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YFIRLIT YFIR STARFSEMI FME
1. JULI 2005 TIL 30. JUNI 2006

].. ]. Straumhvarf a islenskum fjarmalamarkadi

Fjarmalamarkadur hér 4 landi hefur tekid algerum stakkaskipt-
um 4 sidustu tveimur drum. Islensk fjarmalafyrirtzeki hafa 4
pessum tima aukid til muna erlenda starfsemi sina og hafa ad
ymsu leyti rutt brautina fyrir Gtrds islensks vidskiptalifs. Pa

hefur framlag fjarmalapjonustufyrirtaekja til pjodarbusins aukist
verulega en 4 drinu 2005 for framlag fjarmalapjénustu til lands-
framleidslu 1 fyrsta sinn fram r framlagi sjdvartvegs og var um
8% af vergri landsframleidslu samkvamt athugun Hagfradiseturs
Haskolans i Reykjavik fra pvi fyrr 4 pessu ari. Islensku bankarnir
hafa fimmfaldast ad steerd frd arinu 2002 og til ad mynda stakk-
udu peir um 80% a arinu 2005. Tekjugrunnur bankanna hefur
breyst vid petta og stefnir 1 ad tekjur peirra af erlendri starfsemi
verdi um 60% 4 pessu ari midad vid 25% a arinu 2003. Umsvif
lifeyrissjoda hafa einnig aukist verulega en hrein eign peirra
jokst um 22% a arinu 2005 og hefur vaxid um 115% fra arinu
2002. Eignir tryggingafélaga hafa vaxid um 68% fra arinu 2002
og vidskipti med hlutabréf § Kauphéll fslands hafa vaxid um

274% 4 sama timabili.

Adilar undir eftirlitsskyldu Fjarmalaeftirlitsins eru na 126

talsins og sumir peirra eru med verulega starfsemi erlendis. Aukin
umsvif fjarmalafyrirtzkja og vatryggingafélaga a alpjodlegum
morkudum og stofnun ttibta og starfsstodva erlendis eykur
eftirlitskrofur Fjarmélaeftirlitsins og kallar 4 aukid umfang. Til
pess ad bregdast vid pessari préoun hefur Fjarmalaeftirlitid m.a.
farid 1 umfangsmikid stefhumotunarstarf par sem 4hersla er 16gd
a skyrari markmid og mealikvarda, forgangsrédun verkefna

og auknar krofur um drangur. Stefnumotunarstarfinu hefur
verid fylgt eftir med nyju skipuriti sem midar ad pvi ad auka
vidbragdsflyti og gera verkibyrgdina skyrari. Med auknum
fiarheimildum hefur reynst mogulegt ad fjolga starfstolki &
dkvednum svidum en jafnframt eru gerdar auknar krofur til

starfsmanna um sérfreedipekkingu og reynslu.

Mikid hefur verid fjallad um islenskan fjairmalamarkad af halfu
erlendra greiningaradila og fjolmidla 4 drinu 2006. Segja ma
a0 Islensk fjarmalafyrirtaeki hafi 1 fyrsta sinn fyrir alvoru purft
ad glima vid svokallada umtalsihaettu og hafa augu erlendra
adila ekki eingdngu beinst ad fyrirtekjunum heldur ad fjar-
malakerfinu 1 heild sinni. Fjarmalaeftirlitio f6r ekki varhluta

af auknum 3huga erlendra adila og hafa pad sem af er pessu

ari verid haldnir raimlega 50 fundir med erlendum greining-
aradilum, fulltrdum alpjédastofnana, fjirmalafyrirteekja og
erlendum bladamonnum, samtals um 250 manns. Pessir fundir
hafa nianast undantekningarlaust skilad sér i jakvadri umfjollun

um eftirlitskerfi islensks fjirmalamarkadar, pé svo ad umfjollun

um islenska vidskiptabanka og lanafyrirtaeki hafi verid blendin,
einkum 2 timabili. Pad er mat Fjarmalaeftirlitsins ad pessi pattur

1 starfsemi eftirlitsins muni vaxa enn frekar.

]. 2 Skipulag og stefnumétun

Fjarmalacftirlitid setti fram nyja stefnu 1 arslok 2005. { 4rsbyrjun
2006 hofst innleiding stefnunnar i daglega starfsemi og jafnframt
var unnid ad tiu meginadgerdum sem naudsynlegar voru til
pess ad na settum markmidum. Eftirlitid hefur sidustu ar meelt
ymsa petti starfseminnar en hins vegar skorti betri maelikvarda

4 virdi/ahrif Fjarmalaeftirlitsins, p.c.a.s. hverju starfsemin
raunverulega skilar til pj6dfélagsins. Eftirlitid nytti hugmynda-
fraedi Stefnumidads drangursmats (Balanced Scorecard) til pess
ad Gtfera og midla stefnu eftirlitsins, setja fram markmid og
syna fram 4 verdmzati med arangursmelingum. Arid 2006 er
tilraunaér il a0 stilla af maelikvarda og vinna tengdar adgerdir. |
arsbyrjun 2007 munu melingar tengdar hinni nyju stefnu hefjast

og nidurstodur verda birtar 1 drsbyrjun 2008.

Markmidid med stefnumdorkuninni og drangursstjérnun er metn-
adur til ad nd drangri og vilji til ad skerpa syn og forgangsrada.
A myndinni hér ad nedan er Stefnukort Fjarmalaeftirlitsins sett
fram midad vid framangreinda adferdafraedi. Stefnukortid er
einskonar vegakort sem segir hvert eftirlitid stefnir og hvada
leid er valin. Einnig hefur Fjarmalaeftirlitid gert daetlun um pad

hvernig 4 ad nd markmidunum og hvada melitaeki skuli nota.

