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Efni arsskyrslunnar

Efnisumfjollun arsskyrslu Fjarmalaeftirlitsins (FME) 2011 tekur 7 meginatrioum til tima-
bilsins fra 1. jdli 2010 til 30. jdanf 2011. [ skyrslunni er sagt fra helstu verkefnum & pessu
timabili. Ennfremur er fjallad um stédu og horfur & lanamarkadi, verobréfamarkadi,
lifeyris- og verobréfasjooamarkadi og vatryggingamarkadi. Skyrt er fra innleidingu stefnu
Fiarmalaeftirlitsins og helstu markmidum stofnunarinnar. | sérstokum rammagreinum er
medal annars sagt frd rannséknum Fjarmalaeftirlitsins, innlendu og erlendu samstarfi, og
breytingu a innri starfshattum Fjarmalaeftirlitsins.

[ arsskyrslunni er ad finna yfirlitstoflu yfir fiolda eftirlitsskyldra adila & midju arinu
2011 og helstu upplysingar eru birtar dr arsreikningi eftirlitsins fyrir 4rid 2010. Utdrattur
Gr arsskyrslunni verdur sem fyrr birtur & ensku en baéar Gtgafurnar eru adgengilegar a
heimasiou Fjarmalaeftirlitsins, www.fme.is. par er einnig a0 finna margvislegar upplysingar
ervaroa fjarmalamarkadinn og fyrirkomulag opinbers eftirlits med fjarmalastarfsemi.

Stjorn og stjornendur Fjarmalaeftirlitsins

Yfirstjorn Fjarmalaeftirlitsins er T hondum priggja manna stjérnar. Hlutverk hennar er ao
mota aherslur i starfi og fylgjast meo starfsemi og rekstri Fjarméalaeftirlitsins. Meiri hattar
akvaroanirskal bera undir stjérnina til sampykktar eda synjunar. Stjérnin reedur forstjéra sem
fer med daglega stjornun eftirlitsins. [ stjérn sitja eftirfarandi i névember 2011: Adalsteinn
Leifsson, lektor, formadur stjornar (fra 1. jani 2011), Ingibjorg Porsteinsdottir, dosent,
varaformaour stjérnar (fra 1. jini 2011) og Arnér Sighvatsson, adstodarsedlabankastjori,
(fra 1. jantar 2011) tilnefndur af Sedlabanka islands.

Varamenn eru Halldér S. Magnisson, framkvaeemdastjéri (fra 1. jandar 2011), Sigurdur
pordarson, endurskodandi og Tryggvi Palsson, framkveemdastjori (til 31. oktéber 2011),
tilnefndur af Sedlabanka Islands.

A timabilinu fra 1. jani 2010 til oktéber 2011 hafa auk framangreindra setid i stjérn
Fjarmalaeftirlitsins: Lilja Olafsdéttir, hdl, sem var formadur stjérnar fra 26. febrdar 2010 til
31. mai 2011, Kristin Haraldsdéttir, logfreedingur, LLM, sem sat i stjérn fra 5. febriar 2009
til 31. mai 2011 og Jon b. Sigurgeirsson, framkvamdastjori, sem sat i stjorn fra 5. febrdar
2009 til 31. desember 2010.

Forstjori Fjarmalaeftirlitsins Adstodarforstjori
Gunnar b. Andersen Ragnar Haflioason

Framkvaemdastjorar svida

Lanasvid Upplysingataeknisvid
Gudmundur Jénsson Jén Andri Sigurdarson
Lifeyris- og verdbréfasjodasvid Vatryggingasvid
Halldéra E. Olafsdéttir RGnar Gudmundsson
Rekstrarsvid Verdbréfasvid
Ingibjorg S. Stefansdottir Guordn Jénsdottir
Réttarreikningsskilasvid Yfirlogfraedingur

Marfa Rariksdottir Unnur Gunnarsdottir



Rannséknir Fjarmalaeftirlitsins

Strax 7 kjolfar fjarmalahrunsins haustio 2008 réd Fjarmalaeftirlitio sérfreedinga til a0
rannsaka vidskipti & verobréfamarkadi og starfsemi fjarmalastofnana i addraganda
hrunsins. bpegar fra leio vard ljost ad rannséknirnar yrou mun umfangsmeiri en i fyrstu
var alitid og setti Fjarmalaeftirlitid pvi & laggirnar tvo rannséknarhépa. [ dag starfa 17
einstaklingar i ranns6knarhdpunum, badi sérfredingar i fjarmalum og logfraedingar.
Rannsoknir eru gerdar a vioskiptum priggja steerstu bankanna i addraganda hrunsins
auk pess sem vioskipti annarra fjarmalafyrirtaekja, fjarfestingarfélaga og einstaklinga
eru skooud. Rannséknarhéparnir hafa byggt upp mikla sérpekkingu innan Fjarmala-
eftirlitsins & rannséknum & ymsum malaflokkum.

Rannséknarhdépar Fjarmalaeftirlitsins eiga naio samstarf vio embaetti sérstaks
sakséknara (ESS) sem var stofnad i kjolfar bankahrunsins. Fjarmalaeftirlitid hefur
fra upphafi opnad 169 rannsoknarmal sem tengjast fjarmalahruninu og bdast ma vio
a0 talsvert fleiri verdi stofnud & naesta ari. Rannséknum 124 mala er nd lokio og af
peim hafa 75 mal verid send afram til ESS til frekari ranns6knar og 44 malum hefur
verio lokio hja Fjarmalaeftirlitinu an frekari adgerda. Nokkrum rannséknum lauk med
00rum haetti svo sem stjornvaldssektum. Pau mal sem hefur verid visao til ESS na yfir
alla flokka meintra fjarmalagleepa, meoal annars markadsmisnotkun, umbodssvik,
innherjasvik, ranga upplysingagjof, fjardratt, falsanir, bokhaldssvik, pj6fnad, peninga-
pvaetti og fjarsvik. Margar rannséknir na yfir landameeri og rannséknarhdpar vinna med
systurstofnunum Fjarmalaeftirlitsins & alpjédavettvangi, badi i gegnum samkomulag
um samstarf i gegnum ESMA, Eftirlitsstofnun ESB & verobréfamarkaoi, og 10SCO,
Alpj6dasamtok verobréfaeftirlita, sem og tvihlida samkomulag vio adra stofnanir.



1. Starfsemi Fjarmalaeftirlitsins
1.1 Yfirlit forstjora

[ upphafi timabilsins sem pessi arsskyrsla naer til hofou
Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanki Islands nylega sent
fjarmalafyrirtzekjum tilmaeli vegna gengistryggingar-
akvaeda flanasamningum. I tilmaelunum var pvi beint til
fjarmalafyrirtaekja a0 1 stad gengistryggingar og erlends
vaxtaviomios skyldi mioda vio vexti sem Sedlabanki
akvedur med hlidosjon af laegstu voxtum a nyjum
almennum 6verdtryggdum Gtlanum eda, ef verdtrygging
ervalin, laegstu voxtum a nyjum almennum verdtryggoum
Gtlanum sem beitt er pegar dvissa rikir um lanakjor.

Tilmeeli pessi voru talsvert gagnrynd pegar pau komu
fram en reyndust 7 gd0u samrami vio niourstoou doms
Haestaréttar sem féll nokkru siéar. Heféi domurinn fallio
a pann veg ad gengistryggd lan vaeru med 6llu 6heimil
og ad endurdtreikningurinn byggdi a erlendum voxtum hefdoi pad 6gnad fjarmalastooug-
leikanum og hoggio a fjarmalafyrirtaekin hefdi ordid allt ad 350 milljaroar.

Fjarmalaeftirlitid lagdi mikla vinnu 7 ad skoda og greina pessi lan. I pvi félst medal annars
ao flokka gengistryggd lan 1 sjo flokka samkvaemt edli peirra og eftir tegundum lanaflokka.
betta var gert 1 samstarfi vio logmannsstofu sem mat likur & [6gmeeti hvers flokks og hefur
petta mat stadist timans tonn. Verkefnid var mjog stort og purfti ad radstafa tima stérs
hluta starfsmanna Fjarmalaeftirlitsins i pad auk pess sem fengin var utanadokomandi adstod
baoi fra logmannsstofu og radgjafarfyrirtaekinu Oliver Wyman. St60 vinnan fra jali 2010 og
fram & haustio.

Sidari hluta arsins 2010 fér af stado ferli eigin mats fjarmalafyrirtaekis & eiginfjarporf
(Internal Capital Adequacy Assessment Process/ICAAP) hja Arion banka, [slandsbanka
og Landsbankanum. ICAAP ferlid snyr ad aheettustyringarferlum og stjornunarhattum
bankanna. bad byggist & tveimur jafnmikilveegum pattum; vioskiptastefnu, sem er azetlun
sem tryggir langtima ardsemi fyrirtaekisins og ahattustefnu, sem er daetlun sem tilgreinir og
takmarkar pa aheaettu sem félgin er i vidskiptadeatlun. Vidskiptadeetlun a ao fela 7 sér itarlega
lysingu a badum pessum pattum. Kénnunar- og matsferli Fjarmalaeftirlitsins (Supervisory Review
and Evaluation Process/SREP) beinist ad pviad leggja mat a samrami og gaedi vidskiptadaetlunar
sem meelikvarda a styrk bankans. Vidskipta- og ahaettustefna bankans er metin i SREP ferlinu
og einnig fjarhagslegur styrkur og eiginfjarborf og enn fremur stjérnunarhaettir, rekstrar-
og eftirlitsferli.

[ &rsbyrjun 2011 var undirritadur nyr samstarfssamningur & milli Fjarmalaeftirlitsins og
Sedlabanka islands. Samstarfssamningurinn kvedur & um mun nanara samstarf en verid
hafoi. par er 16go ahersla & ad til ad fjarmalakerfi i landinu sé heilbrigt, virkt og 6ruggt purfi
ad skilgreina med skyrum heetti abyrgd hvorrar stofnunar og verkaskiptingu peirra a milli.
Samkvaemt samningnum halda forstjori Fjarmalaeftirlitsins og sedlabankastjori fundi ao
minnsta kosti tvisvar & ari, asamt helstu sérfreedingum beggja stofnana, par sem lagt er
mat & kerfislega ahettu 1 fslenska fjarmalakerfinu. Markmid samningsins er ad studla ad
heilbrigou, virku og 6ruggu fjarmalakerfi i landinu, par med talid greidslu- og uppgjorskerfum.
[ samramivid samninginn voru medal annars stofnadir fjérir dhaettuhépar a svidi gjaldeyrismala,
lausafjar, pjodhagsvarioar og greioslumiodlunar.

Hinn 1. jandar 2011 téku til starfa nyjar eftirlitsstofnanir innan Evrépusambandsins.
petta eru stofnanirnar EBA, ESMA og EIOPA en par toku vio af radgefandi samstarfsnefndunum
CEBS, CEIOPS og CESR. Fjarmalaeftirlitio er virkur patttakandi 1 eftirliti pessara stofnana.




