heerri en 50% af eiginfijarpaetti A. Sja

nanar 84. gr. laga nr. 161/2002.

4 Ahzettugrunnur fiarmalafyrirtaekja er samtala veginna ahaettupatta (svo sem utlanadhasttu, hlutabréfashaettu, vaxtashaettu, gjaldmidladhaettu, rekstrarahzstta) sem starfsemin felur i

sér. Sja nanar 2. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002.



til ad krefjast heerra hlutfalls a
grundvelli SREP-ferlisins munu afram
vera fyrir hendi. Paer breytingar sem
innleidingin mun hafa i fér med sér
snua einkum ad pvi ad beeta gaedi
eigin fjar med breyttri samsetningu

a 8% lagmarkseiginfjargrunninum
annars vegar og hins vegar med
tilkomu svonefndra eiginfjarauka.
Eiginfjaraukunum er zetlad pad hlutverk
ad tryggja ad fjarmalafyrirteeki hafi yfir
ad rédda nzegjanlegu eigin fé til ad meeta
frekari &f6llum asamt pvi ad vinna gegn
jakvaedri fylgni hagsveiflu og umfangs
lansveitinga.

| CRR er gert rad fyrir ad eiginfjar-
grunninum sé skipt i tvo peetti. Annars
vegar eiginfjarpatt A (e. Tier 1) og
hins vegar eiginfjarpatt B (e. Tier

2). Samsvara peir ad nokkru leyti
eiginfiarpattum A og B i nugildandi
84. gr. laga nr. 161/2002 en gert er
rad fyrir ad eiginfiarpattur C muni falla
nidur. Eiginfjarpattur A skiptist svo i
tvo hluta: a) Hefdbundid eigid fé undir
eiginfjarpeetti A (e. Common Equity
Tier 1 eda CET1) og b) Vidbotar eigid
fé undir eiginfjarpaetti A (e. Additional
Tier 1 eda AT1).° Eins og adur hefur
komid fram er gert rad fyrir pvi ad
eiginfjargrunnurinn skuli ad lagmarki
vera 8% af aheettugrunni en jafnframt ad
eiginfjarpattur A skuli ad lagmarki vera
6%. Par af skal 4,5% samanstanda af
hefdbundnu eigin fé undir eiginfjarpaetti
A, sbr. akvaedi 92. gr. CRR.

Arnar Pér Szebdrsson,
|6gfreedingur & greiningarsvidi

1.3. Eiginfjaraukar

i CRD IV er meelt fyrir um fimm gerdir
eiginfjarauka sem innleida parf inn i
islenskan rétt. Er um pa fjallad i 4. kafla

CRD IV, einkum akveedum 128.-134. gr.

tilskipunarinnar. Peir eiginfjaraukar sem

um reedir eru eftirfarandi:

1. Verndunarauki (e. Capital
Conservation Buffer)

2. Hagsveifluauki’ (e. Institution-
Specific Countercyclical Capital
Buffer)

3. Kerfisdhaettuauki
(e. Systemic Risk Buffer)

4. Eiginfjarauki a kerfislega mikilvaeg
fyrirteeki & alpjodavisu (e. Global
Systemically Important Institutions
Buffer eda G-Slls)

5. Eiginfjarauki & énnur kerfislega
mikilveeg fyrirteeki (e. Other
Systemically Important Institutions
eda O-SlIs)

Fyrir liggur ad islandi er skylt i

gegnum adild landsins ad Evropska
efnahagssvaedinu ad innleida
verndunarauka upp & 2,5%. A hinn
boginn eru hinir eiginfjaraukarnir mishair
og misjafnt er hversu mikid svigram
island hefur vid innleidingu peirra. Ljost
er po ad allir eiginfjaraukarnir skulu
samanstanda af hefébundnu eigin fé
undir eiginfjarpeetti A (e. CET1) og ad
peir komi sem vidbot vid adurnefndar
eiginfjarkrofur.

i 4kvaedum 128. gr. og 141. gr.

CRD IV er meelt fyrir um samanlagda
eiginfjaraukakréfu (e. Combined Buffer

Requirement) og medhéndlun hennar.
Segir medal annars i akveedi 141.

gr. tilskipunarinnar ad riki skuli banna
fiarmalafyrirteekjum ad greida ut eigid
fé sem samanstendur af hefdbundnu
eigin fé undir eiginfjarpaetti A, ef slik
utgreidsla hefur i f6r med sér ad
fiarmalafyrirteekid uppfyllir ekki lengur
samanlégdu eiginfjaraukakréfuna. Enn
fremur segir ad fjarmalafyrirteeki sem
uppfyllir ekki skilyrdi um samanlagda
eiginfjaraukakréfu purfi ad reikna ut
hamarks fjarhzed uthlutunar (e. Maximum
Distributable Amount eda MDA) og
tilkynna par til beeru eftirlitsstjérnvaldi.

A mynd 1 ma sja nanar hvernig
samsetning eiginfjargrunnsins, p.m.t.
eiginfjarauka, mun lita ut samkvaemt
CRD IV og CRR®.

1.3.1. Verndunarauki

Hinn svonefndi verndunarauki er

nytt varudarteeki samkveemt Basel Il
stadlinum og 129. gr. CRD IV. Hér

er um ad reeda eiginfjarauka sem

skal nema 2,5% af aheettuvegnum
eignum fjarmalafyrirteekis reiknad skv.
akveedi 92. gr. CRR og skal hann
samanstanda af hefdbundnu eigin

fé undir eiginfjarpaetti A. Eins og

heiti hans gefur til kynna, er hlutverk
eiginfjaraukans ad vernda eiginfjargrunn
fiarmalafyrirteekisins fyrir aféllum. Gert
er rad fyrir ad eiginfjaraukinn komi

sem vidbot vid pad lagmarkshlutfall
eiginfjargrunns sem leidir af 1. mgr.
84. gr. laga nr. 161/2002, en i pvi felst

5 Komi til pess ad fiarmalafyrirteeki uppfylli ekki eiginfjarkréfu sina hefjast hefdbundnar upphafsadgerdir vegna onégs eigin fiar, sbr. 86. gr. laga nr. 161/2002. | pvi felst i stuttu
mali tilkynningarskylda til Fjarmalaeftirlitsins asamt pvi ad pad hvilir skylda & félaginu ad framkveema reikningsuppgjoér. Komi fram i reikningsuppgjérinu ad eiginfjargrunnurinn sé
ofullnzegjandi skal stjorn tafarlaust boda til hluthafafundar og afhenda Fjarmalaeftirlitinu greinargerd par sem fram kemur til hvada radstafana hun hyggst gripa. [ kjélfar pess ad
Fjarmalaeftirlitinu hefur borist tilskilin gégn getur stofnunin veitt fiarmalafyrirtaekinu frest i allt ad tolf manudi til pess ad auka eiginfjargrunn sinn. Berist greinargerd ekki innan tilskilins
frests, séu Urraedi samkvaemt greinargerdinni ekki fullnaegjandi ad mati Fjarmalaeftirlitsins eda lidi sa frestur sem stofnunin veitir skal afturkalla starfsleyfi félagsins, sbr. 9. gr. laganna.