FME studlar ad traustri fiarmalastarfsemi
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[ daglegri starfsemi eru tiu meginadgerdir hluti af markmidum i
verkaztlun Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2006. Farid er reglulega
yfir verkefnastodu med dbyrgdaradilum, 1 vinnuhdpum, 4 svids-
fundum og 4 almennum starfsmannafundum. Pessar adgerdir

fela { sér breytingar sem eru naudsynlegar til pess ad Fjarmala-




eftirlitid sé 1 stakk buid til pess a0 mata auknum kréfum og
fylgja framtidarsyn sinni. Métun upplysingataeknistefnu sem
nanar er fjallad um sidar, er deemi um eina peirra stéru adgerda
sem eftirlitid hof 1 arsbyrjun 2006 til pess ad bacta reksturinn
me0 rafvaedingu ferla. Annad daemi um adgerd af pessu tagi

er stefnumorkun eftirlitsins vardandi adkomu pess ad Gtras

islenskra fjarmalafyrirtaekja.

[ september 2006 var skipuriti Fjarmalaeftirlitsins breytt. Fjar-
malaeftirlitid telur ad nytt skipurit feli 1 sér skyrari verkibyrgo,
valddreifingu, beeti vidbragdsflyti og timanytingu og gefi Fjar-
malaeftirlitinu aukid svigram til adlogunarhaetni. Nytt skipurit
er lidur 1 pvi ad mata auknum kréfum sem eru gerdar til
Fjarmalaeftirlitsins. Einnig tengist breytingin markmidasetningu
eftirlitsins vardandi aukinn synileika og heefni til ad takast 4 vid

framtidina sem ahrifavaldur traustrar fjarmalastarfsemi.

Starfsemi Fjarmalaeftirlitsins er skipt 1 fjdgur verkefnasvid auk
stodpjonustu undir stjérn forstjora. Forstjori akvedur hvada
verkefni falla undir hvert svid eda stodpjonustu. Forstjora er
heimilt ad tilnefna einn eda fleiri einstaklinga til ad hafa yfirsyn
yfir verkefni 4 vidkomandi svidi og stjérnunarlega dbyrgd a
tilteknum verkefnum sem forstjori framselur til peirra med al-
mennri eda sérstakri dkvordun. Adstodarforstjori er stadgengill
forstjora, en jafnframt er forstjora heimilt ad framselja til hans

abyrgd 4 tilteknum verkefnum.

FORSTJORI
ABSTOBARFORSTJORI

VATRYGGINGASVIE

VERDBREFASVID LIFEYRIS — 0G VERBEREFASJO_ASVIE

Fjarmalaeftirlitid er vinnustadur med opinn stjérnunarstil, hatt

menntunarstig og 6fluga lidsheild. Sérstok ahersla er 16gd 4
simenntun, skyra verkefnaibyrgd og frampréun { starfi. Vinnu-
umbhverfid einkennist af §jolbreytni, pverfaglegri samvinnu og
alpjédlegu samstarfi. Medalaldur starfsmanna er rimlega 42 ar
og starfsmannavelta 2006 var 8,7% en 2005 17,1%. Alls eru 40%
starfsmanna med framhaldsmenntun frd erlendum haskélum og

26% med starfsreynslu af erlendum vinnumarkadi.

Starfsmannastefna Fjarmalaeftirlitsins leggur grunn ad jakvaeodu
og leerdémsriku starfsumhverfi par sem virding fyrir einstak-
lingum er 1 fyrirrami. Han lysir vilja eftirlitsins til ad vera

eftirsoknarverdur vinnustadur, par sem gott starf er unnid

af Ahugasému, samstilltu og abyrgu folki. Ahersla er 16gd 4
lidsheild, jakvadan starfsanda, ad starfsfolkid njoti sin 1 starfi og
eigi moguleika 4 ad auka pekkingu sina og feerni. Markmidid
er ad eftirlitid bai yfir pekkingu og reynslu til ad takast 4 vid
verkefnin. A timabilinu hafa starfsmenn sétt markvissa fraedslu
innanlands og utan til pess ad auka hafni sina. Deemi um slikt
eru namskeid 1 verkefnastjérnun og betri dkvardanatoku hja

stjornendaskoéla Haskola Reykjavikur.

Fraedslustefna og fredslunefnd Fjarmileftirlitsins hefur verid virk
fra arinu 2000 og er med pvi 16gd ahersla 4 6fluga pekkingu
starfsmanna og endurmenntun. Einn drangursmeelikvardinn

i drangursmati eftirlitsins er hlutfall starfsmanna sem nytir sér
endurmenntun. Einnig eru starfsprounarmoguleikar og starfa-
skipti 1 proun 1 samstarfi vid evropska eftirlitsadila til pess ad
gefa starfsmonnum tekiferi til ad bata drangur og vaxa 1 starfi.
Starfsmenn Fjarmalaeftirlitsins voru 4 midju ari 2006 alls 45, par

med taldar timabundnar radningar.

M 14 Vidskipta- og hagfreedingar
W 10 Logfredingar

M 2 Tryggingasterofredingar

W 4 Kerfisfredingar

W 5 Adrir sérfredingar

M 4 Skrifstofufolk

B 6 Timabundnar ridningar

1 Ymsar tolulegar upplysingar ar starfsemi
’ Fjarmalaeftirlitsins

A timabilinu voru 1123 ny mal skrad til medferdar hji Fjirmala-
eftirlitinu (tafla 1). Malin eru margbreytileg hvad vardar efni,
umfang og afgreidslutima og synir taflan prji mikilvega flokka
af heildarfjolda skradra mala. Erindi sem Fjarmalaettirlitid tok
vid og sendi fra sér vegna pessara mala eru fjolpatt og margfalt
fleiri eins og einnig er synt i téflunni. Til samanburdar eru sam-

berilegar fjoldatdlur fyrir naesta to6lf manada timabil 4 undan.