Hinar nyju eftirlitsstofnanir hafa annad hlutverk en forverar peirra. Nefndirnar sem aour
storfuou voru radgefandi en stofnanirnar sem vio toku eru eftirlitsstofnanir i orosins fyllstu
merkingu med viotaek vold.

briggja mannaradgjafarnefnd var stofnud i upphafi ars 2010 til ad meta hefi stjérnarmanna
fiarmalafyrirtaekja, vatryggingafélaga, vatryggingamidlana og lifeyrissj6da. | henni sitja sér-
frodir aodilar, einn peirra er starfsmadur Fjarmalaeftirlitsins en tveir eru raonir sérstaklega til
ad sinna pessu verki. Nefndin metur hafi og hafni stjdérnarmanna og er s umsogn hofo til
hliosjénar vido akvoroun Fjarmalaeftirlitsins um haefid. Fjarmalaeftirlitio akvedur med tilliti
tilumfangs a starfsemi viokomandi eftirlitsskylds adila, par @ meoal starfsleyfis, reksturs og
markadshlutdeildar, hvort 6skad sé eftir umsdgn radgjafanefndarinnar.

Innlan og eignir Sparisj6dsins 1 Keflavik voru sem kunnugt er flutt i nyjan Spkef sparisj60
i april 2010 sem var ad fullu 7 eigu rikisins. Spkef var kominn 7 vandradi i mars 2011 og
sameinadist pa Landsbankanum. Byr féll i april 2010 og var settur i biostooufélagio Byr hf.
[ framhaldi af pvi téku vid samningavidraedur vid krofuhafa um ad breyta skuldum Byrs hf. i
hlutafé. bessar vioraeour baru ekki arangur. Sparisjédurinn var pvi settur i séluferli og hefur
Fiamalaeftirlitid sampykkt samruna Byrs hf. vid islandsbanka hf.

Fiarmalaeftirlitio veitti nb.is sparisj6di hf. (ni MP banka hf.) starfsleyfi sem vidskiptabanka
bann 11. april 2011 og sama dag var sampykkt & hluthafafundi i MP banka hf. (ni EA
eignarhaldsfélag hf.) ad selja almennan bankarekstur MP banka & [slandi og starfsemi i
Lithaen til nyrra eigenda. Med adkomu nyrra fjarfesta var bankinn endurfjarmagnadur.

Rannséknarh6pur hefur verid starfandi innan Fjarmalaeftirlitsins fra pvi 7 kjolfar hrunsins
2008. Hoépurinn var styrktur i samrami vio fjolgun 7 lidi Sérstaks saksdknara. begar pessi
ord eru skrifud hafa 75 mal verid send til Sérstaks sakséknara til frekari rannséknar og
tugum mala hefur verid lokid hja Fjarmalaeftirlitinu an frekari adgeroa.

Um midjan aglst 2010 gekk 7 gildi samkomulag um fjarmalastéougleika milli Nordurlanda
og Eystrasaltsrikjanna. Markmid pess er a0 tryggja fjarmalastoougleika og samhafa vio-
brogo vio fjarmalaafalli sem snertir fleiri en eitt riki. Med samkomulaginu var komio a fot
fyrsta evropska samstarfshépnum a grundvelli samkomulags rikja innan EES um samvinnu
til a0 tryggja fjarmalastoougleika yfir landamaeri. Samkomulagio er ekki lagalega bindandi
en a grundvelli pess verdur unnt ad efla samvinnu og samhafa viobrégd og vinnubrdgd
begar hatta stedjar ad, medal annars med betri upplysingagjof milli stofnana. batttakendur
eru fulltrdar fjarmalaeftirlita, sedlabanka og fagraduneyta landanna.

Stefna Fjarmalaeftirlitsins var gefin Gt i tengslum vid sidasta arsfund stofnunarinnar. Kjarni
hennar eru prjar stodir sem eru loghlyoni og heilbrigoir vidskiptahaettir, sjalfsteed konnun
og mat og fagleg umraeda og gagnsai. Ahersla hefur verid 16gd & ad vinna ad innleidingu
stefnunnar og er um pessar mundir unnid ad upplysingastefnu Fjarmalaeftirlitsins sem aetlad
er a0 styrkja faglega umraedu og gagnsai a vegum stofnunarinnar.

Fjallad er um fjarmalamarkadinn 7 pessari skyrslu. Mikio var reett um ldnasofn bankanna
a arinu og aod pvi er talio var mikinn hagnad vio erfidar adstaedur. Skuldabréfadtgafa viroist
mogulega vera ad glaedast b6 ad prounin sé haeg. Hrein eign lifeyrissjddanna i arslok 2010
namum 1.910 ma.kr.samanboridvio 1.775 ma.kr.iarslok 2009. Milli ara varaukningin 7,6%.
Samsvarar pad um 5% raunaukningu. Fjarfesting lifeyrissj60a i skuldabréfum Gtgefnum af
eda meo abyrgd islenska rikisins hefur aukist mjog mikio & sioustu premur arum og pa helst
a kostnad annarra skuldabréfa og innlana. A verdbréfamarkadi hefur skuldabréfamarkadur
verid 6venju virkur. Miklar og éreglulegar verdbreytingar hafa sett mark sitt & islenska
hlutabréfamarkaoinn allt fra falli bankanna 2008 og verda par medal annars raktar til litils
seljanleika @ markadi. Talsverdar breytingar hafa ordio a vatryggingamarkaoi. Félogin hafa
hagreett i rekstri og nyir eigendur eru ad Sjéva Almennum hf.



Fjarmalaeftirlitio hefur att mikid samstarf vio Alpjéda gjaldeyrissjodinn allt fra pvi ao
stjornvold akvadu ad leita eftir adstod sj6dsins i kjélfar hrunsins. [ mars og april & pessu
ari gerdi erlendur sérfreedingur um bankaeftirlit Gttekt & Fjarmalaeftirlitinu & grundvelli
Grunnreglna um skilvirkt bankaeftirlit (Core Principle for Effective Banking Supervision)
en pear samanstanda af 25 stédlum um lagmarkseftirlit med bankastarfsemi. Tilgangur
stadlanna er medal annars ad samrama bankaeftirlit milli landa og gera eftirlitsstofnunum
kleift ad framkvaema sjalfsmat a starfsemi sinni. Niourstada Gttektarinnar var ad nokkud
vantadi upp & ad Fjarmalaeftirlitio uppfyllti 6ll skilyrdi stadlanna. Unnin hefur verio
adgerdadatlun sem spannar rim tvoé ar um hvernig Gr pvi verdi beett.

Fjarmalaeftirlitio flutti @ nyjan stad 7 september 2011. Hinar nyju skrifstofur eru a 3. og 4.
hao i turnbyggingunni vio Hofoatorg. Byrjad var ad huga ao flutningum fyrir rimum fjérum
arum en hruniod frestadi peim aformum. Nidurstada nadist pvi ekki fyrr en sumarid 2011.
Nyja hlsna0id hefur stadist vantingar pd ad audvitad séu alltaf einhverjir vankantar 1
byrjun sem snida parf af.

Fjarmalaeftirlitio hefur vaxio hratt ad undanfornu og vid sem stjérnum stofnuninni erum
meodvitud um ao starfsemin er fjarmognud meo fé fra eftirlitsskyldum adilum. Okkur ber
skylda til ad nyta pa fjarmuni & sem bestan hatt. Med pad i huga hofum vido skodoad mogu-
legar breytingar a skipulagi med tilliti til pess ad skilvirkni verdi sem mest i starfseminni.
Mikilvaegt er ad stofnunin sé i kjorstaerdo med tilliti til peirra verkefna sem henni berad sinna
og umfangs fjdrmalamarkadarins.

Ny verkefni hafa verid ad feerast til Fjarmaleftirlitsins. Medal annars er par um ad reda
eftirlit meo greidslupjonustufyrirtaekjum og fjarmalafyrirtaekjum sem styrt er af slitastjornum.
Med baettu skipulagi og hentugra hlsnaoi eru stjérnendur og starfsfolk Fjarmalaeftirlitsins
bjartsynt a a0 vel takist ad studla ad heilbrigdu og traustu islensku fjarmalakerfi.

1.2 Nytt hisna®di og starfsmannamal

Fjarmalaeftirlitio flutti nyverid 7 hlsnadi vio Hofoatorg. bar er [6g0 ahersla & opin og bjort
rymi auk fyrirmyndar starfsadstoou fyrir starfsfélk. Hasnaedid er vel stadsett med hlio-
sjon af starfsemi Fjarmalaeftirlitsins. pa fylgja pvi margvislegar endurbeaetur vardandi 6ryggi
og adblnao.

Starfsfélki Fjarmalaeftirlitsins hefur fjolgad undanfario ar eins og arin & undan. Um mitt ar
2011 voru starfsmenn 103 en voru 93 um mitt ar 2010. [ arslok er gert rad fyrir ad starfsmenn
verdi 117. Fjolgun starfsmanna hefur ordio vida innan Fjarmalaeftirlitsins, medal annars a
svioi upplysingataekni, vio bankaeftirlit og dhaettugreiningu og vio uppbyggingu eftirlits med
verobréfamarkadi.

Gert er rao fyrir a0 starfsemi Fjarmalaeftirlitsins nai hamarki ario 2012 vegna umbéta- og
uppbyggingarverkefna og vegna rannséknarvinnu. Sidan er gert rao fyrir feekkun starfsfélks.
Eins og sja ma & toflu & naestu siou er viobdtarporf & naesta ari aeetlud 26 starfsmenn en
sidan er gert rad fyrir ad starfsmonnum feekki @ arunum 2013 til 2015 pannig ao fjoldi starfs-
manna verdi um eitt hundrad i arslok 2015.
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Ndverandi Vidbétar- Asetlud Aztlud Aztlud

fioldi porf feekkun feekkun feekkun
2013 2014 2015

Regluleg verkefni 100
Uppbyggingarverkefni 0 9 9
Rannséknir 17 17
Ny verkefni
Umbotaverkefni
Samtals 117 26 17 13 9

Vel hefur gengid ad rada folk med fjolbreytta og mikla reynslu sem og yngri starfsmenn.
Fioldi umsdkna um hvert starf er einnig mikill sem gefur til kynna a0 Fjarmalaeftirlitio sé na
talinn &hugaverour vinnustaour.

Arid 2010 var haefnimidud frammistodustjérnun innleidd hja Fjarmalaeftirlitinu med pad
ad markmioi a0 baeta arangur eftirlitsins med markvissri préun starfsmanna. Hafni sem
talin er naudsynleg fyrir arangur i hverju starfi er greind,frammistada starfsmanna metin Gt
frapessum hafnispattum, markmio sett og frammistdou stjornad Gt fra peim markmioum sem
sett eru. Simenntunar- og starfspréunarmal hafa jafnframt verido endurskodud og efld i
samraemi vio paer dherslur sem koma fram i frammistédusamtolum og stefnu Fjarmala-
eftirlitsins. Med pessari adferd hefur tekist ad gera mannaudsstjérnun stofnunarinnar
heildstaedari og haefnimidada, allt fra nyradningu til frammistéoustjérnunar.