Hafa ber pé i huga ad VI. akvaedi til bradabirgda i [gunum getur einnig komid til alita ef skilyrdi pess akvaedis eru uppfylit.

6 Nanar er fjallad um pad hvada gerningar falla undir hvada eiginfjarpatt i akveedum CRR.

7 Hefur einnig verid kalladur hagsveiflujéfnunarauki.

8 A myndinni er ekki tekinn fyrir eiginfiarauki & kerfislega mikilvaeg fyrirtaeki 4 alpjodavisu med hlidsjon af steerd islensku bankanna.
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Mynd 1 Samsetning eiginfjargrunns samkveemt CRD IV og CRR.

jafnframt ad hann komi sem vidboét
vid eiginfjarkréfu Fjarmalaeftirlitsins
samkveemt nidurstédu SREP-ferlisins.

Komi til pess ad eiginfjarhlutfall
fiarmalafyrirteekis fari nidur fyrir tilskilid
eiginfjarhlutfall fyrirteekisins med
eiginfjaraukanum mun pad hafa i for
med sér takmarkanir & utgreidslum
félagsins, s.s. ardgreidslum og
kaupaukagreidslum, sbr. 141. gr. CRD
IV. Pvi nedar sem eiginfjarhlutfallid fer
inn i eiginfjaraukann pvi strangari verda
skilyrdin. Tilgangurinn med pvi er ad
koma i veg fyrir ad eigid fé fyrirteekjanna
leekki um of vegna slikra greidsina. Til
vidbotar vid framangreint er gert rad fyrir
bvi ad fijarmalafyrirteekid utbui sérstaka
verndunaraeetlun i samraemi vid akvaedi

142. gr. CRD IV. Verndunarazaetlunin
er pvi einskonar vidbragdsaesetlun um
bad hvernig fjarmalafyrirteekid setlar
sér ad taka & pvi ad eiginfjargrunnur
fyrirteekisins hafi leekkad.

1.3.2. Hagsveifluauki

Hinn svonefndi hagsveifluauki er einnig
nytt varudartaeki samkvaemt Basel

Il stadlinum og akveedum 130. gr.

og 135.-140. gr. i CRD IV. Eins og
heiti hans ber med sér er tilgangur
eiginfjaraukans ad vinna & méti

ahrifum hagsveifina a utlanastarfsemi
fiarmalafyrirteekja og par med minnka
sveiflur i frambodi utlana af peirra

voldum. Pannig er gert rad fyrir ad draga

megi ur likum & utlanabolum pegar
hagkerfid er i uppsveiflu og ad sama

skapi sporna vid miklum samdraetti i
utlanum pegar hagkerfid er i nidursveiflu.

i edli sinu virkar eiginfjaraukinn med
peim hzetti ad pegar efnahags- og
utlanavoxtur er mikill, er gerd krafa

um ad fiarmalafyrirtaeki bindi vidbotar
eigid fé. Tilgangur pessa er sem

sagt ad heekka eiginfjarkréfuna til ad
koma i veg fyrir ohoflegan utlanavoxt
fiarmalafyrirtaekja & penslutimum.

Pegar breyting verdur i hagkerfinu og
efnahagsvoxtur minnkar eda dregst
saman pa er aftur & moti unnt ad draga
ur eda jafnvel sleppa umraeddum
eiginfiarauka. A pad ad gera pad ad
verkum ad fjarmalafyrirtaeki geti haldid
afram ad lana ut i hagkerfid eda ad
minnsta kosti ad pau purfi ekki ad draga
eins mikid ur utlanum og ella hefdi ordid.

Hagsveifluaukinn mun samanstanda af
hefdbundnu eigin fé undir eiginfjarpaetti
A og verdur hann 4 bilinu 0-2,5%°

af aheettuvegnum eignum, allt eftir
astandinu i efnahagsumhverfinu &
hverjum tima. Hafi fjarmalafyrirteeki
ekki neegan eiginfjargrunn til ad maeta
pessum eiginfjarauka pa munu sému
skilyrdi eiga vid um takmorkun & aré-
og kaupaukagreidslum og lyst var i
kaflanum hér ad framan.

1.3.3. Eiginfjarauki a kerfislega
mikilveeg fyrirtaeki a alpjédavisu
og a onnur kerfislega mikilvaeg
fyrirtaeki

i 131. gr. CRD IV er fjallad um
eiginfjarauka fyrir annars vegar kerfislega
mikilveeg fyrirteeki & alpjodavisu og

hins vegar énnur kerfislega mikilvaeg
fyrirteeki. Ekki verdur nanar fjallad um
fyrrnefnda eiginfjaraukann enda ljost ad
slikur eiginfjarauki mun ekki eiga vid um
islensk fjarmalafyrirteeki i brad.

Hvad vardar eiginfjaraukann fyrir &nnur
kerfislega mikilveeg fyrirteeki (hér eftir

9 Hagsveifluaukinn getur verid heerri.



kerfislega mikilveeg fyrirtaeki nema
annad komi fram), pa segir i 131. gr.
CRD IV ad hann eigi einnig vid um
kerfislega mikilvaeg fyrirteeki i hverju
landi fyrir sig. Eiginfjaraukinn skal
samanstanda af hefdbundnu eigin fé
undir eiginfjarpaetti A og getur numid
allt ad 2% af ahzettuvegnum eignum
fiarmalafyrirteekis. Gert er rad fyrir ad
motud verdi sameiginleg adferdafraedi
til pess ad skilgreina kerfislega mikilveeg
fyrirtaeki i Evrépu en nokkur 16nd hafa nu
begar sett sér reglur og vidomid i peim
efnum.

