FJARMALAEFTIRLITID

THE FINANCIAL SUPERVISORY AUTHORITY, ICELAND

Samantekt umsagna vegna umraeduskjals nr. 4/2013

Umsagnir barust fra eftirtéldum adilum:
1. Arion banka hf.
2. Sedlabanka islands
3. Straumi fjarfestingabanka htf.

Umsagnir adila sem Oska eftir trinadi er ekki ad finna i pessari samantekt. Umraeduskjal nr. 4/2013 vard ad
leidbeinandi tilmaelum nr. 1/2014 um um mat a tengslum adila vegna reglna um stérar ahasettuskuldbindingar



Nr.

Nafn
umsagnaradila

Tilvisun

Umsdgn

Arion hf.

Almenn umsogn

Arion banki visar til dreifibréfs Fjarmalaeftirlitisins dags. 14. nbvember sl. og medfylgjandi skjals
"Drog ad leidbeinandi tilmaelum um mat & tengslum adila vegna reglna um storar
aheettuskuldbindingar"”, umreeduskjal nr. 4/2013.

Arion banki pakkar pad teekifeeri ad fa ad koma a framfaeri umségn um umraeduskjalid.

Bankinn telur rétt ad taka fram ad umraeduskjalid barst bankanum pann 14. névember sl. og var
gefinn frestur til ad skila inn umsdgn til kl. 16:00 pann 6. desember 2013. Arion banki telur ad
um of skamman frest hafi verid ad reeda, sérstaklega par sem tilgangur Fjarmalaeftirlitsins hlytur
ad vera sa ad fa gagnlegar abendingar sem fjarmalafyrirtaekjum hefur gefist raunverulegur
kostur ad skoda ofan i kjolinn. Til pess ad pad sé mogulegt parf fyrirteekjunum ad gefast pad
ramur timi ad peir adilar sem malid vardar innan bankans geti komid saman ad bordinu og
skipst & skodunum. Verdur ad telja 6heppilegt pegar um eins umfangsmikil tiimaeli, sem varda
eins mikilveeg atridi og pessi, ad fjarmalafyrirtaekjum gefist ekki rymri timi til umsagnar. Oskad
var eftir stuttum fresti til pess ad skila um athugasemdum og var hann ad lokum veittur stuttu
fyrir eiginleg skil. bratt fyrir pad verdur ad telja edlilegt ad adilum gefist raunhaefur timi til pess ad
geta skodad malin ofan i kjélinn og matad ad starfsemi sinni og starfsumhverfi adur en umsogn
er gefin. Er framangreindu hér med komid & framfaeri.

Arion banki fagnar pvi ad Fjarmélaeftirlitid leitist vid ad skyra nanar tiltekna peetti er snta ad
aheettustyringu fjarmalafyrirtaekja. bratt fyrir pad telur bankinn rétt ad gera nokkrar almennar
athugasemdir vid efni og form tilmaelanna. Snda athugaemdir Arion banka ad mestu ad slikum
pattum, en engu ad sidur eru settar fram athugasemdir vid einstaka greinar hér sidar.

Arion banki tekur fram i upphafi ad moégulega gengur umraeduskjalid lengra en leidbeinandi
tilmeelum er almennt setlad ad gera. bvi er ekki ad neita ad Fjarmalaeftirlitid hefur heimildir til
pess ad setja leidbeinandi tilmaeli sbr. 2. mgr. 8. gr. laga nr. 87/1998, um opinbert eftirlit med
fjarmalastarfsemi. Logskyringargdgnum med greininni eru skyr hvad pad vardar ad leidbeinandi
tilmeelum er ekki aetlad ad hafa lagastod og eru pau pvi ekki skuldbindandi & sama hatt og
akveedi reglugerda og reglna sem settar eru med sérstakri heimild i I6gum. Jafnframt er visad til
peirra sjébnarmida sem fram koma i sameinudu aliti umbodsmanns Alpings vegna mala
embeettisins nr. 6077/2010 og nr. 643/2011 (hér eftir alit umbodsmanns). Skal pa sérstaklega
visad til peirra sjébnarmida umbodsmanns ad til pess ad unnt sé ad gera beinar krofur til
borgaranna i tilmaelunum, um tiltekna hegdun eda athafnir, verdi i ljési lbgmeetisreglunnar ad
vera heegt ad leida peer af vidkomandi légum og peser megi ekki ganga lengra en paer
lagaheimildir kveda a um. Hvad framangreint vardar skal nefna deemi um af hverju tilmaelin
geetu talist ganga of langt (ekki er um teemandi upptalningu ad raeda): i) Pad verdur ad telja ad