1.3 Rekstur og fjarmal

Vio akvoéroun um hlutfallsskiptingu kostnadar vio rekstur Fjarmalaeftirlitsins milli
eftirlitsskyldra adila er h6fo hliosjon af skiptingu radstofunartima stofnunarinnar a einstaka
flokka eftirlitsskyldra adila & undangengnu priggja ara timabili. Eftirfarandi tafla synir
skiptinguna & arunum 2009 og 2010:

Hlutfallsleg skipting radstofunartima Fjarmalaeftirlitsins 2009 2010
milli flokka eftirlitsskyldra adila *) % %
Lanastofnanir 55,7 57,7
Vatryggingafélog og vatryggingamiolarar 11,9 11,9
Lifeyrissjoair 16,1 14,0
Rekstrarfélog verobréfasj6oa 7,1 7,6
Verdbréfafyrirtaeki og verobréfamidlanir 0,9 2,6
Utgefendur hluta- og skuldabréfa 5,6 4,2
Ymsir adilar 2,7 2,0
100 100

*) Vinna vid rannsdknir & follnum fjarmalafyrirtaekjum er ekki medtalin T pessari flokkun.



Timaskraning Fjarmalaeftirlitsins synir einnig sundurgreiningu a tegundir verkefna eda
viofangsefni. Slik skipting raostéfunartimans synir eftirgreint vegna aranna 2009 og 2010:

Hlutfallsleg skipting radstofunartima Fjarmalaeftirlitsins 2009 2010

milli helstu verkefna % %
Eftirlitsverkefni 67,7 69,9
vidvarandi fjarhagslegt eftirlit (e. off-site) 25,3 25,1
vettvangsathuganir (e. on-site) 2,6 3,0
onnur eftirlitsmal 39,9 41,8
Reglusetning 4,0 3,3
Almennur rekstur 23,4 22,9
Erlent samstarf/samskipti 4,8 3,9
100 100

Meo vidvarandi fjarhagslegu eftirliti er att vio athuganir, voktun og markadsvakt af ymsum
toga sem ad mestu byggist & reglubundinni upplysingasdfnun eda skyrsluskilum til
Fjarmalaeftirlitsins. Einnig falla parna undir ymsar sértaekar skodanir er varda starfsemi,
vioskiptahatti og starfsreglur eftirlitsskyldra adila. Med vettvangsathugunum er att vio
eftirlitsverkefni sem hafin eru med sérstokum eftirlitsheims6knum. Undir lidinn onnur
eftirlitsmal 7 toflunni fellur svo vinna vid ymsar leyfisveitingar, haefismo6t, vidurlagamal,
upplysingamidlun, fyrirspurnir og fleira. par undir fellur einnig ad mestu vinna vio
rannséknir tengdar bankahruninu. Med almennum rekstri er att vid vinnu vido mala-
og skjalastjornunarkerfi stofnunarinnar, tolvu- og upplysingataekni, starfsmannamal,
fredslumal og annad sem lytur ad reglubundnum rekstri og skrifstofuhaldi.

Rekstur a arinu 2010 og aaetladur rekstur a arinu 2011

A arinu 2010 namu gjold Fjarmalaeftirlitsins ad medtsldum eignakaupum alls 1.220,6 m.kr.
en tekjur ad meotdldum fjarmunatekjum alls 1.274,7 m.kr. bar af voru tekjur af eftirlitsgjaldi
1.143,2 m.kr. A &rinu 2010 vard pvi 54,1 m.kr. tekjuafgangur af rekstri Fjarmalaeftirlitsins.
Medtalio 1 framangreindu eru ekki 12,7 m.kr. gjold og tekjur vegna Grskurdarnefnda, sem
vistadar eru hja Fjarmalaeftirlitinu. Eigio fé 7 arslok 2010 var 242,9 m.kr. en i arsbyrjun var eigio
fé 188,7 m.kr. Eigio fé 7 lok ars kemur til leekkunar a eftirlitsgjaldi naesta ars.

Samkveemt endurskodadri datlun stofnunarinnar fyrir ario 2011 er gert rao fyrir ad gjold an
drskurdarnefnda verdi alls 1.843,1 m.kr. Aztlad er ad tekjur ad medtsldum vaxtatekjum &
arinu verdi alls 1.638,5 m.kr. en par af verdi tekjur af eftirlitsgjaldi alls 1.632,0 m.kr. Aztladur
tekjuhalli & arinu er pvi 204,6 m.kr. Ad teknu tilliti til 242,9 m.kr. eigin fjar 7 arsbyrjun er pvi gert
rad fyrir ad eigio fé stofnunarinnar verdi jakveett um 38,3 m.kr. 7 arslok 2011.

[ samreemi vid dkvaedi laga nr. 99/1999, um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med
fjarmalastarfsemi, er tekio tillit til deetlads rekstrarafgangs eda rekstrartaps vido akvoroun
eftirlitsgjalds naesta ars pegar rekstrardeetlun stofnunarinnar er unnin. Fjarmalaeftirlitinu
er p6 heimilt ad mynda varasj6o innan akvedinna marka samkvaemt logunum. Mikid umrot
i rekstrarumhverfi stofnunarinnar i kjolfar bankahrunsins dsamt endurskipulagningu og
styrkingu a starfsemi Fjarmalaeftirlitsins & undanfornum misserum hefur leitt til nokkurra
fravika fra rekstraraaetlunum. bess er vaenst ad rekstur stofnunarinnar falli 7 fastari skorour
a komandi misserum.

Rekstraraaetlanir Fjarmalaeftirlitsins og samanburdur vid rauntslur og fyrri ar eru fylgiskjol
med arlegum frumvérpum vioskiptaradherra til breytinga a logum nr. 99/1999 vegna alagningar
eftirlitsgjalds. Helstu atrioi ar arsreikningi Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2010 eru synd 7 5. kafla

skyrslunnar en arsreikningurinn er birtur i heild & heimasiou Fjarmalaeftirlitsins.
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Innlent og erlent samstarf

Samstarf, baedi a innlendum og erlendum vettvangi, er Fjarmalaeftirlitinu afar mikilvaegt.
[ arsbyrjun 2011 var undirritadur nyr samstarfssamningur vid Sedlabanka Islands sem
er mun markvissari en fyrri samningur. Markmid samningsins er ad studla ad heilbrigou,
virku og 6ruggu fjarmalakerfi i landinu, par med talio greioslu- og uppgjorskerfum.

[ samningnum er 16gd ahersla & ad skilgreina med skyrum heaetti abyrgd hvorrar
stofnunar um sig og verkaskiptingu peirra a milli. Ahersla er [6gd & mikilvaegi pess ad
Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanki [slands vinni naid saman ad skilgreindum verkefnum
og ad oflun og midlun upplysinga fra fjarmalafyrirteekjum og milli stofnananna sé
markviss. Ennfremur ad greining a stoougleika dragi upp skyra mynd af styrkleika
og veikleika fjarmalafyrirteekja og getu peirra til a0 bregdast vio breytingum i hinu
pj6dhagslega umhverfi og a innlendum sem erlendum morkudoum.

Medal helstu nymalaisamningnum erad forstjori Fjarmalaeftirlitsins og sedlabanka-
stjori halda fundi ad minnsta kosti tvisvar @ ari asamt helstu sérfraedingum beggja
stofnana par sem lagt er mat & kerfislega ahaettu 7 islenska fjarmalakerfinu.
Dagskra fundanna spannar medal annars pjoohagslega peaetti, ahaettur i starfsemi
fjarmalafyrirtaekja, samspil ahaettupatta, badi innan fjarmalakerfisins og milli pess og
pjédarbdsins, stoou greioslukerfa, l6g og reglur um fjarmalastarfsemi og endurbaetur
aviolagaadatlunum.

Meo virkri patttoku i alpjoolegu samstarfi 60last starfsmenn Fjarmalaeftirlitsins
besta mogulegan skilning & undirstooum alpjodlegra reglna. Fjarmalaeftirlitio hefur
med bessu moéti einnig moguleika a ad hafa ahrif a proun regluverks a fjarmalamarkaoi.
Fjarmalaeftirlitum allan heim erimikillideigluikjolfaralpjoolegu efnahagskreppunnar.
Evrépska eftirlitskerfio hefur medal annars tekid gagngerum breytingum. Stofnad hefur
verid European Systemic Risk Board (ESRB) sem ber abyrgd a pjodhagsvaridarpattum.
Radinu er xtlad ad gefa rado og moéta tillogur vardandi kerfisahaettu.

brjar 6haoar eftirlitsstofnanir hafa leyst af holmi paer nefndir sem adur voru starfandi
innan Evrépusambandsins. bessar stofnanir hafa vold sem na yfir landamaeri. Megin-
abyrgo vardandi daglegt eftirlit mun eftir sem aour vera i hondum eftirlitsadila 1
hverju landi. A naestum 6llum svidum eftirlits er unnid ad breytingum & reglum sem
verour framfylgt af eftirlitsadilum i hverju landi. Yfirgripsmikil samraeming a sér stad
hvao varoar eftirlitsaoferoir og skyrslugjof til yfirvaldanna. Ny upplysingakerfi verda
einnig proud til ad safna og skiptast & markaosupplysingum. bessar endurbatur a
alpjoolegu regluverki og samstarfi gera auknar kréfur hvad vardar mannafla og haefni
hja Fjarmalaeftirlitinu. Fjarmalaeftirlitio hefur afram fastan aheyrnarfulltrda 7 nyju eftir-
litsstofnununum, p.e. hja EBA, sem annast bankaeftirlit, EIOPA, sem sér um eftirlit a
svidi vatrygginga, og ESMA, sem annast eftirlit &8 verobréfamarkaai.

13



14

Breyting a innri starfshattum
Innri starfsemi Fjarmalaeftirlitsins hefur verio i talsverdri métun undanfarin ar sem

edlilegt er 1 ljosi mikillar steekkunar stofnunarinnar. Fjoldi starfsmanna meira en
prefaldadist a arabilinu 2005 til 2011.

Helstu ogranir sem Fjarmalaeftirlitio stendur frammi fyrir vardandi uppbyggingu
stofnunarinnar eru ad auka skilvirkni med pvi a0 treysta ferla, vinnulag og verkstjorn
og gera styringu mannauds og fjarmuna sem markvissasta. Ennfremur parf stofnunin
a0 auka sérheefingu og dypka greiningargetu. Eolilega eru gerdar rikar krofur til
Fjarmalaeftirlitsins um vandaoda stjornsyslu og hin er einnig mikilvaeg i peim atokum
sem 6hjakveemilega verda vegna margvislegra akvardana sem teknar eru af stofnuninni.
pa er Fjarmalaeftirlitinu mikilveegt ad treysta imynd stofnunarinnar og triverougleika
gagnvart eftirlitsskyldum adilum.

Raoistvariskipulagsvinnu innan Fjarmalaeftirlitsins um midjan oktober sidastlioinn.
Hdn fér pannig fram ad hépur stjornenda og starfsmanna Fjarmalaeftirlitsins for yfir
starfid med aostod raogjafa. Hlutverk og framtidarsyn voru skilgreind sem grunnur
a0 markmioum og valkostir voru skooaoir. Tilgangurinn var ad gera starfsemina enn
skilvirkari me® pvi ad méta framtidarahersluroginnleida breytingarisamramivio peer.
pessari vinnu er ekki enn lokid en niourstdou hennar ma vaenta a nastu manudum.



2. Proun @ morkudum
2.1 Lanamarkadur

Stard bankakerfisins

Heildareignir islenskra lanastofnana, pad er vioskiptabanka, sparisj6da og lanafyrirtekja,
hafa dregist saman 1 kjolfar peirra afalla sem dundu yfir islenskt efnahagslif haustio 2008.
[ lok &rs 2008 voru heildareignir lanastofnana ramir 5.000 ma.kr en um mitt &r 2011 voru
heildareignir peirra um 3.900 ma.kr.