Tafla 1

Timabil
1.07.2004-{1.07.2005-
30.6.2005 | 30.6.2006

Nokkrar tolur ar malaskra FME

Mal stofnud/tekin upp 4 timabilinu alls| 1010 1123
Par af:

Athuganir byggdar a fyrirspurnum til

eftirlitsskyldra adila. (Dad sem hér er tilgreint 56 59

sem ein athugun telur { nokkrum tilvikum til
margra eftirlitsskyldra adila samtimis)

Vettvangsathuganir (on-site) 41 45
Fyrirspurnir til FME, kvortunar og
neytendamal. (Otalinn er fisldi Sformlegra 180 167
Syrirspurna)

Ofangreindum malum tengjast:
Utsend bréf 3202 3222
Mobttekin bréf 1792 2600

Skyrslur fra eftirlitsskyldum adilum 2742 3340




Fjoldi ymissa adgerdategunda gefur einnig dkvedna syn a

starfsemi Fjarmélaeftirlitsins (tafla 2). Fjoldi leyfisveitinga, marg- Tafla 3
vislegra stadfestinga og skraninga fer vaxandi og var 4 timabilinu Skipting radstofunartima FME
alls 336. Annar stor flokkur adgerdategunda 1 starfseminni eru milli helstu verkefna (tvé sidustu ar*) 2004 2005
athugasemdir, abendingar og krofur um arbaetur, sem settar Samskipti: Sampykkja / radleggja 40.8 36.1
eru fram i bréfum og skyrslum. Samanlagdur fj6ldi slikra bréfa Starfileyfi og ymsar stadfestingar 10.6 82
var 358 4 timabilinu. P4 eru 1 t6flunni upplysingar um hversu Ums6knir um virka eignarhluti, hafis- . 30
oft 4 timabilinu Fjarmalaeftirlitid beitti akveedum um dagsektir, mdt stjdrnenda eftirlitsskyldra adila ’ '
sjornvaldssektir og féviti. Svor vid fyrirspurnum og erindum fra
eftirlitsskyldum adilum og vidskipta- 8,4 58
Tafla 2 monnum peirra
Samstarf vid Sedlabanka Islands / 24 12
Nokkrar tolur um adgerdir FME | 1.07.2004-|1.07.2005- Kauphéll {slands hf. /innlend stjorvéld ’ ’
(Fjoldi fréfa/akvardana) 30.6.2005 | 30.6.2006 Vistun arskurSarnefnda 2.8 3,0
Leyfisveitingar , sampykki, 204 136 Erlent samstarf 13,1 13,9
stadfestingar, skrdningar Adgerdir ad frumkvadi FME: 36.9 413
Dar af: Greina starfsemi / na fram arbotum. ’ ’
Starfsleyfi, aukin starfsleyfi, stadfestingar 25 Eftirlit 4 grundvelli reglubundinnar 5.4 0.1
verdbréfa- og fjarfestingarsjoda upplysingagjafar (off-site) ’ ’
Umsagnir um sampykktir lifeyrissjoda 19 Eftirlit & vettvangi (on-site) 15,9 14,0
Heimildir fyrir virkum eignarhlutum 20 Efft.lrll_lt Slfnll byggllll’ a fyrirspurnum il 6,2 7,9
Athugasemdir, dbendingar, krofur um eftirlitsskyldra adila '
arbaetur (foldi bréfa) 224 358 Markadsvakt, yfirsyn og athuganir 95 102
Dagsektir 5 13 mala 4 verdbréfamarkadi ’ ’
Stjornvaldssektir (einungis tirredi d 14 15 Uppl’ysa / ska.l?a yfirsyn / méta. 22,2 22,6
afmorkudu svidi verdbréfamarkadar) Yfirsyn / gagnadtlun 10,1 8,8
Fevia 0 1 Mbotun eftirlits og umgjardar a 3.6 3.8
Rikislogreglustjora greint fra mali skv. fjarmdlamarkadi
12. gr. laga nr. 87/1998 1 5 Gegnsai, rekstur heimasidu FME, kynn-
ingartundir, birting arsreikningabdka a 35 49
. L . heimasidu, arsskyrsla, arstundur
Malaskra Fjarmaleftirlitsins er tengd timaskraningu og par er ad 1000 1000

finna upplysingar um skiptingu radstdfunartima stofnunarinnar
a ymsa verkefnaflokka. Verkefnunum hefur verid skipt i prja
megin flokka (tafla 3) til ad gefa innsyn 1 starfsemina fyrir arin
2004 og 2005.

Nidurstodur pessarar greiningar syna ad verkefni sem lata ad
ymiss konar sampykki Fjarmalaeftirlitsins vegna 16gbundinna
leyfisveitinga og stadfestinga, svorum vid erindum og marg-
hattudu samstarfi toku 4 arinu 2005 um 36% bess tima sem
Fjarmalaeftirlitid hafdi til radstofunar. Verkefni undir pessum
flokki berast ad mestu ad frumkvaedi annarra. Um 41% radstof-
unartimans 4 arinu 2005 for hins vegar 1 einstok eftirlitsverkefni
a0 frumkvaedi Fjarmalaeftirlitsins og taep 23% i verkefni tengd
gagnadflun, métun eftirlitsstarfseminnar, og gegnsei fjarmala-

markadarins.

*) Timum skradum a rekstur, almennt skrif-
stofithald og verkskipulag er jafnad G pessi verkefni.

Timaskriningin synir einnig hvernig starfsemi Fjarmala-
eftirlitsins skiptist 4 einstaka flokka eftirlitsskyldra adila (tafla
4). Hofd er hlidsjon af peim upplysingum vid dkvordun um
hlutfallsskiptingu kostnadar vid rekstur Fjarmalaeftirlitsing milli

eftirlitsskyldra adila.

Tafla 4

Hlutfallsleg skipting radstofunar-

timi FME milli flokka eftirlits- 2004 2005

skyldra adila (tvé sidustu ar)

Lanastofnanir 47,3 54,8

V;.ltryggmgafelog og vatrygginga- 26.7 19.4

midlarar

Lifeyrissjodir 17,5 19,5

Rekstrarfélog verdbréfasjoda 7.1 3,3

V(?rébr‘ctfafyrlrtzekl og verdbréfa- 0.4 0.7

miodlanir

Ymsir adilar 1,0 2.3
100,0 100,0




]. 4 Lanasvid

Aherslur & timabilinu:

| A,lagsprcyé eiginfjarhlutfoll

B Nyjar eiginfiarreglur (Basel II)

B Endurfjarmognun vidskiptabankanna

B Samstedueftirlit og samstarf vid erlend fiarmalaeftirlit

Aframhaldandi véxtur erlendra umsvifa islenskra fjarmala-
fyrirteekja hefur leitt til aukinna samskipta og samstarfs Fjarmala-
eftirlitsins vid erlendar systurstofnanir 1 peim 16ndum innan og
utan Evropska efnahagssvaedisins par sem pau eru med starfsemi
og starfsstodvar. Islensk fjarmalafyrirtaeki eru nt med beina
starfsemi 1 13 16ndum en einnig eru erlend dotturfélog peirra
med starfsemi 1 ymsum 16ndum. Med erlendri starfsemi er att

vid erlend détturfélog, atibt og umbodsskrifstofur.