of langt sé gengid ad hafa grein eins og ,tilkynningarskyldu og vidurloég® i leidbeinandi tilmaelum.
préatt fyrir ad visad sé i 30. gr. ffl., pa eiga slikar greinar ekki erindi i leidbeinandi tilmaelum.
Verdur ad telja ad of langt sé gengid pegar horft er til edlis leidbeinandi tiimaela eins og pad er
rakid hér ad ofan og pess sem fram kemur i 5. lid alits umbodsmanns Alpingis.

Pessu til viobotar skal nefnt ad telja verdur ad ekki sé heimild til eftirlitsadila til pess ad byggja
vidurlog & leidbeinandi tilmaelum (6drum en peim sem nefnd eru i l6gskyringargbgnum), pratt
fyrir ad visad sé til 30. gr. ffl. Er ekki haegt ad skilja &kvaedi 6 gr. umraeduskjalsins, samhengisins
vegna, & annan hétt en ad tilmaelin séu par sjalf undir.

i) pratt fyrir ad meginefni umreeduskjalsins virdist vera ad skyra hugtakido "hépur tengdra
vioskiptamanna" pa virdast tilmeelin jafnframt leitast vio ad tdlka nanar hugtokin "yfirrad",
"fiarhagsleg tengsl" og "efnahagslegt inntak fjarméalagerninga”. Virdist framangreint vera tulkad
nanar med pvi ad horfa til "Guidelines EBA" um svipad efni. bratt fyrir ad pad sé oft & tioum gott
ad fa nanari skyringar 4 hugtékum laga og inntaki peirra pa verour ad fara varlega. Sér i lagi
eins og hér, pegar um er ad raeda hugtdk eins og "yfirrdd" sem er afmarkad sem hugtak i I6gum
um fjarmalafyrirtaeki, en koma fyrir & fleiri stédum i [6gunum og pa jafnvel vardandi mismunandi
efnispaetti peirra, s.s. vardandi starfsleyfi, virka eignarhluti (3. mgr. 42. gr.ffl), stérar aheettur,
haefisskilyrdi og fleiri paetti. Sumir pessara patta geta vardad vidurlogum, sé ekki farid eftir
[6gunum.

Pad er naudsynlegt ad hafa pad i huga ad eins og fram kemur hér ad framan ad hugttk eins og
"yfirrad" eru notud til afmérkunar vardandi hinar ymsu peetti laganna. bPad verdur pvi ad hafa
hugfast ad afmdrkun a hugtékum getur haft veruleg ahrif vid reglubeitingu, t.d. annarra reglna en
pbeirra sem varda storar aheettur. Asteeda pess ad bankinn telur rétt ad koma pessu & framfeeri
er ad benda & hvort med slikum talkunum vardandi afmdrkud efnisatridi (hér stérar ahaettur) a
almennum hugtokum geti skapad vafa um efnisinnihald peirra s.s. pegar um er ad raeda adra
efnispaetti laganna eda adra 16ggjof sem visad er i eda pegar visad er i skilgreiningar laga um
fjarmalafyrirteekja i ©66rum logum. Hér er pvi ekki efnislega verid ad gangryna efni
skilgreiningarinnar yfirrad eins og hun er framsett i drogunum. Gott getur verid ad hafa
skilgreininguna ndmkveemari er pvi hér adallega verid ad benda & ad rétt sé ad hafa i huga
hvernig horfa eigi & hugtokin pegar kemur ad 6drum greinum laganna og pa jafnvel hvort
tilmeelin tilgreini eingdngu t.d. hvernig yfirrad séu skilgreind hvad vardar mat a tengslum adila
vegna reglna um stérar aheettuskuldbindingar (eins og titillinn gefur visbendingu um).