Mynd 1
bréun heildareigna starfandi lanastofnana auk Ibidaléanasj6ds fra lok ars 2008
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B badalanasjodur M Arion, Islandsbanki og Landsbankinn (médurf.)

Sja ma ad eignir stéru vidskiptabankanna priggja, Arion banka hf., islandsbanka hf. og
Landsbankans hf. hafa aukist litillega yfir timabilio & medan eignir annarra vidskiptabanka,
sparisjo0a og lanafyrirteekja hafa dregist verulega saman. Skyringuna ma rekja til pess ad
storar lanastofnanir voru teknar yfir af Fjarmalaeftirlitinu & arunum 2009 og 2010. Ma par til
demis nefna Straum hf., Sparisjdoabankann hf., SPRON hf., Frjalsa fjarfestingarbankann hf.,
VBS fjarfestingabanka hf., Askar hf. og Avant hf. A arinu 2010 var Byr sparisj6dur tekinn yfir
og voru innstaeour fluttar inn T nyjan vioskiptabanka, BYR hf. Auk pess var SpKef sparisjéour
sameinadur Landsbankanum a fyrsta arsfjéroungi 2011. Fyrirséd er ad frekari breytingar verda a
rekstri lanastofnana m.a. med sameiningum. Ma par til deemis nefna ad um mitt ar 2011 var
ekki bdid a0 ganga formlega fra samruna moourfélags Landsbankans vio lanafyrirtaekin
SP-fisrmégnun og Avant auk pess sem Islandsbanki hefur komist ad samkomulagi vid
BYR um sameiningu. b6 a0 vidskiptabankarnir prir hafi ekki staekkad verulega & timabilinu
hefur hlutfall peirra af lanastofnum hakkad Gr tepum 50% 7 arslok 2008 T 66% um mitt
ar 2011. A sama tima hefur hlutfall annarra vidskiptabanka og sparisjédakerfisins farid
Gr 11% niduri 2%.
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Heildareignir vidskiptabankanna fimm, Arion banka, BYR, [slandsbanka, MP banka og
Landsbankans voru um mitt ar 2011 um 70% af heildareignum lanastofnana en 98% af
heildareignum innlansstofnana. Staerd starfandi vioskiptabanka sem hlutfall af vergri
landsframleidslu, meelt & samstadugrunni, var um mitt ar 2011 svipud og hdn var a arinu
2003 eda um 180%. Hlutfallid var haest T arslok 2007 eda 937% af vergri landsframleioslu.

Mynd 2
Heildareignir vioskiptabanka — fjarhaoir i ma.kr. og sem hlutfall af vergri landsframleidslu
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Arid einkenndist af umraedu um lanasofn bankanna og ad aliti margra miklum hagnadi vid
erfidar adstaedur. Fjarmalaeftirlitio hefur fylgst ndid med framvindu mala 7 Gtlanum bankanna
og ekki sist hvort veromat eigna, sem eru ad staerstum hluta atlan, endurspegli raunvirdi peirra.
betta var einn af staerstu pattunum vio framkvaeemd mats eftirlitsins a eiginfjarporf bankanna
sem byggdist & konnunar- og matsferli (SREP). | bvi lagdi Fjarmalaeftirlitid sjalfstaett mat &
eiginfjarporf vioskiptabankanna priggja Gt fra greiningu a ahaettu hvers banka fyrir sig.

Samfara eftirlitsverkefnum for lanasvio Fjarmalaeftirlitsins i gegnum umfangsmikla skodun og
greiningu & skipulagi og framkveemd eftirlits. I bvi sambandi voru hafdir ad leidarljési stadlar
kenndir vido Basel um einkenni skilvirks eftirlits (Basel Core Principles for Effective Banking
Supervision). | framhaldi af peirri vinnu var leitad leida til ad uppfylla kréfur stadlanna. | pvi
sambandi fékk Fjarmalaeftirlitio fjogur evropsk fjarmalaeftirlit til ad kynna framkvemd og
tilhogun eftirlits 7 viokomandi londum. Markmidio er ad stofna til samstarfs vio eitt erlent
fiarmalaeftirlit til ad audvelda og hrada préun og métun framtidareftirlits & fslandi en slikt
verkefni er baedi vioamikio og timafrekt. Jafnframt er ljost ad starfsmenn Fjarmalaeftirlitsins eru
tilbnir a0 leggja sin 160 a vogaskalarnar til ad pad nai fram ad ganga.

Verkefni svidsins eru margpaett og fjolbreytt og fjoldi peirra mikill. Med peirri fjdlgun
starfsmanna svidsins sem hefur ordid undanfarin prjd ar, en peim hefur fjélgad dr tiu ario 2008
30 4ario 2011, hafa opnast ny taekifaeri vardandi nalgun og Grlausn verkefna. bad er p6 ljost a0
30 starfsmenn verda a0 gaeta vel ad forgangsrooun vegna fjolda verkefna. Systurstofnanir a
Nordurlondum glima vid sama vanda pratt fyrir ad par séu fjarmalaeftirlit téluvert staerri (250
- 300 starfsmenn i heild). [ pvi sambandi ma nefna ad nyverid var sampykkt aukafjarveiting



til seenska fjarmalaeftirlitsins pegar 7 [j6s kom ad hluti eftirlitsskyldra adila keemi aldrei til
sérstakrar skodunar eftirlitsins midad vio pa fjarmuni sem aaetladir voru til eftirlitsins.

Samhlidoa mikilli aukningu verkefna sidustu ar hefur [dnastofnunum sem heyra undir eftirlit
lanasvios faeekkad. Er pad tilkomid af ymsum astaedum og er fyrirséd ad sd proun muni ad
einhverju marki halda afram og m.a. leida af sér frekari sampjoppun a lanamarkadi. b6
hafa hraeringar jafnframt verio i gagnsteda att en Fjarmalaeftirlitio sampykkti 7 april 2011
yfirfeerslu a tilgreindum rekstrarhluta MP banka hf. (ni EA fjarfestingarfélag hf.) til nb.is-
sparisj6ds hf. (nG MP banka hf.) sem var samtimis veitt starfsleyfi sem vidskiptabanka.
Fjarmalaeftirlitio, veitti Straumi IB hf. ennfremur, 7 lok sumars, starfsleyfi sem lanafyrirtaeki.
Verdbréfafyrirtaekjum hefur hins vegar fjélgad en pau voru 13 i lok jani 2011 samanborio vio
atta tveimur arum fyrr.

Med lagabreytingum sumario 2010 var gerd skyr krafa um ao fjarmalafyrirtaeki skuli ad 6llu
jofnu ekki halda a eignarhlutum 7 6skyldri starfsemi lengur en naudsyn ber til og er midad
vid 12 manada timabil. Jafnframt var Fjarmalaeftirlitinu gefin heimild til ad framlengja pann
tima ad undangengnu mati & hverju tilviki fyrir sig. bPessi breyttu lagadkvaedi setja strangari
skordur en aour vardandi heimildir fijarmalafyrirteekja til ad halda & eignarhlutum 1 éskyldri
starfsemi. Toluverd vinna hefur verio unnin i tengslum vid upplysingadflun og eftirfylgni
vardandi timabundna starfsemi fjarmalafyrirtaekja. NGverandi eignarhlutur fjarmalafyrirtaekja
i atvinnurekstri er umtalsverdur og daeskilegur. Sioustu manudi hafa vidskiptabankarnir lokio
solumeoferd a nokkud morgum fyrirtaekjum og unnid ad pvi ad koma 6drum i s6luheeft astand.

Skuldabréfadtgafa hefur verio takmorkuo fra hruni. Skuldabréfamarkaour hefur einkennst
af vidskiptum med rikisskuldabréf og bréf itgefin af [bidalanasj6di. S& markadur virdist
vera ad gladast & ny pott brounin sé haeg. Nyverid veitti Fjarmalaeftirlitid [slandsbanka hf.
leyfi fyrir Gtgafu sértryggdra skuldabréfa og er umsokn fyrir Gtgafu sambeerilegra skuldabréfa
um pessar mundir til afgreioslu.

Ymis teikn eru um préun fram & vid hja fijarmalafyrirtaekjunum. Pau eru pé enn ad vinna r
afleidingum hrunsins medal annars ad endurskipulagningu Gtlanasafna. pa eru reikningsskil
fjarmalafyrirtaekja toluvert moérkud af peim atburdum sem urdu 2008 og flutningi lana milli
gdmlu og nyju bankanna samanber umfang reiknadra tekna vegna metinnarvirdishaekkunar
Gtlanasafna.

Fjarmalafyrirtaeeki standa frammi fyrir 6vissu sem kann ad leida til mogulegra afalla.
Helstu Ovissupeettirnir varda afnam gjaldeyrishafta, umfang framlaga 7 Tryggingarsj6o
innsteedueigenda og fjarfesta og aformadar breytingar a fyrirkomulagi fiskveidimala. Einnig
er lj6st a0 démar vardandi lan eda samninga geaetu haft frekari ahrif & veromat lanasafna
fjarmalafyrirtekja.

2.2 Verdbréfamarkadur

broun a verdbréfamarkadi

Fra midju ari 2010 var hakkun OMXI6 drvalsvisitolu Nasdag OMX Iceland stéoug fram &
mitt ar 2011 en skorp lekkun vard & prioja arsfjoroungi. Seljanleiki hefur litid aukist
a timabilinu. Bdist er vio atta til tolf nyskraningum og hlutafjaritbodum & naestu atjan
manuoum. Skuldabréfamarkadur hefur verid mjog virkur sidastlioio eitt og halft ar og vekur

6venju ha avoxtun skuldabréfa vangaveltur um penslu & peim markaoi.
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broun a hlutabréfamarkadi

Skarpar og 6reglulegar verdbreytingar hafa sett mark sitt & islenska hlutabréfamarkadinn fra
bankahruni 7 oktéber 2008 og eiga peaer reetur sinar ad rekja til litils seljanleika & markaoi.
A fyrstu fijorum manudum 2010 haekkadi OMXI6 drvalsvisitalan, sem byggd er & sex staerstu
félogum Kauphallarinnar a0 markadsvirdi, um rdm 23% og nadi hamarki i lok april 2010.
pessi skarpa hakkun visitélunnar kom ad meginstefnu til vegna mikilla haekkana & hlutum
priggja staerstu félaganna. Pannig haekkadi Marel, sem hafdi 25% vaegi i visitolunni & peim
tima, um 50% 7 verdi & timabilinu. [ fyrrihluta mafmanadar vard skorp laekkun en 25. mai
nadi visitalan laggildi arsins 2010 og hakkadi sidan Gt arid. Arslokagildi visitslunnar var
933 stig samanborid vio 815 i upphafi ars, en pao jafngildir um 14,5% hakkun. par var um
téluverdan vidosnilning ad raeda fra arinu @ undan en pa leekkadi visitalan um 19%.

[ arslok 2010 var heildarmarkadsvirdi skradra bréfa a islenskum hlutabréfamarkadi 233
ma.kr. (en pad jafngildir 15% af VLF) samanborid vid 208 ma.kr. &rid adur (14% af VLF) og
drést medaltal manadarveltu saman um 50% milli ara, p.e.a.s. (r 4 ma.kr. & manudi ario
2009 7 2 ma. arié 2010.