Fjarmalaeftirlitid lagdi aukna dherslu 4 ad fylgjast med endurfjar-
mégnunarihattu bankanna. Islensku bankarnir eru fjarmagn-
adir ad storum hluta med erlendum lanum og pvi mjég hadir
erlendum fjirmagnsmorkudum. Fjarmalaettirlitid gerdi auknar
krofur um upplysingagjof vardandi endurfjirmognun og for
jafnframt yfir azetlanir bankanna um hvernig peir hugdust maeta

pessari aheettu.

Alagsprof fyrir eiginfjarstodu fiarmalafyrirtakja hefur verid
préad frekar. I upphafi arsins var alagsprofid pyngt med pvi

ad baeta vid pad 20% veikingu krénunnar og auknu alagi 4
innlenda hlutabréfaeign 1 eigin dhaettu. Markmidid med profinu
er ad auka traust og stodugleika 4 fjirmilamarkadi og 1 samraemi
vid pad var nidurstada pess birt 4 heimasiou Fjarmalaeftirlitsins.

Vidbrogd erlendra adila vid alagsprofinu hafa verid jakvaed.

Unnid var ad upptoku nyrra eiginfjarreglna. Alpjoédlegur stadall,
Basel II stadallinn, sem var gefinn Gt 3 midju ari 2004 var tekinn
116g 4 arinu innan ESB med Gtgafu tveggja tilskipana 2006/48/
EC 0g 2006/49/EC. Ljést er ad um vidamikid verk er ad

reda og stefnt er ad upptoku stadalsins 1 16ggjof hér 4 landi 4
yfirstandandi ari. Fjarmalaeftirlitid hefur verid 1 samstarfi vid pau
fjarmalafyrirteeki sem etla ad nyta moguleika i nyjum reglum

til pess ad nota eigid dhaettumat vid dkvordun a lagmarki 4 16g-
bundnu eigin fé. [ pvi sambandi hefur Fjarmalaeftirlitid einnig
verid 1 samstarfi vid fjarmalaeftirlit {1 peim 16ndum par sem

fyrirteekin eru med starfsemi.

Fjarmalaeftirlitid gaf Gt fjogur ny starfsleyfi til fjairmalafyrirteekja 4
timabilinu frd névember 2005 og fram til 1. oktober 2006. Um
er ad reeda tvo starfsleyfi til linafyrirtzekja og tvo starfsleyfi til
verdbréfafyrirtzkja. I einu pessara tilvika var um ad reda starfandi

verdbréfafyrirtaeki sem fékk starfsleyfi sem lanafyrirteeki.

Fjarmalaeftirlitinu barst 4 timabilinu beidni um sampykki fyrir

samruna tveggja sparisjoda og er pad 1 fyrsta sinn sem slikur

samruni byggir alfarid 4 vidskiptalegum forsendum en ekki 4 ad
um sé ad reda naudsynlegar adgerdir vid fjarhagslega endur-
skipulagningu annars §j6dsins. Hlutverk Fjarmalaettirlitsins

vid slikan samruna er ekki adeins ad ganga Gr skugga um ad
formlegum skilyroum fyrir samruna sé fullnegt og gaeta ad heil-
brigdum og traustum vidskiptahattum, heldur einnig ad tryggja

ad ekki sé gengid a varasjodi sparisjddanna.

Vidskiptabankar, sparisjodir og lanafyrirtaki skila yfirliti til
Fjarmalaeftirlitsins halfsirslega um patttoku peirra 1 atvinnu-
starfsemi, sbr. 21. og 22. gr. laga nr. 161/2002. Fjarmalaeftirlitio
hefur 4dur upplyst ad patttaka 1 atvinnustarfsemi sé til sérstakrar
skodunar og ad venta megi ad leidbeinandi tilmeli eftirlitsins
nr. 1/2004, verdi tekin til endurskodunar. Ekki hefur tekist ad
ljaka framangreindri athugun 4 arinu vegna annarra verkefna
sem tekid hafa meiri tima en @tlad var, en stefnt er ad pvi ad

henni ljuki 4 vormanudum naesta ars.

A timabilinu voru tvé mal tekin til athugunar par sem grunur
1ék 4 ad starfsleyfisskyld starfsemi skv. 3. gr. laga nr. 161/2002,
hafi farid fram 4n pess ad tilskilinna leyfa hafi verid aflad. T 63ru
malanna var rikislogreglustjora greint frd athugun Fjarmala-

eftirlitsins en eitt mal er enn til medferdar hja eftirlitinu.

A timabilinu var rikislogreglustjora jafnframt gerd grein fyrir
einu méli vegna gruns um ad virkur eignarhlutur kynni ad
hata stofnast 1 fjarmalatyrirtaeki 1 andstodu vid dkvadi laga nr.
161/2002.

[ jali 2006 kynnti Fjarmélaeftirlitid breytingar 4 leidbeinandi
tilmeelum nr. 1/2003, um efni starfsreglna stjorna fjarmala-
fyrirtaekja, skv. 2. mgr. 54. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmala-
fyrirteki. Meginbreytingar eru pear ad gerdar verda krofur

um ad fjairmalafyrirtaeki feli ytri endurskodanda ad fara yfir
fyrirgreidslur til vensladra adila og gefa rokstutt alit 4 pvi hvort
armslengdarsjénarmid (arms length principle) hafi verid vidhofo
vid slikar fyrirgreidslur. Fjarmalaeftirlitio fer fram 4 ad slikar at-
tektir ytri endurskodanda verdi sendar eftirlitinu arlega um pau
fjarmalafyrirtzeki par sem nidurstada efnahagsreiknings samstadu
er yfir 100 milljardar krona en annad hvert ar i tilviki annarra
fjarmalafyrirtekja. Gert er rad fyrir ad Fjarmalaetftirlitid geti
akvedid ad fleiri adilar falli undir skyldur um arlega athugun ytri

endurskodanda ef pess er talin porf.