Rétt pykir ad taka hér fram ad eins og Fjarmalaeftirlitio pekkir, pa getur verid vandasamt ad
tryggja ad allir sem mogulega tengjast séu tengdir. Ahaettustyring bankans leggur sig fram vié
ad tryggja ad ferli séu til stadar, innri reglur og eftirlit. Einnig er leitast vid ad tryggja ad eftir
pbessu sé farid. Med pvi leitast bankinn vid ad tryggja ad "hopur tengdra vidskiptamanna" sé
metinn eftir bestu getu hverju sinni. | pessu mati, sérstaklega par sem meta skal ébein yfirrad,
eda fjarhagsleg tengsl, getur purft ad leggja til grundvallar upplysingar sem eru ekki alltaf til
stadar og erfitt getur verid ad afla fra vidskiptamanni. Bankinn hefur hinsvegar frekari teekifeeri til




ad afla upplysinga vid lanveitingu og/eda skilmalabreytingu og hefur lagt sig fram vid ad tryggja
ao pau ferli séu avallt i lagi. Pykir rétt ad taka framangreint fram til nanari atskyringar a hvernig
petta getur virkad i framkveemd innan fjarmalafyrirtaekis. Astaeda pess ad petta er nefnt hér er
helst su ad i lid0 5.5. er komid inn & steerd aheettuskuldbindinga. PO er ekki farid inn & pann
omoguleika sem getur myndast ef bankinn hefur ekki moguleika ad afla gagna, t.d. ef adili ber
fyrir sig ad honum beri ekki ad veita upplysingar eda heldur fra gégnum visvitandi (t.d. gégn sem
bankinn hefur ekki méguleika & ad afla sjalfur og/eda getur ekki vitad ad séus til).

Ad lokum skal nefnt ad ordalag tilmaelanna og yfirbragd peirra er oft & tidum a pann hétt ad
frekar sé um ad reeda skuldbindandi reglur, heldur en leidbeinandi tilmaeli (sbr. sjbnarmid sem
koma fram i aliti umbodsmanns). | einhverjum tilvikum hefur bankinn sett inn "Ordalag ad hluta
minnir a reglur frekar en tilmeeli" en med pvi er bankinn ekki ad segja ad hann sé endilega
6sammala efnisinnhaldi einstakra greina, heldur er petta adeins &abending um ordalag
viokomandi greinar.

Arion hf.

Inngangur

I inngangskafla tiimaelanna er tekid fram ad drég ad peim tiimaelum sem hér eru til umraedu séu
sett fram i peim tilgangi ad skyra hugtakid hépur tengdra vidskiptamanna, sbr. 2. tl. 1. mgr. 1. gr.
a. i logum nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteeki (hér eftir ffl.)

Mikilveegt er ad hafa i huga ad umreeduskjalid tekur & mun fleiri pattum en pvi ad skyra nanar
tulkun Fjarmalaeftirlitsins & hugtakinu "hépur tengdra vidskiptamanna”. Umfjollun um pad ma
m.a. finna i "almennri umségn" hér ad ofan, pykir pvi ekki astaeda til pess ad tvitaka pad. bvi til
vidbotar skal nefnt ad 5. kafli tiimaelanna virdist jafnframt taka & 6drum pattum en beinlins &
hugtakinu "hépur tengdra vidskiptamanna".

Arion hf.

2.5

Fram kemur ad FME leggi mat a pad hverju sinni hvort samband & milli I6gadila og félags
annars vegar og einstaklings og l6gadila hins vegar teljist sambaerilegt i skilningi laganna.
Oskyrt er hveneer slik akvordun FME & sér stad (par sem fram kemur "hverju sinni") og pa hvort
han byggist & ld6gunum eda tilmaelum - par sem um ipyngjandi adgerdir getur verid ad raeda.