Mynd 3
proun drvalsvisitolu Nasdag OMX Iceland
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Hlutabréfamarkadurinn for vel af stad ario 2011 med 7% hakkun & fyrsta arsfjéroungi og
naoi hagildi arsins 7 annarri viku marsmanadar. Icelandair Group og Marel attu staerstan patt i
haekkuninni en bréf peirra haekkudu um 44% og 29%. A 6drum arsfjéroungi gaf visitalan eftir
um 5% T litlum vidskiptum, en velta jinimanadar var adeins 936 m.kr., og hafdi ekki verio
leegri fra pvi i jali ario aour. Um mitt ar hofou bréf Icelandair Group haekkad um 58% og bréf
Marels um 21% & medan onnur fyrirtaeki @ markadnum laekkudu ad lagmarki um 4% hvert.
Pann 30. jlni 2011 var heildarmarkadsvirdi skradra félaga & markadi hérlendis 274 ma.kr.
(17% af VLF) og var medaltal veltu  hverjum manudi yfir fyrri hluta arsins 7 ma.kr. Veltuhaesti
manuodurinn fyrri hluta ars 2011 var marsmanudur med 19 ma.kr. veltu, en pad er veltuhaesti
manuourinn aislenskum hlutabréfamarkadifra pviioktéber2008. bann 14.j0li 2011 var Slatur-
félag Sudurlands skrao a First North og er pvi heildarfjoldi skraora félaga a markadi 11, par
af 7 skrad a aoallista Nasdag OMX Iceland og 4 & First North. Um mitt &r 2011 var Marel haest
islenskra félaga ad markadsvirdi (89 ma.kr.) en Ossur fylgdi fast & haela Marels (88,5 ma.kr.).
A islenska hlutabréfamarkadinn eru skrad bréf fjogurra félaga sem hafa annad heimariki en
fsland, en pau eru Atlantic Airways, Atlantic Petroleum, Bank Nordik og Century Aluminum
Company. Markadsadilar, sem og greiningaradilar, spa 8 til 12 nyskraningum & naestu 12til 18
manudum par & medal allt a0 fjorum félégum med markadsvirdi yfir 30 ma.kr. hvert.



broun a skuldabréfamarkadi

P6 ad velta hafi dregist saman & hlutabréfamarkadi fra hruni i oktéber 2008 a pao ekki vio
um skuldabréfamarkadinn sem hefur heldur sétt i sig vedrid. Medalmanadarvelta arid 2010
var um 237 ma.kr., samanborid vio 227 ma.kr. ario 2009, en veltuhasti manudur arsins
var september 2010 med 487 ma.kr. veltu. Mest vioskipti & arinu voru med déverdtryggd
rikisskuldabréf og nam velta peirra 1.690 mo.kr. Um aramét var heildarmarkadsvirdi skraora
skuldabréfa 1.721 ma.kr. (112% af VLF). Avoxtunarkrafa rikisskuldabréfa og ibGdabréfa
leekkadi umtalsvert ario 2010, t.d. leekkadi eins ars nafnavoxtunarkrafa um 486 punkta
(sbr. OMXI1YNI & linuriti hér nedar). Avoxtun skradra skuldabréfa var pvi veruleg og haekkadi
Overdtryggd visitala til 5 ara, OMXI5YNI, um 22% eda 10% meira en verdtryggo visitala til
10 ara, OMXI10YIl, sem var med nast haestu avoxtunina. Fra hruni hefur arsavoxtun allra
skuldabréfavisitalna verid toluvert yfir reiknudu medaltali aranna 2003-2007.

Mynd 4
Proun avoxtunarkrofu dverdtryggora visitalna Nasdag OMX Iceland
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Mynd 5
proun avoxtunarkrofu verotryggora visitalna Nasdag OMX Iceland
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Athugun a lans- og leigusamningum
A arinu 2011 hefur Fjarmalaeftirlitid haldid 4fram athugunum sinum & lans- og eigna-
leigusamningum tengdum gengi erlendra gjaldmidla.

Athuganirnar hafa fyrst og fremst beinst ad ahrifum déma og Grskurda domstéla
og breytinga a vaxtalégum, sem ordio hafa fra arinu 2010, a pa aoferdoafreedi sem
Fjarmalaeftirlitio beitti vio flokkun lans- og eignaleigusamninga vid mat sitt sumario
2010. Athuganirnar hafa leitt T [j6s a0 mat Fjarmalaeftirlitsins & likum a 6logmaeeti
einstakra flokka hefur ekki tekid miklum breytingum og eru ahrif breytinganna a
veromeeti Gtlana steerstu fjarmalafyrirtakja dveruleg fra matinu sumario 2010.

Fjarmalaeftirlitio telur p6 ad akveonir 6vissupaettir standi enn eftir sem tengjast
einkum samningsformum og endurdtreikningi lans- og eignaleigusamninga tengdum
gengi erlendra gjaldmidla.



Sedlabanki Islands lakkadi vexti um 25 punkta 7 4,25% fyrri hluta ars 2011 en verdbélga
var a sama tima 4,2%, téluvert umfram 2,5% verdboélgumarkmido bankans. Vextir voru svo
hakkadir um 25 punkta T 4,5% 1 aglst vegna frekari verobo6lguvaentinga og hakkuou aftur
um 25 punkta f névemberbyrjun. [ febridar 2011 hé6f Nasdag OMX Iceland ad reikna (Gt nyja
10 ara skuldabréfavisitolu fyrir 6verdtryggd bréf (OMXI10YNI) ad 6sk markadspatttakenda
og greiningaradila. A fyrstu fjiorum manudum &rsins laeekkadi raunavoxtunarkrafa til 10 ara
um 102 punkta og til 5 ara um 39 punkta en for haekkandi i maf og jdani. Fra 0og med midjum
jali sl. til mios oktébers hefur raunavoxtunarkrafa til 10 ara leekkad um 38 punkta en til 5
ara um 64 punkta. A fyrrihluta ars skiludu visitolur 10 &ra verdtryggdra bréfa 6% avoxtun
og 5 ara verotryggdra bréfa 8%. Baoar visitdlurnar héldu svo afram ad hakka fram a fjéroa
arsfjoroung pessa ars, eda um 5%. A hinn béginn hefur dvoxtunarkrafa Gverdtryggdra
visitalna farid stoougt haekkandi pad sem af er arinu og hefur vaxtaferillinn hlidrast upp sem
nemur 119 punktum ad medaltali. Vegna pessa hefur avéxtun OMXI10YNI verid neikvaed um
5% en Overdtryggoar visitolur til 3ja manada, 1 ars og 5 ara hafa p6 verio jakvaeoar og skilad
2,5%, 2% 0g 3% avoxtun pad sem af er arinu.

Medalmanaoarvelta fyrstu sex manada 2011 var 202 ma.kr. samanborid vido 203 ma.kr.
medaltal sému manada 2010. | lok jdni 2011 var markadsvirdi allra skradra skuldabréfa
samanlagt 1.719 ma.kr. (109% af VLF).

pann 30. september sl. veitti Fjarmalaeftirlitid Islandsbanka leyfi til Gtgafu sértryggdra
skuldabréfa. A naestu 12 manudum er bdist vid skraningu fyrstu skuldabréfaitgafa stéru
bankanna sidan hruniod varo 7 lok ars 2008.

2.3 Lifeyrismarkadur og verdbréfasjoair

Lifeyrissjodir

Hrein eign lifeyrissjodanna i arslok 2010 nam um 1.910 ma.kr. samanborid vio 1.775 ma.kr. i
arslok 2009. Aukningin & milli ara var pvi 7,6% sem samsvarar um 5% raunaukningu midad vio
visitolu neysluverds. Eignir lifeyrissjddanna 7 arslok 2010 sem hlutfall af landsframleidslu voru
124% samanborid vio 118% i arslok 2009. Eignir lifeyrissjddanna ad viobaettum 6orum lifeyris-
sparnadi nema 132% af vergri landsframleidslu. A mynd 6 ma sja hlutfall eignar lifeyriskerfisins i
heild af landsframleidslu & arunum 1999 til 2010.

Mynd 6
Eignir lifeyrissj6da og verg landsframleidsla (VLF)
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logjaldagreioslur til lifeyrissjodanna (samtrygging + séreign) foru haekkandi allt fra gildistoku
lifeyrissjédalaganna til arsins 2007 eins og sést @ mynd 7 sem synir préun idgjalda- og
lifeyrisgreidslna fra arinu 1997. l1dgjaldagreidslur hafa hins vegar leekkad undanfarin tvo ar, ar
teeplega 146 milljoroum kréna ario 2007 71107 milljardoa ario 2009 en eru 110 milljardar arid
2010. b6 verdur ad hafa i huga ad hinar hau inngreioslur 2007 skyrast ad hluta til af uppgjori
Reykjavikurborgar vegna skuldbindinga til Lifeyrissj6ds stm. Reykjavikurborgar. Greiosla til
sj6osins nam um 24 milljoroum kr. Lifeyrir sem alltaf hefur verid vaxandi steerd, fellur i fyrsta
skipti & arinu 2010, veaentanlega par sem (tgreidoslur nddu hamarki 2009 vegna sérstakrar
heimildar til dtgreidslu séreignarsparnadar. Heimildin var einnig fyrir hendi & arinu 2010, en
svo virdist sem ad dregio hafi Gr nytingu heimildarinnar a pvi ari samanborio vio arid a undan.

Mynd 7
proun idgjalda- og lifeyrisgreidsina arin 1997-2010
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Hrein raunavoxtun lifeyrissjédanna hakkadi a milli ara og var 2,6% a arinu 2010 samanborio
vid 0,3% arid 2009. Hrein raunavoxtun lifeyrissjods er avoxtun eigna leiorétt fyrir visitdlu
neysluveros pegar kostnadurhefurverio dreginn fra fjarfestingartekjum. pé berad hafaihuga
ao lifeyrissjooir eru langtimafjarfestar og pvi mikilvaegt ad lita til langtimadvéxtunar sjddanna
begar arangur peirra er metinn. Eins og sja ma & mynd 8, sem synir préun raunavoxtunar
lifeyrissjddanna allt fra arinu 2000, er tiu ara medalraunavoxtun sjédanna ennpa jakvaed
bratt fyrir litla eda neikvaeda avoxtun sidustu fjogur arin. Fimm ara medalraunavoxtun er
hins vegar neikvaed enda adeins eitt ar 7 pvi medaltali sem skilar g6ori raunavoxtun.

Mynd 8
Hrein raunavoxtun lifeyrissjéda arin 2000 til 2010
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Eins og komid hefur fram var hrein raunavoxtun alls lifeyriskerfisins & arinu 2010 um 2,7%.
[ pessu sambandi ma benda & ad lifeyrissj6dir setja sér 3,5% vidmid en pad byggir & akvaedi
reglugerdar um a0 vid ndvirdisreikning vantanlegs lifeyris og framtidariogjalda skuli nota
3,5% avoxtunarkrofu umfram visitélu neysluverds.