Sameiginleg vidlagazefing Sedlabanka Islands og Fjarmélaeftirlit-
sins var haldin 13. jantar 2006. Detta var i annad sinn sem slikt
var gert. Med @fingu pessari var 1atid reyna 4 samskipti innan
Sedlabankans og innan Fjairmalaeftirlitsins og milli adila ef upp
keemi afall 4 fjarmalamarkadi. Med atvikalysingu afingarinnar
reyndi 4 margvisleg atridi 1 tengslum vid linamarkad, vitrygginga-
markad, verdbréfamarkad og starfsemi lifeyrissjoda. Almennt

gekk patttakendum Sedlabankans og Fjarmalaeftirlitsins vel ad




vinna Ur alitaefnum xfingarinnar. A heildina litio heppnadist
afingin vel, framkveemd hennar var med agaetum, tolvupdsts-
samskipti virkudu vel og hnokrar voru fair. Fjarmalaeftirlitio
hefur { framhaldi @fingarinnar unnid ad fyllra skipulagi vidlaga-

pattar 1 starfsemi eftirlitsins.

[ febrtiar 2006 var undirritad samkomulag milli forsaetis-
raduneytis, fjarmalardiduneytis, vidskiptaraiduneytis, Fjarmala-
eftirlitsins og Sedlabanka Islands um samr4d vardandi fjar-
malastodugleika og vidbtnad vid hugsanlegum follum i
fiarmalakerfinu. Samkomulagid byggir 4 vinnu sem st6d yfir 4
arunum 2004 og 2005.

1 . 5 Verdbréfasvid

Aherslur & timabilinu:
B Aukin ahersla a tilkanir og leidbeiningar um
framkveemd loggjafar a verobréfamarkadi

B Framkvamd gegnseisstefnu um athuganir FME
a verdbréfamarkadi

B Framkvemd tilskipana um yfirtékur, markadssvik
og lysingar

B Undirbiiningur MiFID tilskipunar og efling norreens
samstarfs { eftirliti

Samfara Orri proun 1 16ggjof & verdbréfamarkadi, sem verdur
sifellt umfangsmeiri og floknari, hefur Fjarmalaeftirlitio merkt
aukna porf fyrir talkanir og leidbeiningar um framkvemd.
Samhlida nyrri stefnumoétun Fjarmalaeftirlitsins, par sem 16g0 er
dhersla 4 hlutverk pess sem dhrifavalds 4 fjirmalamarkadi, hefur
Fjarmalaeftirlitid einsett sér ad koma 1 rikari meli fram med tal-
kanir og leidsogn 1 tengslum vid dlitaefni sem risa vid beitingu
laga og reglna 4 verdbréfamarkadi. Fjarmalaeftirlitid hefur pegar
birt 5 slikar tdlkanir & heimasidu sinni. Fyrirséd er ad aukning
verdi 4 pessum paetti 1 starfsemi Fjarmalaeftirlitsins neestu misseri.
Fjarmalaeftirlitid hefur unnid ad métun og framkvemd gegn-
seisstefnu um athuganir eftirlitsins 4 verdbréfasvidi, sem birt

var 4 sidasta ari. Gerd hefur verid grein fyrir nidurstodum 11
athugana fra pvi ad stefnan gekk 1 gildi. Markmid Fjarmala-
eftirlitsins med auknu gegnsai er einkum ad auka tiltra 3 eftirliti,
efla varnadarihrif og studla ad aukinni pekkingu markadarins
med birtingu fordeemisgefandi mala. Stydur gegnsaisstefnan

vel vid dherslu Fjarmalaeftirlitsins 4 aukid leidsdgu- og ahrifa-

hlutverk.

Undanfarin ar hefur stadid yfir mikid 16ggjafarferli vegna inn-
leidingar nyrra tilskipana Evropusambandsins 4 fjirmalamarkadi.
A timabilinu komu 3 tilskipanir til framkvamdar, en pad eru
tilskipun um markadssvik, lysingar og yfirtokur. Framkvemd
peirra hefur skipad stéran sess 1 starfseminni 4 timabilinu. Ymis
alitaefni hafa komid upp og vid trlausn peirra hefur Fjarmala-

eftirlitid 1 nokkrum tilvikum nytt sér erlent samstarf med

g6dum arangri. A vegum CESR (Committee of European
Securities Regulators) starfa sérfraedingahdpar vid métun og
tulkun framangreindra tilskipana og kortlagningu alitamala sem
upp koma. Fjarmalaeftirlitid tekur virkan patt 1 pessu starfi. Ljost
er ad verkefni vid framkvaemd og métun nyrrar 16ggjafar verdur

ifram veigamikill pattur 1 starfi Fjarmalaeftirlitsins.

Innleidingarferli vegna tilskipana ESB 4 verdbréfamarkadi

mun ljuka 4 naesta ari med gildistoku MiFID og Transparency
tilskipananna. Undirbtningsvinna vegna MiFID hefur verid
sérlega umfangsmikil. Hefur Fjarmalaeftirlitid tekid virkan patt
i ad koma 4 norrenu samstarfi vid préun og smidi tilkynninga-
og eftirlitskerfis sem kvedid er 4 um i 25. gr. tilskipunarinnar.
Samstarfid, sem hefur i for med sér verulegan avinning fyrir
Fjarmalaeftirlitid, er mikill afangi 1 norreenu samstarfi og visir
a0 enn nénara samstarfi { framtidinni. Azwtlad er ad kerfid verdi
gangsett i névember 2007. 1 kafla 3.4. er fjallad um stdlun
eftirlitsadgerda 4 verdbréfasvidi sem tengist innleidingu eftir-
litskerfisins.

A timabilinu veitti Fjarmalaeftirlitio Kauphdllinni leyfi til ad
starfrekja markadstorg 4 grundvelli 34. gr. a. laga nr. 34/1998

um starfsemi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada.