Arion hf.

2.6

Ordalagio "aetti" i 2.6. gefa til kynna ad um sé ad raeda reglur en ekki tilmeeli. P6 er ljést ad petta
a vio pegar adili hefur "umbod, vald eda er i adstdédu..."

Arion hf.

2.7

Ordalag ber med sér ad um sé ad raeda reglur en ekki tilmaeli "ber ad kynna sér" og "lita".
Erfitt ad atta sig a hvad er att vid med "slik" félég. Er verid visad til a., b., c. og d. lidar i 2.6?

Arion hf.

2.9

Ordalag ad hluta minnir & reglur frekar en tilmeeli.

Arion hf.

3.3

Ordalag upphafsmalsgreinar minnir ad hluta a reglur frekar en tilmeeli, s.s. ordalagid "pyrfti".
Asteeda pess ad pad er nefnt hér er st ad suma staflidina getur verid erfidara ad uppfylla en
adra - pratt fyrir ad peir séu hafdir ad leidarljosi.

Hvad vardar h. lid greinarinnar pa getur bankinn ekki gert r&d fyrir pvi ad hafa sjalfur pessar




upplysingar fyrir hendi (s.s. vegna 58. gr. ffl. og samkeppnissjonarmida). Bankinn getur pvi
omogulega vitad hvada félog onnur fjarmalafyrirteeki eru ad tengja saman. Ekki alveg skyrt ef
pad er FME sem eetti ad hafa pessar upplysingar eda hvernig pessi staflidur eigi ad virka i
framkvaemd.

Pessu tengt skal nefnt ad FME og Arion banki eru sammala um mikilveegi pess ad leitast sé vid
ad tengingar séu réttar. FME getur hins vegar i betri adstodu en fjarmalafyrirtaeki i peirri adstédu
sem lyst er i h. lid. Allir bankarnir senda FME svokallada skuldbindingaskra, en i henni kemur
fram tengslamynd hvers banka. FME geeti t.d. sett fram opinbera tengslamynd Ur pessum
upplysingum (hindri 16ggjof pad ekki s.s. pagnarskylduakveedi og/eda samkeppnisakveedi).
Daemi ef horft er & h. 1id: "A banki A ad purfa ad lifa vid pa ahaettu ad vera 6kunnugt um tengsl
sem banki B veit af. A banki A ad pola ad verda undir i samkeppni vid banka B vegna pess ad A
tengdi en ekki B.

Ordalag ad hluta minnir a reglur frekar en tilmeeli.

8 Arion hf. 3.4
9 Arion hf. 35 Ordalag ad hluta minnir & reglur frekar en tilmeeli.
I greininni er visad til UCITS-sj0da, fjarfestinarsjoda og fagfjarfestasjoda. Bent er a ad edlilegt
: veeri ad heitid verdbréfasjoour keemi fram i sviga fyrir aftan UCITS eda 6fugt, til pess ad geeta
10 Arion hf. 4.3 AN
samraemis vio 16g nr. 128/2011.
§jé einnig 4.5 i samhengi viod 4.3
A pad skal bent ad pad getur verid vandkveedum bundid ad fylgjast med 6llum peim tegundum
sjoda sem falla undir grein 4.3 med peim adferdum sem settar eru fram i lid 4.5. Bankinn beinir
pvi til Fjarmalaeftirlitsins ad skoda hvort petta eigi endilega vid um allar tegundir sj6da p.m.t.
verdbréfasjoodi, en peir eru markadssettir fyrir almenning. Sjodir geta verid mjog edlisolikir eftir
, tegundum og er pvi beint til Fjarmalaeftirlitsins ad skoda hvort rétt sé ad udanskilja einhverjar
11 Arion hf. 4.5 N T e
tegundir sj6da fra peim tilmaelum sem fram koma i greininni.
Bankinn telur rétt ad petta akvaedi verdi Utskyrt nanar og pa ad fjarmalafyrirtaekjum veroi veittar
nanari leidbeiningar um pennan lid, hvad i honum felst og hvernig seskileg framkvaeemd sé ad
mati Fjarmalaeftirlitsins. pvi til vidbotar er pvi beint til FME hvort ekki maetti hafa adldgunarfrest
hvad vardar innleidingu pessarar greinar innan fjarmalafyrirtaekja.
12 Arion hf. 46 Ordalag ad hluta minnir & reglur frekar en tilmeeli.
13 Arion hf. 51 Ordalag ad hluta minnir & reglur frekar en tilmeeli.
14 Arion hf. 5 2 Ordalag ad hluta minnir a reglur frekar en tilmaeli.
15 Arion hf. 5.3 Ordalag ad hluta minnir a reglur frekar en tilmaeli.
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Arion hf.