Mynd 9
Uppsafnadur séreignarsparnadur (an lifeyrissj6da sem storfudu sem hreinir séreignasjéoir
fyrir gildistoku laga nr. 129/1997)
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Viabétartryggingarvernd og séreignarsparnadur

Lifeyrissjooum, bdnkum, sparisjooum, verdbréfafyrirtaekjum og liftryggingafélogum er
heimilt ad veita viotoku iogjoldum til lifeyrissparnadar og viobotartryggingarverndar umfram
l6gbundna lagmarkstryggingarvernd samkvaemt akvaedum lifeyrissj6dalaga. Sparnadurinn
er séreignarsparnadur par sem hann er séreign sem erfist a0 fullu vio andlat rétthafa.

Med légum nr. 171/2008 um breytingu & légum nr. 129/1997, voru fjarfestingar
vorsluadila séreignarsparnadar faerdar undir eftirlit en fyrir pann tima lutu einungis
séreignardeildir lifeyrissjddanna eftirliti. Login toku gildi 1. janGar 2010 og kveda & um rymri
fjarfestingarheimildir fyrir pann hluta iogjalda sem raostafad er til séreignarsparnadar og
viobotartryggingarverndar.

[ arslok 2010 var uppsafnadur séreignarsparnadur hja lifeyrissj6dum og 6drum vorslu-
adilum 314,4 ma.kr. samanborid vido 288,4 ma.kr. i arslok 2009. Sparnadurinn 6x pvi um
9% & milli ara. A mynd 9 ma sja hlutfallslega skiptingu séreignarsparnadar, 7 arslok 2005, 2007
0g 2010, hja vérsluadilum 60rum en peim sem stérfudu aour sem hreinir séreignarsjooir. Upp-
safnadur séreignarsparnaour hja 60rum en lifeyrissjooum, p.e. bénkum, verobréfafyrirtakjum
sparisjooum og liftryggingafélogum, var samtals 124 ma.kr. og skiptist & milli peirra eins og
myndin synir. Ef séreignarsparnadiiarslok 2010 hja 60rum vérsluadilum en lifeyrissjodum, ad
fjarhaed 124 ma.kr., erbeaettvio hreina eign lifeyrissjddanna séstao heildareignirlifeyriskerfisins
namu 2.033 ma.kr. eda 132% af vergri landsframleidslu, samanborid vid 126% 2009.
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Fjarfestingaheimildir lifeyrissjoda

[ lifeyrissj6dalogunum er ad finna ftarleg dkvaedi um fjarfestingaheimildir lifeyrissj6da.
Sj6odunum ber ad moéta fjarfestingarstefnu og avaxta fé med hliosjon af peim kjérum sem
best eru bodin & hverjum tima med tilliti til &voxtunar og ahaettu. Sjédirnir purfa pvi ekki
siour ao lita til aheettu samfara fjarfestingarkostum en veentinga um avoxtun. Tegundir
fjarfestinga sem sjéounum eru heimilar eru allar tilgreindar i logunum. Fjarfestingarnar eru
allar helstu tegundir framseljanlegra verdbréfa, innlan og afleidur til varnar. Jafnframt eru
sett takmdrk vardandi einstakar tegundir fjarfestinga, einstaka Gtgefendur verobréfa, erlend
verobréf og 6skrad verobréf sem almennt eru hlutfall af hreinni eign sjédanna.

Fjarfestingaheimildir lifeyrissj6dalaganna fela i sérad geaett sé varkarni i fjarfestingum og ad
avallt sé fyrir hendi skyr lagaheimild vid raostéfun fjarmuna sj6danna. Léggjofin var moétud
med hliosjon af peim riku hagsmunum sem sjédunum er &tlad ad gaeta sem er [6ghodinn
lifeyrissparnadur til lagmarksframfeaerslu eftir starfslok. Vio akvardanatoku um fjarfestingar
og fjarfestingaheimildir sjédanna parf ad vera dvefengjanlegt ad einvoroungu hagsmunir
sjoofélaganna séu hafdir ad leidarljési. Or proun og voxtur a fjarmalamarkadi hefur i for
med sér aukna samkeppni og sifellt fjolbreyttari fjarfestingakosti sem sj6dunum standa
til boda. Framangreint hefur medal annars kallad & tdalkanir af halfu Fjarmalaeftirlitsins a
pvi hvort fjarfestingar sem lifeyrissjooirnir hafa radist i eda hafa dhuga fyrir samramist
fijarfestingaheimildum lifeyrissj6dalaga.

itarleg l6ggjof kallar & ad edlileg préun hennar eigi sér stad med hlidsjon af gefinni reynslu
og breyttum kringumstaeoum. Fjarfestingaheimildir séreignarsparnadar lifeyrissjdédanna
voru rymkadar pegar vorsluadilar séreignarsparnadar urdu eftirlitsskyldir og gilda nG sému
fijarfestingaheimildir fyrir allan séreignarsparnad. Séreignarsparnaour lifeyrissjodanna
og vorsluadila er nd nefndur einu nafni, vorsluadilar séreignarsparnadar, og hefur auknu
jafnraedi pvi verio komid a hja peim adilum sem taka vid séreignarsparnadi.

Rymkadar fjarfestingaheimildir kalla & aukna abyrgo en 7 pvi felst medal annars a0 rikari
krafa er gerd um traust innra skipulag, einkum er lytur ad innra eftirliti og ahaettustyringu, og
fagmennsku og pekkingu sem lifeyrissjodirnirpurfa ad bda yfir. bekking a fjarfestingarkostum
og heaefni til ad greina pa verour sifellt mikilveegari og hefur loggjafinn ni krafist pess ad
fra og med 1. jandar 2011 verdi lifeyrissjooir ad hafa 7 pjonustu sinni starfsmann sem
hefur lokid profi i verobréfavioskiptum. P4 ma nefna ao l6ggjofin gerir nd rikari kréfur til
framkvaemdastjéra og stjérnarmanna lifeyrissjdédanna. pPad hefur gerst i kjolfar mikilla
breytinga a fjarmalamarkadi sidastlioin ar. Staekkun lifeyrissjodanna vegna sameininga og
mikils vaxtar eigna sj6danna mun gera fleiri sjooum betur kleift ad standa undir slikum
krofum 7 framtidoinni.

Rekstrarfélog verdbréfasjoda, verdbréfa- og fjarfestingarsjoadir
Rekstrarfélog verobréfasjéda undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins voru, 1 lok jani 2011, atta
talsins sem er sami fjoldi og arid aour.

Félogin starfreekja alls 53 verdbréfasjodi og sjoosdeildir og 22 fjarfestingarsj6di og
sjoosdeildir. Heildareignir verobréfa- og fjarfestingarsjéoa, i lok jani 2011, ndmu rdmum
295 milljoroum kréna, par af ndmu eignir verobréfasjéda rdmum 251 milljardi kréna og
eignir fjarfestingarsj6da rimum 44 milljoroum kréna. Mynd 10 synir fjélda verobréfa- og
fjarfestingarsjdéoa hvers rekstrarfélags og eigna i peirra styringu.



Mynd 10
Proun eigna verobréfa- og fjarfestingarsjéda - m.v. 30. jani 2011

Verdbréfasjodir Fjarfestingasjodir Eignir i ma.kr.

islandssjodir 10 2 118
Stefnir 11 12 103
Landsvaki 10 3 41
Rekstrarfélag verdbr. sj. IV hfl. 10 2 15
Rekstrarfélag Byrs hf. 5 1 2
GAM Management hf. 3 0 8
Japiter rekstrarfélag hf. 4 2 8
Landsbréf 0 0 0
Alls 53 22 295

broun eigna verabréfa- og fjarfestingarsjoda

Eignir verdbréfa- og fjarfestingarsj6da, samkvaemt lgum nr. 30/2003, um verdbréfa- og
fjarfestingarsjodi, jukust um 20% a milli aranna 2010 og 2011. Litur at fyrir ad sd laekkun
sem vard a eignum verobréfa- og fjarfestingarsj6da a arunum 2008 og 2009 sé ad einhverju
leyti ad ganga til baka. A mynd 11 mé& sja préun eigna verdbréfa- og fjarfestingarsj6da a
arunum 2007-2011. Eins og sést minnkudu eignir sjddanna um 72% milli aranna 2008 og
2009 i kjolfar falls bankanna i oktéber 2008.

Mynd 11
Proun eigna verobréfa- og fjarfestingarsjéda - m.v. 30. jani 2011
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Meirihluti eigna verobréfa- og fjarfestingarsj6oa eru bundnariskuldabréfum Gtgefnum af eda
med abyrgd islenska rikisins, eda 78% af heildareignum sj6danna. Fjarfesting i hlutabréfum
hefur aukist litillega fra arinu 2010, en hlutfall hlutabréfa af heildareignum nam 4% m.v.
30. jGni 2011, samanber 2% fra sama tima arid adur. A mynd 12 méa sja eignaskiptingu
verobréfa- og fjarfestingarsjéoa arin 2008 - 2011, m.v. 30. jani ar hvert.

Mynd 12
Eignasamsetning verobréfa- og fjarfestingarsj6oa m.v. 30. jani ar hvert
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Eins og mynd 12 hér ad ofan synir hefur fjarfesting i skuldabréfum Gtgefnum af eda med
abyrgo islenska rikisins aukist mjog mikio a sioustu premur arum og pa helst & kostnad
annarra skuldabréfa og innlana. Fjarfesting 7 hlutdeildarskirteinum hefur einnig aukist
téluvert, en um mitt ar 2011 nam fjarfesting i hlutdeildarskirteinum um 8% af heildareignum,
samanborid vio 2% a sama tima ario 2008.

2. 4 Vatryggingamarkadur

Miklar hreeringar hafa att sér stad a vatryggingamarkadi fra Gtgafu sioustu arsskyrslu
Fiarmalaeftirlitsins. Nyireigendureru ad Sjéva-Almennum tryggingum hf., forstjéraskipti hafa
farid fram hja Vatryggingafélags Islands hf. i mai sl. og nii i september hja Sjéva-Almennum
tryggingum hf., félogin hafa purft ad hagraeda 1 rekstri, undirbda sig undir gildistoku nyrra
laga og fleira meetti telja.

Fjoldi vatryggingafélaga er dbreyttur fra fyrra ari, p.e. sjo skadatryggingafélog og fimm
liftryggingafélog. Fjogur liftryggingafélaganna eru annad hvort systur- eda dotturfélog
skadatryggingafélagannaogpad fimmtaerdétturfélagArion banka hf. Vidlagatryggingislands
er jafnframt undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins en pad er [6gbundin nattdruhamfaratrygging
sem baetir beint tjén & tryggdum eignum af voldum eldgosa, jardskjalfta og pess hattar. A
landinu eru starfandi sex vatryggingamidlarar sem midla mismunandi tegundum trygginga
tilinnlendra og erlendra félaga.

Sjova-Almennartryggingar hf. fékk & arinu 2009 fjarhagslega adostod fra rikinu og var foréad
fra yfirvofandi gjaldproti. Soluferli félagsins héfs snemma ars 2010 og eftir ad (tbodsferli
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lauk, var félagio selt nG i sumar hoépi fjarfesta, baedi einkaadilum og lifeyrissjdoum.
Samkeppnisadilar Sjovar telja ad adkoma rikisins hafi haft ahrif & st6ou samkeppni a
vatryggingamarkadi og hafa sent formlega kvortun til EFTA Surveillance Authority (ESA). Enn a
eftir ad taka akvoroun i malinu en pess er ad vaenta a0 Grskurdur liggi fyrir sidar & pessu ari.