| akvaedi 3. mgr. 131. gr. CRD
IV kemur fram ad skilgreiningin &
kerfislega mikilveegum fyrirteekjum skuli
byggja & eftirfarandi pattum: a) steerd
fyrirteekisins, b) mikilveegi fyrirteekisins
fyrir evrusveedio eda vidkomandi riki, c)
umfangi starfsemi fyrirtaekisins & milli
landa og d) tengslum fyrirteekisins eda
samsteedunnar vid fijarmalakerfid.
i skyrslu nefndar um kerfislega mikilveeg
fyrirteeki i Danmérku fra 11. mars 20131
er medal annars ad finna prja hlutleega
meelikvarda sem lagt er til ad notadir
verdi par i landi. Eru peir eftirfarandi:"!
1. Hlutfall eigna fyrirtaekisins af vergri
landsframleidslu sé meira en 10%
2. Hlutfall innstzedna fyrirteekisins af
heildarinnstaedum sé meira en 5%
3. Hlutfall utlana fyrirteekisins af
heildarutlanum i fiarmalakerfinu sé
meira en 5%

Midar nefndin vid ad fiarmalafyrirteeki
teljist kerfislega mikilveegt ef adeins
einn af framangreindum premur
meelikvérédum er uppfyllitur. Séu sému
meelikvardar heimfzerdir yfir & islenska
fiarmalakerfid er ljost ad einungis

steerstu vidskiptabankarnir 4 Islandi
munu uppfylla pessi skilyrdi og par
med purfa ad undirgangast umraeddan
eiginfiarauka. A pessu stigi er po enn
0dkvedid hvada meelikvardar verda
hafdir til hlidsjonar hér a landi.

1.3.4. Kerfisahaettuauki

Heimilt verdur ad innleida svonefndan
kerfisdheettuauka sem skal samanstanda
af hefébundnu eigin fé undir eiginfjar-
peetti A. Tilgangur hans er ad koma

i veg fyrir eda milda langtima ahrif
kerfis- eda pjodhagsahaettu sem getur
haft veruleg neikveed ahrif & fjarmala-
og efnahagskerfid. Gert er rad fyrir

ad kerfisahaettuaukinn geti numid a
bilinu 0-3% af ahaettuvegnum eignum
fjarmalafyrirtaekja en ad akvednum
skilyrdum uppfylltum geti hann verid a
bilinu 3-5% og jafnvel yfir 5%.

Nokkur riki i Evropu hafa pegar
akvedid hvernig medhondla skuli
kerfisahaettuaukann i sinu heimariki.
Til ad mynda er radgert i Noregi ad
umraeddur eiginfjarauki gildi fyrir 6ll
fiarmalafyrirteeki par i landi og ad
hann nemi 3% af ahaettuvegnum
eignum pegar hann hefur ad fullu tekid
gildi. A pessu stigi hefur ekki verid
akvedio hvernig island mun innleida
kerfisdheettuaukann en zetla ma ad
litid verdi til medhéndlunar og reynslu
annarra rikja vid innleidingu hans hér.

1.4. Lokaord

i pessari umfjéllun hefur medal annars
verid vikid ad peim eiginfjaraukum sem
eru veentanlegir inn i islenskan rétt
vegna innleidingar & CRD IV asamt
pbvi ad rynt hefur verid i paer breytingar
sem munu verda & samsetningu

eiginfjargrunns fjarmalafyrirtaekja
samkveemt akveedum CRR. Ljost er

af umfangi eiginfjaraukanna ad peir
munu hafa talsverd ahrif & naudsynleg
eiginfjarhlutfoll fjarmalafyrirteekja &
islandi, sem og i Evrépu, en eins og fram
hefur komid hér ad framan geta peir
numid allt ad 7,5-10% af ahaettuvegnum
eignum fjarmalafyrirteekja. Til saman-
burdar er & pad bent ad Nordmenn

hafa nu pegar stigid skref i att ad
innleidingu eiginfjaraukanna og

munu peir einir og sér nema 8,5%

af ahzettuvegnum eignum pegar peir
hafa ad fullu tekid gildi par i landi. Par

af mun verndunarauki nema 2,5%,
hagsveifluauki 1%, kerfisahaettuauki

3% og eiginfjarauki vegna kerfislega
mikilveegra fyrirtaekja 2%.

Po6 ad enn sé 6akvedid med hvada
heetti eiginfjaraukarnir verda innleiddir
hér & landi og hversu storir peir muni
verda er mikilveegt ad fijarmalafyrirteeki
horfi strax til pess sem er i vaendum
samkveemt CRD IV og CRR og ad ¢ll
aeetlunargerd og moguleg utgreidsla a
eigin fé taki mid af pvi. Gera ma rad fyrir
pvi ad nanari Utfeersla & medhondlun
eiginfiaraukanna 4 islandi muni liggja
fyrir sidar & pessu ari.

10 Systemically important financial institutions in Denmark: identification, requirements and crisis management. Skyrsla nefndar um kerfislega mikilveeg fyrirtaeki i Danmérku, 11.

mars 2013, bls. 8. Adgengileg 4 www.evm.dk.

11 Nefndin horfir einnig til annarra patta, s.s. hvort fjarmalafyrirteeki teljist kerfislega mikilvaegt med tilliti til pess ad pad er med stora markadshlutdeild i atlanum til einstakra

atvinnugeira.

12 Er hér midad vid ad vidkomandi fiarmalafyrirtaeki sé jafnframt kerfislega mikilvaegt. i peim tilfellum sem félag er ekki kerfislega mikilvaegt geta eiginfjaraukarnir numio allt ad 5,5-8%.
13 Nye krav til bankene. Raeda Morten Baltzersen forstjéra norska fiarmalaeftirlitsins, febriar 2014, bls. 4. Adgengileg & www. finanstilsynet.no.