Eftirfarandi er yfirlit yfir mal sem komid hafa til sérstakrar athug-

unar a timabilinu:

Stjérnvaldssektamal. [ 22 malum var tekid til athugunar
hvort brotid hefdi verid gegn rannsdknar- og tilkynningar-
skyldu fruminnherja og ttgefenda 4 grundvelli 63. og 64.
gr. laga nr. 33/2003. 1 15 tilvikum leiddi athugun Fjirméla-

eftirlitsins til stjornvaldssekta.

Floggunarmal. A timabilinu voru 6 mal tekin til athugunar
med hlidsjon af floggunarskyldu, sbr. 32. gr. verdbréfavidskipta-
laga. [ premur milanna var rikislogreglustjéra greint fr4 athugun
Fjarmalaeftirlitsins, en 1 premur tilvikum var malum lokid med

athugasemd.

Upplysingaskylda ttgefenda. A timabilinu var eitt ml tekid til
athugunar vardandi upplysingaskyldu tGtgefenda 4 grundvelli 59.
gr. verobréfavidskiptalaga og var pvi lokid med athugasemdum.

Markadsmisnotkun. A timabilinu voru prjt mal tekin til
athugunar vegna hugsanlegrar markadsmisnotkunar. Tveimur
malanna var lokid eftir athugun Fjarmalaeftirlitsins an frekari

adgerda. Eitt mal er enn til medferdar.

Innherjasvik. Atta mil voru tekin til athugunar 4 timabilinu
vegna hugsanlegra innherjasvika. Sex malanna var lokid eftir
athugun Fjarmalaeftirlitsins. Tvo malanna eru enn til medferdar.
[ tveimur méalum var tekid til athugunar hvort hugsanlega hefdi

verid brotid gegn banni vid midlun innherjaupplysinga.
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Utbodsmal. A timabilinu stadfesti Fjarmélaeftirlitio 5 Iysingar.

Aukin dbyrgd ferdist yfir 4 Fjarmalaeftirlitid med innleidingu
Prospectus tilskipunar (tilskipun um atbodslysingar) og hefur

pad komid fram { auknum verkefnum.

Yfirtokur. Tvo mil komu til athugunar vegna hugsanlegrar
yfirtokuskyldu. Eftir umfangsmikla athugun var pad nidurstada
Fjarmalaeftirlitsins ad ekki vaeri tilefni til adgerda. I einu mali
gerdi Fjarmalaeftirlitid athugasemdir vegna yfirtokutilbods sem

lagt var fram ad loknum tilskildum fresti.

Auk vidvarana vegna adila sem grunur hefur leikid 4 ad hafi

bodid hér fjarmalapjénustu an tilskilinna leyfa hefur Fjarmala-
eftirlitid tekid upp pa stefnu ad birta vidvaranir sem berast fra
erlendum samstarfsadilum 1 gegnum CESR POL 4 heimasiou

sinni. Alls hafa 56 vidvaranir verid birtar 4 timabilinu.

1o

Lifeyris- og verdbréfasjodasvid

Aherslur & timabilinu:

B Vettvangsathuganir og athuganir a fjarstyringu
B Sampykktabreytingar

B Eftirlit med skuldbindingum

B Gagnagrunnur og ahettuflokkunarkerfi

A timabilinu var lokid, ad 8llu leyti eda ad hluta, vid vett-
vangsathuganir 4 5 lifeyrissjodum. Vid athuganirnar eru allir
helstu peettir { starfsemi sjddanna skodadir s.s. fjarfestingar,
réttindabdkhald, tryggingafraedilegar attektir, fjarfestingastefnur,
arsreikningar og innra eftirlit. Abendingar, athugasemdir og

krofur um arbatur 1 kjolfar athugananna hafa verid margvislegar

en likt og fyrri ar sntia paer ad mestu leyti ad innra eftirliti, fjar-
festingastefnum, arsreikningum, flokkun fjarfestinga samkvemt
lifeyrissjodalogunum, tryggingafradilegum dattektum, réttinda-

bokhaldi og skyrsluskilum sjédanna.

A timabilinu voru gerdar prjar athuganir 4 fjarfestingum
lifeyrissjoda. Markmidid med athugununum er ad kanna

hvort fjarfestingar lifeyrissjodanna séu flokkadar 1 samreemi vid
akvaedi lifeyrissjodalaganna sem kveda 4 um fjarfestingaheimildir
sjodanna. Jafnframt er markmid peirra ad fylgjast med pvi ad
fjarfestingar sjodanna séu innan pess ramma sem peim er settur
ilogunum. Auk framangreinds eru fjarfestingastefnur, arsreikn-

ingar og innra eftirlit sj6danna kénnud i athugununum.

Um 20 lifeyrissjodir gerdu breytingar 4 sampykktum sinum 4
timabilinu. Samkvemt lifeyrissjddalogunum stadfestir fjairmala-
raduneytid breytingar 4 sampykktum sjédanna ad fenginni um-
sogn Fjarmalaeftirlitsins. Nokkur hluti sampykktabreytinganna
laut ad yfirferslu sjoda fra stigakerfi yfir 1 aldurshad kerfi en

einnig ma rekja hluta breytinganna til sameininga lifeyrissjoda.

A timabilinu veitti Fjirmalaeftirlitid eina umsdgn til fjarmala-
raduneytisins um reglur um vidbotarlifeyrissparnad en pvi ber
ad veita riduneytinu umsdgn vegna stadfestingar pess a reglun-

um og breytinga a peim samkvamt lifeyrissjodalogunum.

Logd hefur verid dhersla 4 eftirlit med skuldbindingum sjédanna
4 timabilinu. Gerdar hafa verid Grbaetur 4 skyrslusnidmati

vegna arlegra tryggingafradilegra tttekta sem sjodunum ber

ad senda Fjarmalaeftirlitinu. P4 hefur verid 16gd dhersla 4 ad

6sk um umsogn Fjarmalaeftirlitsins um sampykktabreytingar til




raduneytis fylgi avallt stadladar tryggingafradilegar upplysingar
um ahrif breytinganna 4 fjarhagsstodu sjodanna. A lokum hafa
verid gerdar itarlegar Gttektir 4 réttindabdkhaldi og trygginga-
fredilegum uttektum lifeyrissjodanna vid vettvangsathuganir 4

sjodunum.