5.4

Ordalag ad hluta minnir & reglur frekar en tilmeeli.
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Arion hf.

5.5

Ordalag ad hluta minnir a reglur frekar en tilmaeli.
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Arion hf.

5.6

Ordalag ad hluta minnir & reglur frekar en tilmeeli.
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Arion hf.

6.1

Hér er um ad reeda leidbeinandi tiimeeli sem hafa ekki skuldbindingargildi & sama hatt og 16g og
reglur. Verdur ad telja 6edlilegt ad greinar 6.1 og 6.2 sé ad finna i leidbeinandi tilmaelum.
Umraeddar greinar varda tilkynningarskyldu og vidurlog. A pad skal minnt ad leidbeinandi tilmaeli
hafa ekki hafa lagastod i hefdbundnum skilningi og eru pvi ekki skuldbindandi & sama hatt og
akvaedi reglugerda og reglna sem settar eru med sérstakri heimild i I6gum. Verdur pvi ad telja
ad 6edlilegt sé ad hafa grein i leidbeinandi tiimaelum um "tilkynningarskyldu og vidurlég".

Pad verdur ad teljast of langt gengid ad hafa grein eins og ,tilkynningarskyldu og vidurlég® i
leidbeinandi tilmaelum. Pratt fyrir ad visad sé i 30. gr. ffl. pa eiga slikar greinar ekki erindi i
leidbeinandi tilmaeli. Verdur ad telja ad of langt sé gengid pegar horft er til edli leidbeinandi
tilmeela eins og pad er rakid hér ad ofan og pess sem fram kemur i 5. lid alits umbodsmanns
Alpingis. bvi til viobotar skal nefnt ad ekki skal talin heimild til eftirlitsadila til pess ad byggja
vidurldg & leidbeinandi tilmeelum (68rum en peim sem nefnd eru i 16gskyringargégnum), pratt
fyrir ad visad sé til 30. gr. ffl., er ekki haegt ad skilja greinar 6 gr. umraeduskjalsins & annan hatt
en ad tilmaelin séu par sjalf undir.

Rétt er ad taka fram ad ekki feest séd ad hlidsteedu vid greinar 6.1 og 6.2. sé ad finna i tilmaelum
EBA um sambeerilegt efni, sem umraeduskjalid er byggt a.
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Arion hf.

6.2

Visad i umsogn vid grein 6.1.

Nr.