BREYTINGAR FRAMUNDAN A VERDBREFAMARKADI

i kiolfar hrunsins haustié 2008 féll
islenski hlutabréfamarkadurinn um
meira en 95% sé midad vid daglega
medalveltu. | framhaldinu heyrdust pzer
raddir ad islenski markadurinn eetti sér
ekki vidreisnarvon. Ekki for svo. islenski
hlutabréfamarkadurinn hefur vaxid
haegt og bitandi fra 2011 ur leegstu
stodu & arunum 2009-2010. Velta
hlutabréfa jokst til deemis um 29,3%
fra 2011 til 2012, dr 68,4 milljrdum
krona i 88,5 milljarda. Veltan jokst miklu
meira fra 2012 til 2013, um 184%, ur
88,5 milljordum kréna i 251 milljarda.
Enn er veltan & hlutabréfamarkadi po
langt undir pvi sem var & arunum fyrir
hrun. Samanburdur vid arid 2007 synir
muninn glégglega. Pa var velta med
hlutabréf 3.096 milljardar kréna. Pad ma
hins vegar spyrja hvort edlilegt sé ad
mida nokkurt ,venjulegt® ar vid boluarid
2007. Skradum félégum & markadi

tok ad fjolga & ny a arinu 2011 pegar
hlutabréf Haga voru skrad & markad.
Sidan hafa nokkur félog verid skrad,
Eimskip, Reginn, Vodafone, TM, VIS og
N1. Buast ma vid fleiri nyskraningum &
neestu misserum. Ekki er pvi annad ad
sja en ad islenski hlutabréfamarkadurinn
sé & uppleid og ad su proun haldi afram.
Gijaldeyrishéft og haetta & bolumyndun
geetu po sett strik i reikninginn.

Toluverdar breytingar urdu a
lagaumhverfi verdbréfamarkadar a
arunum 2003-2007. b4 var fioldi
tilskipana Evrépusambandsins (ESB)
um verdbréfamarkadinn innleiddur

i islensk 16g. Nefna ma sem deemi
gagnseeistilskipun (2004/109/EB),
tilskipun um medferd innherjaupplysinga
og markadssvik (2003/6/EB),
tilskipun um lysingar (2003/71/EB)
og MIFID tilskipunina (2004/39/

EB - tilskipun um fjarfestavernd og

skipulag verdbréfamarkada). Med
pessum og fleiri gerdum ESB voru
settar samreemdar reglur i Evropu um
fjiolmorg svid verdbréfamarkadar s.s.
birtingu og medferd innherjaupplysinga,
markadsmisnotkun, fldggun, reglulega
upplysingagjof utgefenda, fjarfestavernd
i verdbréfavidskiptum og margt fleira.

Alpjodlega fjarmalakreppan hofst

arid 2007 og sidan hefur verid unnid
markvisst i Evrépu og vidar ad pvi ad
efla 16ggjof um fjarmalamarkad. Hér a
eftir verdur fjallad um helstu breytingar
a16ggjof verdbréfamarkadar i Evropu
undanfarin misseri, og breytingar sem
eru i vinnslu. Veentanlegar breytingar
eru miklar og geta pzer haft téluverd
ahrif & islenska verdbréfamarkadinn i
framtidinni.

ESMA - Nytt evropskt
verdbréfaeftirlit og
stjornarskrarvandi

Arid 2010 kom ESB 4 fot evropsku
verdbreéfaeftirliti sem ber heitid
European Securities and Markets
Authority (ESMA). bad var gert

med reglugerd nr. 1095/2010

(ESMA reglugerdin). ESB telur ad
fiarmalakreppan sem héfst arid 2007
hafi synt ad eftirliti med fjarmalamarkadi
var aboétavant, sérstaklega

begar litid sé til fiarmalakerfisins

i heild og millirikjasamstarfs
fiarmalaeftirlitsstofnana. Starfshopur

4 vegum ESB, undir forszeti Jacques
de Larosiére, skiladi 25. februar

2009 tillsgum sinum um pad hvernig
unnt veeri ad styrkja eftirlit med
fiarmalamarkadi i Evrépu. Hopurinn lagdi
til ad komid yrdi & fot sérstéku evropsku
fiarmalaeftirlitskerfi (e. European
System of Financial Supervision) sem

samansteedi af evropsku verdbréfaeftirliti
(ESMA), bankaeftitliti (EBA),
lifeyrissjoda- og vatryggingareftirliti
(EIOPA), fiarmalaeftirlitsstofnunum

i Evropu og kerfisahestturadi (e.
European Systemic Risk Board - ESRB)
sem fylgist med kerfislegri ahaettu
fjarmalamarkadarins i Evropu. Tillagan
var sampykkt og vard ad veruleika um
aramotin 2010/2011.

Hlutverk ESMA er m.a. ad studla ad
edlilegri virkni verdbréfamarkadar,
stodugleika, gagnseei & markadi,
jafnreedi fjarfesta og markadsadila i
Evropu og sambeerilegri beitingu reglna
i adildarrikjum ESB. Pa hefur ESMA
heimild til ad stédva timabundid eda
banna hattsemi & fijarmalamarkadi

ef tiltekin skilyrdi eru uppfyllt. ESMA
getur beitt pessum heimildum pratt
fyrir andstddu tiltekinna rikja innan
ESB. ESMA hefur pannig yfirpjédlegar
heimildir, sem geta gengid framar
hagsmunum einstakra rikja.

ESMA hefur jafnframt beina adkomu

ad setningu reglugerda og leidbeinandi
tilmeela. Su préun hefur ordid a

sidustu arum ad ESB gefur i meira
meeli ut reglugerdir en tilskipanir um
verdbréfamarkadinn. Tilskipanir gefa
ESB-rikjum og EES-rikjunum Islandi,
Noregi og Liechteinstein akvedid
svigrum vid innleidingu peirra i landsldg.
Reglugerdir hafa hins vegar bein
lagaahrif i adildarrikjum ESB og eru
innleiddar dbreyttar i 16g EES rikjanna.
Med pvi minnka likur & pvi ad reglunum
sé beitt med 6likum haetti innan Evropu.
| mérgum pessara nyju reglugerda eru
akvaedi sem fela framkveemdastjorn
ESB ad gefa ut afleiddar reglugerdir

(e. delegated regulations) og
framkveemdarreglugerdir (e. imple-



Pall Fridriksson,

menting regulation). Tilgangurinn med
peim er ad fjalla 4 itarlegan hatt um
tiltekin atridi viskomandi reglugerdar.
Breytingarnar hafa ordid til pess ad nyjar
reglur verébréfamarkadar eru itarlegri en
adur. Pannig eru deemi um ad reglugerd
sé sett um tiltekid efni en sidan baetist
vid fioldi afleiddra reglugerda og
framkveemdarreglugerda. Kosturinn

vid petta kerfi er ad miklu minni likur

eru & pvi ad reglunum sé beitt med
olikum heetti innan Evrépu, vegna pess
ad svigrum til mats er minna en adur.
Okosturinn er s& hvad reglugerdirnar,
asamt afleiddum gerdum, eru ordnar
langar og floknar. Fyrir adila & markadi
getur pad pytt mikla vinnu og kostnad
vid ad kynna sér efni einnar reglugerdar.