Fjarmalaeftirlitid hefur 4 sidustu misserum stigid mikilvag
skref 1 uppbyggingu gagnagrunns 3 lifeyrissvidi, en pad snyr

a0 sogulegum gdgnum um fjarfestingar sjddanna. Nesti afangi
verkefnisins er ad bata vid gagngrunninn peim hluta er snyr ad

skuldbindingum sj6danna og mun hann hefjast innan tidar.

A arinu 2006 var hafist handa vid ad Gtfera geeda- og dhwttu-
flokkunarkerfi fyrir lifeyrissjodina. Kerfid samanstendur af
alagsprofi og gedaflokkunarkerfi. Vid alagsprofun eru meeld
pau ahrif sem tilteknar breytingar i rekstrarumhverfi sjédanna
hafa 4 eignir og fjarhagsstodu. Med gadaflokkunarkerfinu er
leitast vid ad meta gadi sjddanna Ut frd ymsum rekstrarlegum
og fjarhagslegum upplysingum um sj6dina. Til ad byrja med
er markmidid ad nyta kerfid innan Fjarmalaeftirlitsins til ad
forgangsrada sjodum 1 eftirliti, 6dlast betri yfirsyn yfir dhaettur
sjddanna og naudsynlegt umfang ahaettustyringar hja sjodunum.
Stefnt er ad pvi ad halda afram ad proa verkefnid naestu misseri
og standa ventingar til ad pad muni jafnvel nytast i gagnvirku

eftirliti fyrir baedi Fjarmalaeftirlitid og lifeyrissjodina sjalfa.

Uttektum 4 fjarfestingastefnum lifeyrissjoda an dbyrgdar launa-
greidenda var haldid ifram 4 timabilinu. Markmid Gttektanna
er ad kanna hvort fjarfestingastefnur sj6danna uppfylli lag-
marksskilyrdi lifeyrissjodalaganna og reglna sem um par gilda.
Jafnframt er leitast vid ad leggja mat 4 pad hvort fjarfestinga-
stefnurnar séu almennt fullnegjandi med hlidsjon af edli sj60-
anna. A timabilinu voru gerdar slikar Gttektir 4 um 17 5j6dum
en athugasemdir, dbendingar og 6skir um arbatur hafa einkum
lotid ad pvi ad stefnurnar uppfylli ekki ad 6llu leyti lagmarks-

skilyrdi reglna sem um peer gilda.

Eins og undanfarin ar hefur dhersla verid 16gd 4 athuganir 4
fiarfestingum verdbréfa- og fjartestingarsjéda og hvort paer upp-
fylli dkvedi laga nr. 30/2003, um verdbréfasjodi og fjarfestingar-
5j60i. Toluverd vinna for einnig 4 timabilinu i ad endurskipu-
leggja og bata reglubundin skyrsluskil vegna sjédanna. Da lagdi
Fjarmalaeftirlitid 4 timabilinu rika dherslu 4 a0 farid veri ad
dkvaedum laga nr. 30/2003 i auglysingum og annarri kynningar-

starfsemi vegna verdbréfa- og fjarfestingarsjoda.

Fjarmalaeftirlitid setti 4 timabilinu leidbeinandi tilmeli, nr.
2/2006 um afleidunotkun verdbréfasjoda. I tilmaelunum eru
sett fram akvedin grunnskilyrdi sem purfa ad vera til stadar
vegna afleidunotkunar verdbréfasjéoa. I tilmalunum eru settar
fram dkvednar meginreglur sem grundvollur fyrir sameiginlegar

adferdir vegna dhaettustyringar verdbréfasjoda en peim er ekki

@tlad ad vera teemandi leidbeining um afleidunotkun verdbréfa-
5j60a. I tilmalunum er einnig sett fram krafa um ad rekstrarfé-
16g verdbréfasjoda hafi sérstakt ahaettustyringarkerfi sem hlotid

hefur sampykki Fjarmalaeftirlitsins.

]. 7 Vatryggingasvid

Abhersiur & timabilinu:

B Ahettustjring, innra eftirlit og dlagsprdf

B Upplysingaskylda samkveemt l6gum um vatryggingar-
samninga og logum um midlun vatrygginga

B Athugun a teknilegum idgjaldagrundvelli liftrygginga

B Athugun a fyrirkomulagi skilmala ligbodinna starfs-
dbyrgdartrygginga

W Athugun a sampykktum vatryggingafélaga

A timabilinu voru gerdar sérstakar athuganir 4 rekstri fjdgurra
skadatryggingafélaga, priggja liftryggingafélaga og tveggja va-
tryggingamidlara. Almennt var starfsemin 1 samraemi vid par
reglur sem 1 gildi eru. Athugasemdir voru gerdar pegar tilefni
var til t.d. vardandi framkvaemd upplysingaskyldu og skil 4

gognum.

Fjarmalaeftirlitid gaf Gt 4 arinu leidbeinandi tilmeli nr. 1/2006
um alagsprof vatryggingafélaga og upplysingagjof um ahattu-
styringu, p. & m. dlagsprof. Fjarmalaeftirlitid hefur pegar hafio
notkun 4 st60ludu alagsproéfi til ad meta hversu vel vatrygg-
ingafélog standast tiltekin afoll og eru félogin flokkud 1 fjéra
ahzttuflokka med hlidsjon af nidurstédu profsins. Lendi félag
i 8drum af heerri flokkunum mun eftirlit beinast sérstaklega ad

peim dhxttupattum sem hofdu mest ahrif.

Tilmelin kveda einnig 4 um ad vatryggingatélog skuli reglulega
skila eyOubladi par sem gerd er grein fyrir hvernig félagid fylgist
med og styrir einstokum tegundum haettu. Askilegt er ad
adgerdir félaganna taki mid af @tludu umfangi dhattupittanna

eins og pad malist t.d. med alagsprofum.

Tvo vatryggingafélog hafa satt sérteku eftirliti med hlidsjon af

90. gr. laga um vitryggingastarfsemi um lagmarksgjaldpol.