Nafn
umsagnaradila

Tilvisun

Umsaogn

21

Sedlabanki
islands

1.2

| kafla 1.2. i drégunum er fjallad um tdlkun & hugtakinu yfirrdd. bar er litid til fjdgurra pétta.
Sedlabankinn telur ad auk peirra fijogurra patta sem taldir eru upp, pa eetti ad lita til laga um
verdbréfavidskipti, nr. 10812007 en i 1. og 2. t6lul. 1. mgr. 100. gr. peirra laga er hugtakid yfirrad
skilgreint sem eignarhald og/eda yfirrad yfir & 30% atkvaedisréttar. Skyrsla rannsoknarnefndar
Alpingis, bindi 9, synir gloggt ad naudsynlegt er ad lita til eignarhalds undir 50% en adili med
ram 30% hefur mjog mikil vold, lika i ljési pess ad almennt er ekki 100% maeting & hluthafafundi.
Hid sama og hér hefur verid sagt, um talkun a hugtakinu yfirrad, a einnig vid um pad sem segir i
2. kafla draganna, vardandi pad ad Sedlabankinn telur ad stydjast eigi meira vid I. og 2. tolul. |.
mgr. 100. gr. laga um verdbréfavioskipti nr. 10812007 segir: Almennt vardandi kafla 2 i
drogunum, pa telur Sedlabankinn mikilveegt, ad i upptalningunni vardandi hdp vidskiptamanna
sem tengjast i gengnum yfirrdd, sé ordalag ndgu opid. Er pad til pess ad na utan um tengingar i
gegnum félog sem eiga félog sem eiga félog, p.e. kedjur og net af félogum, par sem rekja parf




sig i gegnum hvert eignarhaldid & feetur 6dru.
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Sedlabanki
islands

3.3.

Vardandi kafla 3.3., um deemi um tengsl sem geta verid fjarhagsleg
tengsl, pa telur Sedlabankinn ad ihuga meetti ad setja inn deemi par
sem trygging (ved) vegna skuldbindinga geti ordid til pess ad mynda
fijarhagsleg tengsl. Hér geeti verio um ad reeda lan til nokkurra
verktaka i storri byggingarframkveemd par sem vedio er t.d. hlisnaedi a
tilteknu byggingarstigi.
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Sedlabanki
islands

I 4. kafla i drogunum segir ad vid akvordun a hopi tengdra vidskiptamanna skuli fjarmalafyrirtaeki
meta aheettur vegna undirliggjandi eigna i sjd6dum um sameiginlega fjarfestingu. bad pydir ad
horfa skuli i gegnum sjddina (fjarfestingasjoadi, fagfjarfestasjodi o.s.frv.) og pa a undirliggjandi
moétadila. Segir sidan i kafla 4.2. ad til ad greina petta skuli fjarmalafyrirteeki leggja mat a
efnahagslegt inntak og dhaettur sem felast i umgjord fjarmalagerninganna.

Sedlabankinn gerir athugasemd vid ordalagid "efnahagslegt inntak". | leidbeinandi tiimaelum fra
EBA, Guidlines on the implementation of the revised large exposures regime, sem leidbeiningar
pessar eru byggdar a stendur, med feitletrun Sedlabankans: "The revised large exposure rules
include the treatment of exposures to underlying assets. The new Article 106(3) has been
included in the amended eRD: "In order to determine the existence of a group of connected
clients, in respect of exposures referred to in points (m[securitization positions D, (o[collective
investment undertakings D and (P[other itemsD of Article 79(1), where there is an exposure to
underlying assets, a credit institution shall assess the scheme or 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. "Ordid efnahagslegt er almennt notad i vidara
samhengi med svipudum heetti og ordid efnahagslif, sbr. helstu patttakendur i hagkerfinu. |
pbessu samhengi er verid ad fjalla um ad horft sé i gegnum sj6di & undirliggjandi aheettu og ad
fiarmalafyrirtaekid skuli i peim tilgangi SEDLABANKI ISLANDS meta/akvarda "economic
substance", sem veeri pa i merkingunni fjarhagslegt innihald, eda fjarhagslegt gildi, eda
fidrhagslegt virdi og ahaettur sem felast i umgjérd fjarmalagerninganna ...
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Sedlabanki
islands

5.2

i kafla 5.2 i drogunum segir ad fjarmalafyrirtaeki skuli greina, meta og endurmeta tengsl adila
reglulega, sbr. 2. mgr. 5. gr. reglna nr. 625/2013 um stérar dhaettuskuldbindingar hja
fjarmalafyrirtaekjum.

Sedlabankinn vill benda & ad ordid "reglulega" getur verid teygjanlegt, og ordalag eins og
"endurmeta tengsl adila eins oft og purfa pykir" veeri hugsanlega sterkara. Ad 60ru leyti gerir
Sedlabankinn ekki athugasemdir vid tilmeelin.