ESMA reglugerdin og sidar tilkomnar
reglugerdir & verdbréfamarkadi hafa
ekki verid innleiddar i islensk 16g enn
sem komid er. Astaedan er fyrrgreindar
yfirpjodlegar heimildir ESMA. Vid
innleidingu geeti ESMA tekid akvardanir
sem myndu binda adila & markadi,
Fjarmalaeftirlitid og mégulega adrar
islenskar stofnanir. Samkveemt
fréttaflutningi hafa lagaprofessorarnir
Bjorg Thorarensen og Stefan Mar
Stefansson talid ad slikt framsal & valdi
til yfirpjodlegra stofnana brjoti i baga
vid stjornarskra islands. Pad verdur

pbvi ad breyta stjérnarskranni eda finna
adrar lausnir, til pess ad innleida megi
bessar reglugerdir. Enn er 6ljést hvernig
stjornarskrarvandinn verdur leystur. Telja
verdur ad hzetta sé & pvi ad pessi stada
muni hafa ahrif & EES samninginn, ef
lausn finnst ekki.

Nyjar reglur um skortsdlu
Skortsolureglugerd ESB nr. 236/2012
tok gildi 1. november 2012. Med
henni er sett almennt regluverk um

forst6dumadur verdbréfamarkadseftirlits

framkvaemd skortsolu. A grundvelli
hennar hafa verid settar prjar afleiddar
reglugerdir, ein framkvaemdarreglugerd
og ein leidbeinandi tiimaeli. Pott
skortsala hafi i sjalfu sér ekki verid talin
sleem, hafa eftirlitsadilar i Evrépu haft
ahyggjur af pvi ad hun geti ordid of
mikil. Pad getur leitt til pess ad adilar
geti i auknum meeli ekki gert upp
vidskipti. Ennfremur hefur verid talin
heetta & pvi ad skortsala geti vid vissar
adsteedur magnad hlutafjarleekkun
fijarmalastofnana sem eru & markadi,
en pad getur leitt til 6stodugleika og
aukinnar kerfisahaettu. i reglugerdinni
er skortsala skilgreind med eftirfarandi
heetti:

Med skortsélu er att vid s6lu &
hlutabréfi eda skuldagerningi (e.

debt instrument) par sem seljandinn

a ekki gerninginn & peim tima sem
vidskiptin eiga sér stad. A peim tima pa
hefur seljandinn engu ad sidur fengid
gerninginn lanadan eda gert samning
um slikt lan par sem gerningurinn
verdur afhentur & uppgjérsdegi svo
gera megi upp vidskiptin.

Tilteknir samningar falla pé ekki

undir skilgreininguna svo sem
endurkaupasamningar (e. repurchase
agreements). Samkvaemt reglugerdinni
telst pad vera skortstada pegar

adili stundar skortsélu eda gerir
afleidusamning par sem hann hagnast a
leekkun verds vidkomandi hlutabréfa eda
skuldagernings. Pad telst hins vegar
vera I16ng stada pegar adili kaupir og
heldur hlutabréfum eda skuldagerningi
eda gerir afleidusamning par sem hann
hagnast & heekkun vidkomandi gernings.

Samkveemt Il. kafla reglugerdarinnar
er l6gadila eda einstaklingi sem er

med netto skortstodu i skradum
hlutabréfaflokki skylt ad tilkynna
skortstéduna til vidkomandi
fiarmalaeftirlits ef skortstadan nzer ad
vera 0,2% af utgefnu hlutafé félagsins
og i hvert skipti sem skortstadan eykst
um 0,1% umfram fyrrnefnd mork.
Svipadar reglur gilda um skortstédur

i skradum skuldabréfum par sem
utgefendur eru riki. Fari skortstada

i skradum hlutabréfum yfir 0,5% af
utgefnu hlutafé vidkomandi félags parf
ad birta tilkynninguna opinberlega.

Samkveemt lIl. kafla reglugerdarinnar
eru akvednar takmarkanir & ovardri
skortsolu. Att er vid skortsélu par sem
vidkomandi adili hefur ekki fengid bréf
lanud pegar salan fer fram. Pannig parf
vidkomandi, sem stundar skortsélu,
ad lagmarki ad hafa gert samning um
lan & bréfum eda gert samning sem

a ad tryggja ad vidkomandi bréf verdi
til stadar vid uppgjor. Ad 68rum kosti
er skortsala éheimil. Sem dzemi ma
nefna ad reglan er talin uppfyllt i tilviki
hlutabréfa, ef sa sem skortselur feer
stadfestingu fra midlara um ad sa
sidarnefndi hafi fundid bréfin og tekid
pau fra. Midlarinn og skortsalinn mega
ekki vera sami adili.

Samkveemt 20. gr. reglugerdarinnar
geta fjarmalaeftirlitsstofnanir bannad
tilteknum adilum ad stunda skortsélu.
Petta & po eingdngu vid ef adstaedur
ogna fjarmalastodugleika og adgerdin
er talin naudsynleg til pess ad
bregdast vid peirri 6gn. Samkveemt
28. gr. reglugerdarinnar geta
fiarmalaeftirlitsstofnanir einnig bannad
timabundid skortsélu i fiarmalagerningi,
ef verd hans hefur fallid mikid innan
eins vidskiptadags. Samkvaemt 28.
gr. reglugerdarinnar og 9. gr. ESMA



reglugerdarinnar getur ESMA gripid

til ymissa radstafana og pa jafnvel i
andstodu vid akvordun tiltekins rikis.
Slik akvérdun geeti snuid ad pvi ad gera
kréfu um ad tiltekinn adili geri skortst6du
sina i fiarmalagerningi opinbera. ESMA
er eingdngu heimilt ad nyta slika

heimild pegar adsteedur eru 6venjulegar
(e. exceptional circumstances),

pzer 6gna fjarmalastodugleika og
fiarmalaeftirlitsstofnanir hafa ekki gripid
til fullneegjandi adgerda. ESMA er
jafnframt skylt ad radfeera sig vié ESRB
(European Systemic Risk Board).