Ymsir paettir i starfsemi Vatryggingafélags Islands hf. & timabilinu febrdar 2008 til febriar
2010 voru teknir til athugunar hja Fjarmalaeftirlitinu. Athuguninni lauk med skyrslu par sem
fram komu athugasemdir vio nokkra paetti i starfsemi félagsins og gerdar voru Grbotakrofur
vegna peirra. Niourstada Gttektar var jafnframt s ad rétt veeri ad forstjori félagsins viki saeti
og lét hann af storfum 7 mai 2011.

Sambeerileg Gttekt var einnig framkvaemd hja Tryggingamiostdoinni hf. Athuguninni lauk
med skyrslu par sem fram komu athugasemdir vio nokkra paetti T starfsemi félagsins og
gerdar voru (rbdtakrofur vegna peirra. beim Grb6tum er nd ad mestu lokio.

Fjarmalaeftirlitio vinnur ad gildistoku Solvency Il tilskipunarinnar sem hefur i fér med sér
ad krofur um gjaldpol taka i auknum meeli miod af 6llum ahaettupattum 7 rekstri vatrygginga-
félags auk pess sem rikari krofur verda gerodar til stjornarhatta vatryggingafélaga. Til ad
undirblda vatryggingafélogin undir krofur tilskipunarinnar gaf Fjarmalaeftirlitio i jandar
sidastlioinn (it leiobeinandi tilmali nr. 1/2011 um ahaettustyringu vatryggingafélaga. Markmio
peirra er ad leiobeina félogunum um bestu framkvaemd ahaettustyringar og eru tilmaelin tvipaett.
Annars vegar er fjallad um fyrirkomulag samhaforar ahaettustyringar og hins vegar
um styringu einstakra aheettupatta. Tilmaelin hafa oroio til pess ad verklag vatrygginga-
félaga vio aheaettustyringu er 7 endurskooun til ad tryggja ad kréfur sem gerdar eru i Solvency Il
verdi uppfylltar.

Vatryggingasvio er adili ad erlendu samstarfi Evropsku eftirlitsstofnunarinnar a vatrygg-
inga- og lifeyrismarkadi (European Insurance and Occupational Pension Authority / EIOPA)
og tekur patt i sérfredinganefndum vegna innleidingar Solvency Il og nefndum um midlun
vatrygginga. Einnig tekur vatryggingasvio patt i starfsemi IAIS (International Association of
Insurance Supervisors) sem Fjarméalaeftirlitio hefur veriod adili ad fra stofnun 1994.

[slensku vatryggingafélogin toku patt 7 fimmtu &hrifskdnnun EIOPA, vegna Solvency Il
(QIS5) sem fram for haustido 2010. Samkvaemt kénnuninni eru vatryggingafélogin almennt vel
undirbdin fjarhagslega til ad standast krofur Solvency Il en p6é ber ad hafa 7 huga ad stadan
er mismunandi @ milli einstakra félaga. QIS5 gaf einnig til kynna ad vatryggingafélég purfa ad
huga T taeka ti0 ad krofum vegna stjérnarhatta, ahaettustyringar og upplysingagjafar, t.d. meo
drbétum & upplysingakerfum og pjalfun starfsfolks. I kjélfar konnunarinnar hélt Fjarmalaeftirlitid
kynningarfundi med stjornum vatryggingafélaga vorido 2011 og var markmio peirra ad upplysa
um fyrirkomulag Solvency Il og hvada skyldur hio breytta lagaumhverfi hefur i for med sér.

Med nyjum l6gum um vatryggingastarfsemi nr. 56/2010 sem toku gildi 7 jani 2010 var
kvedid & um a0 stjornir vatryggingafélaga skyldu samkvaemt 1. mgr. 54. gr. setja tilteknar innri
reglur sem lGta ad innra eftirliti, innri endurskooun, fjarfestingarstarfsemi, lanveitingum og
vioskiptum vio tengda adila, og senda Fjarmalaeftirlitinu til stadfestingar. Vatryggingafélogin
hafa oll sent nefndar reglur til Fjarmalaeftirlitsins og er ni unnio ad yfirferd peirra og métun
afstoou eftirlitsins og skilyrda pess ad viokomandi reglur hljéti stadfestingu.

[ byrjun sumars 2011 framkvaemdi EIOPA alagsprof a 6llum vatryggingafélogum a Evrépska
efnahagssvaedinu. A hverjum markadi voru valin staerstu liftrygginga- og skadatryggingafélog,
félog med samtals yfir 50% markadshlutdeild @ hvorum markadi fyrir sig. Staerstu islensku
lif- og skadatryggingafélogin toku patt 7 dlagspréfinu og stéoust pau aféll sem préfad var fyrir.

Afkoma vatryggingafélaga a arinu 2010

Ahrif fjarmalakreppunnar 7 oktéber 2008 hafa sett mark sitt & starfsemi vatrygginga-
félaganna. Oll hafa pau verid ad endurskipuleggja starfsemina med pad ad markmidi ad
draga Gr kostnadi og auka hagnad. G6our arangur hefur nadst hja nokkrum vatrygginga-
félaganna i pvi a0 leekka kostnad og auka ardsemi.



Starfsemi & vatryggingamarkaoi skiptist i skadatryggingafélog og liftryggingafélog.
Rekstur skadatryggingafélaga skiptist i vatryggingastarfsemi, sem er kjarnastarfsemi
félaganna, auk fjarfestingastarfsemi er lytur ad pvi ad avaxta eignir sem standa ad baki
vatryggingaskuldbindingum. Hagnadur vatryggingafélaga af skadatryggingastarfsemi
teeplega prefaldadist & milli ara en hann nam 2,6 ma.kr. fyrir &rido 2010 til samanburdar vio
1,0 ma.kr. & arinu 2009. Hagnadur af liftryggingastarfsemi var 6breyttur & milli ara og hefur
ekki tekid miklum breytingum a lionum arum. Heildarhagnaour af vatryggingastarfsemi nam
4,1 ma.kr. fyrir ario 2010. Tap vard hins vegar af fjarfestingastarfsemi félaganna um taepar
600 m.kr. og skyrist pad helst af matsbreytingum & fjarfestingum sem samanlagt namu
tepum 2 ma.kr. a arinu.

Mynd 13
Hagnaour af skadatryggingastarfsemi og liftryggingastarfsemi (& verdlagi arsins 2010)
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B Af skadatryggingastarfsemi [l Af liftryggingastarfsemi

Eignir skaoatryggingafélaganna hakkudu um 5,7% a milli ara, ndmu samtals rimlega 124
ma.kr. T arslok 2010, samanborid vio teeplega 118 ma.kr. arid aour.

Eigio fé skadatryggingafélaganna hakkadi um 8,5% a milli ara og er n samtals 35 ma.kr.
an violagatryggingar. Stada eigin fjar er misjofn & milli félaga. Med gildistoku nyrra laga um
vatryggingastarfsemi voru kréfur um lagmarksgjaldpol haekkadar verulega og til samramis
vido peer fjarhaedir 1 evrum sem gilda samkvaemt Evroputilskipunum. Lagmarksgjaldpol
skadatryggingafélaga ma nd aldrei vera laegra en sem nemur 3,2 milljonum evra eda um 500
m.kr. m.v. nGverandi gengi.

Eignir liftryggingafélaganna haekkudu um 6,1% a milli ara. ba&r ndmu samtals 14,3 ma.kr.
i arslok 2010, samanborio vio 13,5 ma.kr. 7 arslok 2009. Eigio fé liftryggingafélaganna var
samtals 6,0 ma.kr. og haekkadi & arinu um 12,8%. Eins og hja skadatryggingafélogum ma
lagmarksgjaldpol liftryggingafélaga aldrei vera laegra en sem nemur um 500 m.kr. [slensk
endurtrygging hf. og Trygging hf. eru haett toku nytrygginga og pvi undanpegin pessu akveaedi.

Ekki eru geroar fjarhagslegar krofur til vatryggingamidlara en peir purfa ad geta stadio vio
skuldbindingar sinar. Heildarp6knun vatryggingamiolara fyrir arid 2010 var 568 ma.kr. og
heildarafkoma vatryggingamiolara eftir skatt fyrir arid 2010 var 93 ma. kr.

Eignir til jofnunar vatryggingaskuldar i arslok 2010

Miklar breytingar hafa ordid a eignasamsetningu félaganna, eda peim eignum sem atlad er
ad maeta vatryggingaskuldbindingum (oft nefnt bétasj6dur), & undanférnum arum. [ stuttu
mali hefur dregio verulega Gr hlutabréfaeign félaganna og hlutdeildarskirteinum. Taekifaerum
félaganna til fjarfestinga eru homlur settar, m.a. vegna gjaldeyrishafta og pvi hefur eign 1
rikistryggdum skuldabréfum aukist verulega.
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Steerstu einstoku eignir vatryggingafélaga til jofnunar vatryggingaskuldariarslok 2010 eru skrad
verobréf med abyrgd rikis og sveitarfélaga, p.e. opinberra adila, en slikar eignir nema taeplega
72% af vatryggingaskuldinni og innstaedur i vioskiptabonkum og sparisjodum en par nema
um 17% af vatryggingaskuldinni. Heimilt er a0 pessar eignir maeti allri vatryggingaskuld félags.
Ljost er ao félogin hafa 1 rikari maeli breytt eignasamsetningu sinni med pvi ad selja islensk
hlutabréf Gr eignaséfnum sinum og setja andvirdi peirra 7 skrad skuldabréf, rikisskuldabréf og
bankareikninga sem endurspeglar ad miklu leyti astandio a fjarmalamorkuoum.

Mynd 14
Hlutfoll eigna til jofnunar vatryggingaskuldar arin 2007-2010
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Breytt stada a fjarmalamérkudum endurspeglast jafnframt hja neytendum en 1 Gttekt
Fjarmalaeftirlitsins a uppségnum a vatryggingarsamningum ad frumkvadi vatryggingafélags,
kemurljos ad mikil fjolgun hefur ordid & peim samningum sem vatryggingafélog fella niour
vegna greidsludrattar & idgjoldum. A timabilinu 1. jandar 2007 — 1. desember 2010 hefur
fiolgun a niourfellingu vatrygginga af pessari astaedu aukist ar fra ari.

Mynd 15 Fjoldi nidurfelldra vatryggingarsamninga vegna greidsludrattar vatryggingataka
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3. Horft fram a veginn
3. 1 Innleiding stefnu

Stjérn Fjarmalaeftirlitsins lagdi fram stefnu fyrir stofnunina & arsfundi fyrir teepu ari. par var
[6g0 ahersla a prjar viddir eftirlits: efnislegt eftirlit, uppgotvandi og fyrirbyggjandi eftirlit og
formsskilyroi.

[ efnislega eftirlitinu var falin eftirfylgni med [6ghlydni og heilbrigdum vidskiptahdttum,
sem er fyrsta stod stefnunnar, virk beiting valdheimilda, préun laga, aukin greiningarvinna og
pemaskodanir, upplysingamiolun og samskipti og beiting viourlaga. Sjdlfstaed knnun og mat
a eftirlitsskyldum adilum, sem er dnnur stod stefnunnar, er leid til a0 gera Fjarmalaeftirlitio
uppgotvandi og fyrirbyggjandi. HGn beinist ad takmorkun aheettu, athugun a hafi stjornenda
og stjornarmanna og aherslu a heildarsyn (micro — macro). bridja stod hinnar arsgémlu
stefnu er sidan fagleg umraeda og gagnsai. Fjarmalaeftirlitio leggur aherslu 4 ad greida
fyrir upplysingastreymi og malefnalegri umraeedu um préun a fjarmalamorkudum. Einnig er
[6gd ahersla & ad stofnunin hafi frumkvaedi ad upplysingamiolun og greiningu og taki patt i
opinberri umradu.