EMIR - reglugerd um innvidi
markada

i september 2009 sampykktu leidtogar
G20 rikjanna ad 6l vidskipti med
stadlada OTC afleidusamninga skyldu
fara fram i gegnum kauphallir eda
rafreenan vidskiptavettvang. Med OTC
(e. over the counter) er att vid vidskipti
utan skipulegra verdbréfamarkada eda
markadstorga fjarmalagerninga. Pa var
gerd krafa um ad OTC afleidusamningar
yrdu stadreyndir og greidslujafnadir (e.
cleared) i gegnum midleega motadila (e.
central counterparty) auk pess sem alla
OTC afleidusamninga bzeri ad tilkynna til
vidskiptaskraningar (e. trade repository).
Med vidskiptaskraningu er att vid
|6gadila sem safnar saman midleegt
upplysingum um afleiusamninga.
Ennfremur var gerd krafa um aukna
eiginfjarstédu/tryggingarpekju fyrir

alla OTC afleidusamninga sem ekki
féllu undir fyrrgreindar kréfur um
greidslujofnun.

OTC afleidusamninga skortir gagnseei
en upplysingar um pa eru alla jafna
einungis adgengilegar samningsadilum.
Samningarnir geta skapad flokinn

vef innbyrdis tengsla sem veldur pvi

ad erfitt er ad greina edli og umfang
ahaettunnar sem peim fylgir. Slikt getur

a endanum ognad fjarmalastodugleika.
Med midleegum motadila er att vid adila
sem kemur fram gagnvart kaupanda
sem seljandi og gagnvart seljanda

sem kaupandi. Hann er pvi eins konar
millilidur og & ad minnka motadiladhaettu
i ver8bréfavidskiptum. Med pessu
verdur midleegur motadili kerfislega
mikilvaegur, vegna pess ad mikil vidskipti
fara i gegnum hann. Midlzegir métadilar
fa ekki starfsleyfi nema ad uppfylltum
akvednum skilyrdum m.a. um lagmarks
hlutafé sem parf ad vera 7,5 milljonir
evra.

Arid 2012 gaf ESB ut reglugerd

um innvidi markada nr. 648/2012

(e. European Market Infrastructure
Regulation — EMIR) en hun ték gildi 16.
agust sama ar. Reglugerdinni er zetlad
ad innleida pa paetti sem sampykktir
voru & G20 fundinum. Fjéldi afleiddra
reglugerda og framkvaemdarreglugerda
hefur verid settur & grundvelli EMIR.
Reglugerdin hefur i for med sér
téluverdar breytingar fyrir markadsadila
sem felast i umfangsmiklum kr6fum sem
eetlad er ad draga ur motadilaahaettu,
auka gagnszei og draga ur kerfisaheettu.
Akvaedi reglugerdarinnar munu n4 til
allra adila markadarins sem stunda
vidskipti med OTC afleidur. Veittar eru
undanpagur i vissum tilfellum. Daemi um
undantekningar eru fyrirteeki sem ekki
stunda fjarmalapjonustu, lifeyrissjodir
og tiltekin vidskipti innan samsteedu.
Akvedin skilyrdi purfa p6 ad vera

uppfyllt.

ESMA gefur ut hvada OTC
afleidusamninga verdur skylt ad
stadreyna og greidslujafna i gegnum
midleega métadila. Skylda til ad
greidslujafna slika samninga nzer til
fiarmalafyrirteekja og almennra fyrirtaekja
par sem heildarstada afleidusafns

er yfir tilteknum fjarhaedarvidmidum.

Fjarhaedarvidmidin eiga eingdngu vid
vegna vidskipta fyrirteekja annarra

en fiarmalafyrirtaekja. | reglugerdinni

eru gerdar miklar kréfur til midleegra
motadila. Sem deemi pa eru akvaedi

um skipulag peirra, vidskiptahaetti,
varudarradstafanir (tryggingarkréfur o.fl.)
og samstarfssamninga vid adra midleega
motadila.

Reglugerdin gerir einnig auknar

kréfur um ahaettustyringu vegna

OTC afleidusamninga sem ekki

eru greidslujafnadir i gegnum

midlaega motadila. Petta er gert til

ad draga ur rekstrar-, motadila- og
greidslufallsahaettu. Pessar krofur

eru gerdar til allra adila sem eiga i
OTC afleiduvidskiptum. Krofurnar
felast m.a. i timanlegri stadfestingu,
samkeyrslu safna, upphafstryggingum
og breytilegum tryggingum (e. initial and
variation margin) og daglegri uppfeerslu
a virdismati afleidusamninga.

Ekki er tilefni til ad fjalla frekar um efni
reglugerdarinnar hér, enda eru reglurnar
floknar og itarlegar. Pegar EMIR verdur
innleidd i islensk |6g, mun pad hafa

i for med sér grundvallarbreytingar.
Fjarmalafyrirtaekjum a islandi verdur pa
skylt ad greidslujafna og stadreyna OTC
afleidusamninga i gegnum midleega
motadila en slikir adilar hafa ekki starfad
hér & landi. Fyrirtaekin munu pa purfa

ad leggja fram tryggingar til midleega
motadilans. Fjarmalafyrirtaekjum og
6drum fyrirtaekjum verdur ennfremur
skylt ad tilkkynna um 6ll OTC
afleiduvidskipti til vidskiptaskraningar.

Aukin fjarfestavernd med MiFID 2
Med MIFID tilskipuninni sem var
innleidd i islensk I6g 1. névember
2007 var vernd fjarfesta sem stunda
verdbréfavidskipti aukin verulega.
Sem daemi pa var fjarmalafyrirteekjum



skylt ad flokka vidskiptavini sina i
vidurkennda gagnadila, fagfjarfesta og
almenna fjarfesta og veita peim vernd i
samraemi vid pa flokkun, auk pess sem
upplysingagjof til fjarfesta var aukin
verulega.

Vinna vid endurbaetur & MiFID
tilskipuninni er langt komin innan ESB.
Fliotlega verdur gefin ut ny endurbeaett
MIFID tilskipun undir heitinu MiFID 2.
Tilgangurinn med breytingunum er ad
styrkja lagaumgjord verdbréfamarkadar
og ad samreema frekar peer reglur sem
gilda um skipulega verdbréfamarkadi
og adra vidskiptavettvanga. Sem deemi
um nyjar reglur MiFID 2 ma nefna
eftirfarandi atridi, en hafa verdur i huga
ad endanlegur texti tilskipunarinnar
liggur ekki fyrir pegar petta er skrifad.

* Fjarmalafyrirteeki purfa ad eiga
upptdkur af 6llum simtélum vegna
vidskiptafyrirmaela vidskiptavina.

Ekki skiptir mali hvort simtal fer fram
i gegnum bordsima eda farsima.
Fjarmalafyrirteeki purfa einnig ad
geyma vidskiptafyrirmeeli sem berast
med 68rum heetti s.s. i télvuposti.

« | fyrsta skipti verda settar reglur um
hatidnividskipti (e. High Frequency
Trading) en slik ofurhr6d vidskipti
med adstod télva hafa aukist mikid a
undanférnum arum i Evrépu.

* Meiri upplysingagjof til fjarfesta vegna
fjarfestingarradgijafar.

* Aukid gagnszei vegna vidskipta med
skrad skuldabréf og afleidur.

* Ny tegund vidskiptavettvangs sem
ber heitid Organised Trading Facility
(OTF) og bestist vid adrar tegundir
vettvanga 4 bord vid skipulega
verd@bréfamarkadi og markadstorg
fiarmalagerninga. OTF er adallega
hugsadur fyrir afleiuvidskipti og
skuldabréfavidskipti. Tilgangurinn
er m.a. ad minnka notkun & pvi sem

hefur verid kallad ,dark pools*, en
pad eru skipuleg vidskipti innan storra
fiarmalafyrirteekja i Evropu, par sem
gagnseei vidskipta er litid sem ekkert.
 Skylda til ad eiga vidskipti med
stadladar afleidur & vidskiptavettvangi.
* Reglur um vidskiptavaka.
* Losunarheimildir vegna grodurhusa-
lofttegunda munu teljast til fjarmala-
gerninga.

Mikil vinna framundan

Af framangreindri umfj6llun ma

sja ad umfangsmiklar breytingar a
regluverki verébréfamarkadar eru
framundan. Pad verdur hins vegar

ad hafa i huga ad umfjéllunin er ekki
teemandi. Adeins hefur verid stiklad a
storu vardandi ESMA reglugerdina,
skortsélureglugerdina, EMIR og MiFID
2 tilskipunina. Ekki hefur verid fjallad um
veentanlega reglugerd um markadssvik,
breytingar & gagnseeistilskipuninni,
AIFMD tilskipunina (Alternative
Investment Fund Managers Directive —
tilskipun um fagfjarfestasjodi) og fleira.
Pad er pvi ljost ad adilar & markadi og
eftirlitsadilar purfa ad hafa sig alla vid ad
kynna sér pessar reglur. Petta er pé had
bvi ad stjornarskrarvandinn verdi leystur
med einhverjum heetti.



ERU TOLVUSKY HAGKVZEM LAUSN FYRIR
FYRIRTZKI A FJARMALAMARKABDI?

Undanfarin ar hefur verid mikid reett um
svokéllud télvusky (e. cloud computing)
sem hagkveema lausn fyrir litil sem stor
fyrirtaeki, hvort sem er til ad minnka
upphafskostnad pegar stofna a nytt
fyrirteeki eda til ad leekka nuverandi
kostnad vid ad halda uti eigin kerfissal.
Med pvi ad fara med télvukerfi i ,skyid"
fer fyrirtaekid ur pvi ad purfa ad eiga og
reka sinn eigin t6lvu- og netbunad, i
bad ad greida fyrir pjonustu i samraemi
vid notkun. Tolvusky geta pvi leekkad
kostnad og fjarfestingu, aukid nytingu
bunadar og afkastagetu télvudeilda.
Petta hljomar audvitad mjog vel og
bad er pvi ekki furda ad fyrirteeki séu
nu ad horfa i att til télvuskyja pegar
upplysingateeknimal eru til skodunar.

Veentingaferill Gartners er myndraen
framsetning & proska, innleidingu og
félagslegum vidtokum teekninyjunga og
gefur géda mynd af nuverandi st68u og
framtidarproun. Ferillinn er settur fram til
ad sja hvort su teekninyjung sem skoda

expectations

Gamification
Big Data

Natural-Language Question Answering
Internet of Things

Consumer 3D Printing

a nai ad yfirstiga peer ,uppblasnu”
veentingar, sem svo oft fylgja spennandi
teekninyjungum, og komast i almenna
notkun (sja mynd 1).

Eins og sja ma & myndinni eru t6lvusky
alveg ad nalgast botninn & pessum feril.
A peim stad er ahugi markadsaflanna

i lagmarki og teeknin litt til umfjollunar i
fagritum. Ef t6lvuskyin eiga ad komast
af botninum parf pessi teekni ad na ad
sanna notagildi sitt og festa sig i sessi &
markadi.

Hvaéd eru télvusky?

Skilgreining Evrépusambandsins &
télvuskyi hljomar & pessa leid:

» 16lvusky er teygjanlegt, areidanlegt
keyrsluumhverfi med pjénustu a
samnyttum audlindum og meelingu
notkunar. Med audlindum er att vid
notkun 6rgjérva, vinnsluminnis, o.s.frv.
Mérg télvusky nota syndarumhverfi (e.
virtualization) og bjéda upp & dreifda
hysingu.”

Wearable User Interfaces
Complex-Event Processing
Content Analytics

Speech-to-Speech Translation
Mobile Robots

1n-Me ry D

3D Scanners
Neurobusiness
Biochips
Autonomous Vehicles

Prescriptive Analytics

Affective Computing

Electrovibration

Volumetric and Holographic Displays £\
Human A\}gmen\a\ion
Brain-Computer Interface

3D Bioprinting

O Quantified Self
Quantum Computing,

Virtual Assistants

Augmented Reality
Machine-to-Machine Communication Services

Mobile Health Monitoring
NFC

Mesh Networks: Sensor

Predictive Analytics
Speech Recognition
Location Inteligence
Consumer Telematics

Enterprise 3D Printing
Activity Streams

Gesture Control
In-Memory Analytics

Virtual Reality

Bioacoustic Sensing X
As of July 2013
Innovation Feﬂak oj Trough of A Plateau of
Trigger Disillusi Slope of Productivi
Expectations i
time =
Plateau will be reached in: obsolete

Oless than 2 years O 2to 5 years

Mynd 1 Gartner's Hype Cycle juli 2013

® 5to10 years A more than 10 years

® before plateau

Ordid sky a reetur sinar ad rekija til
beirrar skemmtilegu myndar sem var
sett fram pegar talad var um Internetid
4 fyrstu arum pess. I raun og veru er
tolvusky adeins netsida med vidmoti par
sem notandinn getur styrt télvukerfum
sinum, en parf ekki ad hafa ahyggjur af
bvi hvad gerist raunverulega & bak vid
tjsldin. i tolvuskyi eru gégnin geymd
pannig ad peim er dreift 4 marga
netpjona i stadinn fyrir ad vera i einum
gagnagrunni & einum netpjoni. Keyptur
er adgangur ad gagnageymslum,
hugbunadi og/eda pjonustu par sem
adeins er greitt fyrir pad gagnarymi sem
nytt er eda fyrir hugbunad og pjénustu i
samraemi vid notkun.