Morg verkefni & arinu 2011 voru tengd stefnunni til ad stydja hana og utfeera. Sérstok
upplysingastefna hefur verid unnin innan Fjarmalaeftirlitsins til ad styrkja upplysingagjof,
efla hana og samrama. | upplysingastefnu sinni leggur Fjarmalaeftirlitid medal annars
aherslu @ samvinnu vio eftirlitsskylda adila og ad midla upplysingum um mikilvaega peetti
fjarmalamarkadarins til markhépa Fjarmalaeftirlitsins. Pa leggur Fjarmalaeftirlitio aherslu
& ad gera hlutverk stofnunarinnar synilegt neytendum, eftirlitsskyldum adilum og 60rum
ahugasomum, ad skyra fra adgeroum Fjarmalaeftirlitsins til ad vernda notendur fjarmala-
pjénustu og midla pekkingu um alpjédlegt samstarf stofnunarinnar a svioi fjarmalaeftirlits.

3.2 Framtid og helstu markmid

Undanfarin prja ar hefur starfsemi Fjarmalaeftirlitsins verio l6gud ad nyjum adstaedum sem
upp komu i kjélfar bankahrunsins og fyrir um ari sidan sampykkti stjérn stofnunarinnar
metnadarfulla stefnu sem kallar & aukinn mannauo og 6flug upplysingakerfi en segja ma ao
eitt adalmarkmio stofnunarinnar sé ad vera uppgotvandi og fyrirbyggjandi.

[ yfirlysingu fslenskra stjérnvalda til Alpj6dagjaldeyrissj6dsins (AGS) er gert rad fyrir
a0 Fjarmalaeftirlitio semji adgerdaaaetlun til tveggja ara sem tryggi ad stofnunin uppfylli
meginskilyrdi alpjodlegu bankaeftirlitsnefndarinnar um skilvirkt fjarméalaeftirlit (Basel
Committee on Banking Supervision — Core Principles for Effective Banking Supervision).
Fyrir liggur ad Fjarmalaeftirlitio parf a0 baeta adferoafraedi sina vio mat a ahaettupattum 1
rekstri fjarmalafyrirteekja. Fjarmalaeftirlitio hefuritengslum vio petta verkefni medal annars
unnio ad pvi ad velja sér samstarfsland til ad byggja upp ahattumatskerfi til frambdoar.
Peirri vinnu mioar vel.

Mikilvaegt er a0 Fjarmalaeftirlitio hafi fullnaegjandi lagahemildir til eftirlits, virk akvaoi til
framfylgni akvardana og sjalfsteedi gagnvart 60rum hagsmunum en peim sem felast i sjalfu
eftirlitinu. Fyrir liggur a0 verkefnum Fjarmalaeftirlitsins mun fjolga a naestunni. Stofnuninni
hefur verio falio eftirlit med slitastjornum og skilanefndum fallinna fjarmalafyrirteekja og
enn fremur ad hafa eftirlit med greidslustofnunum. ba verdur verkefni er lytur ad umsjén
med yfirferd (tbodslysinga flutt fra Kauphdoll til Fjarmalaeftirlitsins.
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4 Eftirlitsskyldir adilar

4.1 Fjoldi eftirlitsskyldra adila 30.06. 2011
Pann 30. jlni 2011 var fjoldi peirra adila sem lita eftirliti Fjarmalaeftirlitsins sem hér greinir:

Fjoldi 30.06.2011%) Starfa skv. l6gum nr.:

Vidskiptabankar 6 l.nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki
Sparisj6oir 10 l.nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki
Lanafyrirtaeki 8 l.nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki
Innlansdeildir samvinnufélaga 1 l.nr. 22/1991 um samvinnufélog

Verobréfafyrirtaeki 13 l.nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

Verdbréfamiolanir .nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

Rekstrarfélog verobréfasj6oa .nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

Verdbréfasjooir -53**) .nr. 30/2003 um verdbréfa-og fjarfestingarsj6oi

Fjarfestingarsjoair - 22**) .nr. 30/2003 um verdbréfa-og fjarfestingarsj6oi

Kauphallir og aorir skipulegir 1 .nr. 110/2007 um kauphallir

tilbodsmarkadir

Verdbréfamidstoovar 1 l.nr. 131/1997 um rafraena eigna-
skraningu verobréfa

Lifeyrissjéoir 33 l.nr.129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj60a

Vatryggingafélog 13 l.nr. 56/2010 um vatryggingastarfsemi

Vatryggingamidlarar 6 l.nr. 32/2005 um midlun vatrygginga

Adilar med innheimtuleyfi 6 [. nr. 95/2008, innheimtulog.

Adrir eftirlitsskyldir adilar 3 Ymis l6g

Samtals 112

#) Tyfirlitinu eru ekki medtalin fijarmalafyrirtaeki 7 slitamedferd p.e: Glitnir banki hf. og Kaupping banki hf. en starfsleyfi
beirra voru afturksllud pann 19. jili 2011. ba er Landsbanki Islands hf. ekki medtalinn en starfseyfi bankans var
afturkallad ad hluta pann 15. september 2011 og er nd takmarkad vio starfsemi sem er naudsynleg vegna bdstjérnar
og radstéfunar hagsmuna protabds.

Starfsleyfi eftirtalinna fjarmalafyrirtaekja 7 slitamedferd voru afturkollud a fyrri hluta arsins 2011: Askar Capital hf.;
Byr sparisjédur; Frjalsi fjarfestingarbankinn hf; Sparisjédabanki islands hf.; Sparisjédurinni i Keflavik; Sparisjédur
Reykjavikur og nagr. hf; VBS fjarfestingarbanki hf. pa var Sparisjéour Myrasyslu, sem aour hafdi fario 7 gegnum
naudasamninga sameinadur Arion banka hf. undir lok ars 2010 og Avant hf. sem einnig hafdi fario i gegnum
naudasamninga sameinad Landsbankanum hf. a arinu 2011.

**) Verdbréfasjooir og fjarfestingarsjodir eru reknir af rekstrarfélogum verdbréfasjoda. Sjodirnir eru ekki medtaldir
i heildarfjolda eftirlitsskyldra aodila.

4.2 Starfsemi erlendra adila a islandi

Eftirfarandi yfirlit synir fjolda adila/félaga sem a midju arinu 2011 hafa heimild til ad veita
bjonustu hér a landi & grundvelli reglna sem gilda a Evropska efnahagssvaedinu:

Erlendir bankar an starfsstoovar 222
Verdbréfasjodir (UCITS) 47 (367 deildir)
Verdbréfafyrirtaeki/-midlarar (Investment firms) 2113
Vatryggingafélog med starfsstoo 2
Vatryggingafélog an starfsstoovar 405
Vatryggingamiolarar og vatryggingaumbodsmenn 5158



5. Helstu upplysingar ur arsreikningi Fjarmalaeftirlitsins arid 2010

Hér eru syndar helstu upplysingar Gr arsreikningi Fjarmalaeftirlitsins fyrir ario 2010.
Arsreikningurinn var stadfestur af stjérn Fjarmalaeftirlitsins pann 31. mai 2011 og aritadur af
Rikisendurskodun sama dag. Arsreikningurinn er birtur 7 heild & heimasidu Fjarmalaeftirlits-

ins: www.fme.is.

Rekstrarreikningur arié 2010

Tekjur 2010 2009
Tekjur af eftirlitsgjaldi ....cceevueereiineniiiiieninnnne. 1.143.217.311 777.588.000
FYe] 7 L (=] S 1V N 124.788.106 13.803.467

1.268.005.417 791.391.467

Gjold
Laun og launatengd gjold .......ceeevveveenneevnnnennnnss 817.790.064 645.663.131
Urskurdarnefndir ......eeeveveeeereereereeneeeeeenenan, 12.723.784 8.453.303
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur ................... 63.061.119 55.237.601
Ferda- og starfstengdur kostnaour .................... 36.034.988 32.555.141
Adkeypt sérfraedipjonusta ...cveeeeevveeeeeiiineenen, 162.872.402 314.370.880
Rekstur teekja og dhalda ..ccoeeeeeevviviiieenieenennnne, 26.723.935 22.499.314
Annar rekstrarkostnadur .......ceeeueeeeeeeeeeeeennnnnn. 36.902.693 31.407.204
HOsna@diskoStnadur ....ceeevvvveuieeeereeeeiiiiiiceeeeeens 66.437.068 62.288.290
THFERISIUT ceveieeeiiiie e 147.275 131.900

1.222.693.328 1.172.606.764
Eignakaup wuueeeeeeeeeeiiiiiiieee e, 10.582.375 7.688.147

1.233.275.703

1.180.294.911

Rekstrarafgangur / (halli) 34.729.714 (388.903.444)
Flarmunatekjur ..o.ueeeevviee e eeeeree e 19.383.860 30.799.072
Tekjuafgangur / (halli) fyrir rikisframlag 54.113.574 (358.104.372)
RIKISTraMIage..eeeiiiiiiiiiieeeeeeeeeeeee e *) 0 18.500.000
Tekjuafgangur / (tekjuhalli) arsins 54.113.574 (339.604.372)

*) A arinu 2009 var veitt sérstakt 18,5 m.kr. framlag dr rikissj6di til Fjsrmalaeftirlitsins tengt auknum kostnadi
stofnunarinnar vegna radstafana a grundvelli laga nr. 125/2008, um heimild til fjarveitingar Gr rikissj6di vegna

sérstakra adsteona a fjarmalamarkadi o.fl.
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Efnahagsreikningur 31. desember 2010

Eignir
Veltufjarmunir
RTKISSJOOUN wueeeeeeeiiiiiiiiee e e eeeeevieee e e e ee e
Vidskiptakrofur .u.eeeeeieeereiiiieeeciiiiee e,
Adrar skammtimakrofur .....eeeeeeeeiiiiiiiieenneeeenns
Handbart f& ...coveiieeeiiiiiiee e,

Eignir alls

Eigid fé og skuldir

Eigid fé
HOfuodstoll T arsbyrjun ...cceeeeieeviiiiiiieeeieeeeeiinnn,
Tekjuafgangur / (tekjuhalli) arsins ..................
Eigio fé

Skammtimaskuldir
RTKISSJOOUT uuueeeriieeeerieeeeere e erre e e e e e e eeaeaans
Skammtimaskuldir........cooevvieiiernriiieeiiiiiennnn.
Adrar skammtimaskuldir ........oveeerrieiiiinnnnnnn..
Skuldir

Eigid fé og skuldir

2010 2009

0 14.180.002
91.903.206 179.235.046
8.414.554 2.563.937
184.401.897 125.059.329
284.719.657 321.038.314
284.719.657 321.038.314
188.739.387 528.343.759
54.113.574 (339.604.372)
242.852.961 188.739.387
5.418.748 0
35.488.877 129.844.643
959.071 2.454.284
41.866.696 132.298.927
284.719.657 321.038.314
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