Tegundir tolvuskyja

Til eru margar gerdir skyja. Oftast eru
pau po flokkud i opinber sky (Public
Cloud) eda einkasky (Private Cloud).
Einkasky eru sky sem fyrirteeki reka
sjalf og eru med innanhuss hja sér, en
opinber sky eru skyjapjonustur sem
allir geta notad og par er gégnunum
dreift jafnvel ut um allan heim. Fyrirteeki
eru nu i auknum meeli farin ad nyta sér
einkasky.



Stella Thors,

Til eru prjar tegundir opinberra skyja:
laa$S (Infrastructure-as-a-Service)
Dzemi: Amazon EC2 og
Rackspace.com)
Vélbunadurinn er syndarveeddur og
notandinn feer adgang ad honum.
— Rekstraradilinn er med vald yfir
netbunadi, gagnageymsilu, télvubunadi
og syndarvélunum.
- Leigjandinn sér um styrikerfi,
keyrsluumhverfi, gégn og forrit sem
notud eru inni i skyinu.

Paa$S (Platform-as-a-Service)
Dzemi: Google Apps og Microsoft
Azure
Hér getur notandinn proad og sett
upp hugbunadarlausnir an pess ad
hafa ahyggjur af undirliggjandi kerfum.
— Rekstraradilinn sér um netbunad,
gagnageymslu, télvubunad, styrikerfi,
syndarvélar, keyrsluumhverfi og
viomot
— Leigjandinn leggur til hugbunad
sem notadur er inni i skyinu hja
rekstraradilanum.

SaaS (Software-as-a-Service)
Daemi: Gmail, Facebook, Office 365
og Salesforce.com
Hugbunadarlausnir eru gerdar
adgengilegar yfir netid.
— Rekstraradilinn sér um alla hysingu
og hugbunad.
- Leigjandinn feer adgang ad
hugbunadi og/eda gégnum & sinu
svaedi med t.d. notendanafni og
lykilordi.

Hvao ber ad hafa i huga?
Tolvuskyjapjonustur komu mjég hratt
inn & markadinn og staekkudu ort til
ad anna eftirspurn. Pad leiddi til pess
ad 6ryggismal voru ekki nogu vel leyst
i upphafi. Undanfarid hefur pé ordid

sérfraedingur & upplysingateeknisvidi

vitundarvakning vardandi 6ryggi gagna i
tolvuskyjum. Pratt fyrir pad er enn langt

i land. Pvi er naudsynlegt ad fara vel yfir
hvada aheettur eru til stadar vid ad flytja

go6gn, hugbunad, pjonustur og vélbunad
yfir i t6lvusky.

Pjonustuadilar eru margbreytilegir

og er naudsynlegt ad lesa skiimala

vel og utbua pjénustusamning

sem tekur & 6llum peim kréfum

sem gerdar eru til fyrirteekisins

var@andi 16g, reglur og tilmzeli, p.a m.
personuvernd og leidbeinandi tilmeeli
Fjarmalaeftirlitsins. Einnig parf ad tryggja
ad pjénustusamningurinn taki & peim
kréfum sem fyrirtaekid sjalft gerir um
rekstur og 6ryggi télvukerfanna, svo sem
uppitima, 6ryggi, ferla og fleira.

Ganga parf ur skugga um ad gogn
fyrirtaekisins séu vel adgreind fra
g6gnum annarra adila i télvuskyinu

og ad pad sé utilokad ad pridji adili fai
adgang ad gégnum fyrirteekisins, s.s.
fyrir misték eda galla i hugbunadi. Sja
maetti til deemis fyrir sér lausn par sem
oll gégn fyrirteekisins eru dulkodud adur
en pau fara i télvuskyid og pannig er
eingongu fyrirteekid sjalft med lykilinn til
ad afdulkoda pau.

Athuga parf hvar gogn fyrirtaekisins
eru raunverulega stadsett og hvada
I6g og reglur gilda um gégnin, pvi
lagaumhverfi landa i heiminum er mjog
mismunandi. Einnig parf ad tryggja

ad gégnunum verdi 6rugglega eytt

hja hysingaradilanum ef fyrirtaekid
heettir i pjonustu hja honum, en
einhverjir hysingaradilar abyrgjast ekki
gagnaeydingu og uppi eru vangaveltur
um hvort peir geti raunverulega eytt
gdgnunum pegar pau eru dreifd eins og
raun ber vitni med tolvusky.

Hafa ber i huga ad pad ad hysa gégnin
sin i télvuskyi er had nettengingu og pvi
parf ad huga ad pvi hvad gera skuli rofni
sambandid vid hysingaradilann. Tryggja
parf adgengi ad gégnunum med pvi

ad eiga t.d. afrit af peim innanhuss eda
a.m.k. innanlands.

Lokaord

Eins og sja ma eru kostir og gallar
télvuskyja margir. Pvi er mikilveegt ad
gefa sér gédan tima og fara vel yfir pad
hvada ahaettur eru til stadar.

Lendi fyrirtzeki i gagnaleka getur pad
ordid til pess ad vidskiptavinir missi
traust & pvi og pad getur verid erfitt ad
byggja traustid upp aftur. Mikilveegt er
ad forgangsrada og fara vel yfir hvada
gdgn eiga heima i télvuskyi. Hugsanlega
geetu sum gogn fyrirteekisins att par
heima en ekki 6nnur. God regla er ad
hafa gognin & pvi formi ad ad pau nytist
ekki 6drum ef pau leka ut, t.d. dulkédud.

Pad er mikil abyrgd sem 16gd

er & pa adila sem treyst er fyrir
personuupplysingum og fjarmala-
gognum. Pess vegna er pad skylda
peirra ad vanda undirbuninginn og
greina ahaettur pegar valin er leid til ad
vista slikar upplysingar.

Einnig ma spyrja sig hvort vidkveemar
personuupplysingar og fjarmalagégn
eigi yfirleitt heima i télvuskyi?
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