Fjarmalaeftirlitid endurbeaetti tvo eydublod sem vatryggingafé-
16gum ber ad skila reglulega, skv. 47. gr. laga um vatrygginga-
starfsemi. Bedid er nd um itarlegri sundurlidun 4 eignum
vatryggingafélaga, med pad ad adalmarkmidi ad fylgjast med
eignum sem mata eiga vatryggingaskuld. Par sem btast ma vid
a0 atkoma vatryggingafélaga at fjarfestingarstarfsemi verdi 4 naestu
drum hadari meiri sveiflum parf Fjarmalaeftirlitid ad leggja

aukna aherslu 4 a0 fylgjast med eignahlid efnahagsreikningsins.

Fjarmalaeftirlitid 6skar nt eftir itarlegri og stadladri upplysing-

um en verid hefur um endurtryggingavernd vétryggingafélaga.

1
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Markmidid er ad auka yfirsyn og skilning a verndinni, sem er

einn mikilvaegasti hluti dheettustyringar félaganna.

Fjarmalaeftirlitid gaf Gt 4 arinu leidbeinandi tilmeeli nr. 3/2006
um hvernig medhondla eigi ahrif breytinga 4 skulda- og
eiginfjarlidum vatryggingafélaga vid upptoku alpjédlegra
reikningsskilastadla (IFRS). Markmidid var ad samrama

gjaldpolskrofur 4 milli félaga sem nota stadlana og hinna.

Fjarmalaeftirlitid hefur unnid ad pvi dsamt fullerGum annarra
eftirlitsstofnana innan EES ad veita Evrépusambandinu radgjof
vegna préunar Solvency II tilskipunar sem mun fjalla um nyjar
dhzttumidadar gjaldpolsreglur og nyjar adferdir i eftirliti med
vatryggingafélogum. Fjarmalaeftirlitid hof 4 timabilinu ad kynna
fyrirhugadar reglur fyrir vatryggingafélogum og 6skadi eftir
patttoku peirra 1 tveimur dhrifskonnunum (Quantitative Impact
Study, QIS) par sem ahrif fyrirhugadra breytinga voru konnud.
Dratt fyrir ad kannanirnar hafi verid unnar innan prongs tima-
ramma og vidfangsefnid hafi oft 4 tidum kallad a nyjar adferdir,
hefur patttaka vatryggingafélaga hér 4 landi i QIS verid gdd.
Hér er um ad rada mikilvaeegan lid 1 undirbuningi félaganna
fyrir Solvency II og einnig er mikilvagt ad Island leggi fram
nidurstodur 1 slikum kénnunum par sem reglurnar eru i métun

og taka parf tillit til adsteedna 4 morkudum 1 einstdkum rikjum.

A arunum 2000 — 2003 voru rekstrarerfidleikar hja nokkr-
um vatryggingamidlurum og deemi um missi starfsleyfa og
gjaldprot félaga. A arunum 2004 — 2006 virdist fjarhagsleg stada

vatryggingamidlara hafa faerst til betri vegar.

Med 16gum um midlun vatrygginga nr. 32/2005 voru tekin
upp 1 innlendan rétt akveedi tilskipunar um midlun vatrygginga

(Insurance Mediation Directive no. 92/2002).

Fjarmalaeftirlitinu hefur borist fjoldi tilkynninga fra erlend-
um eftirlitsstofnunum 4 Evropska efnahagssvaedinu vegna
vatryggingamidlara og vatryggingaumbodsmanna vegna heimildar

til ad bjoda pjonustu an starfsstddvar hér a landi.

Athugun 4 teeknilegum grundvelli liftrygginga 1 samrami vid 2.
mgr. 55. gr. laga um vatryggingastarfsemi hefur haldid afram.
Soéfnun gagna og upplysinga fra félogunum er nd ad mestu
lokid. Markmidid er ad athuga hvort idgj6ldin séu sanngjorn 1
gard vatryggingartaka og 1 samremi vid dhattu og kostnad sbr.

nefnt dkvaedi.

Framkvemd var athugun 2 fyrirkomulagi skilmala 16gbodinna
starfsabyrgdartrygginga. Athugasemdum var komid 4 framferi
pegar vid atti. Ljost er ad 16gbodnar starfsabyrgdartryggingar
veita mismunandi vatryggingavernd. M.a. eru vatrygginga-
fjarheedir mismunandi milli starfsgreina. Sérstodu hefur

starfsabyrgdartrygging vegna midlunar vatrygginga en par er

vatryggingafjarhadin talsvert haerri en i 60rum starfsabyrgdar-

tryggingum.

Framkvamd var athugun 2 fyrirkomulagi sampykkta vitrygginga-
félaga. Athugasemdum var komid a framfari og breytingar
gerdar 4 sampykktunum ad teknu tilliti til laga um vétryggingar-

starfsemi og laga um hlutafélog.

].8 Eftirlit med adgerdum gegn peningapvaetti
og fjarmégnun hrydjuverka

Aherslur & timabilinu:

B Ny loggjof og aukin dhersla a eftirlit

B Motun eftirlits og leidbeinandi tilmeeli

B Samstarfssamningar vid utanrikisraduneyti og logreglu
W Uttekt FATF

A sidari hluta 4rs 2005 og 4 arinu 2006 hefur Fjarmélaeftirlitid
lagt aukna herslu 4 eftirlit med adgerdum gegn peningapvaetti
og fjarmognun hrydjuverka og var nyr starfsmadur radinn a

fyrri hluta arsins til pess ad annast sérstaklega eftirlit med pessum

malaflokki.

Ny 16ggjof tok gildi 1 juni 2006 sem felur 1 sér nyjar dherslur
eftirliti. [ kjolfar nyrrar 15ggjafar hefur verid unnid ad leid-
beinandi tilmalum til eftirlitsskyldra adila sem tlad er ad skyra
og skerpa 4 skyldum fjarmalafyrirtaekja ad pessu leyti. Fjarmala-
eftirlitid hefur einnig haldid fredslufundi med abyrgdarmonn-

um um peningapvaetti hja eftirlitsskyldum adilum.

Unnid hefur verid ad gerd samstarfssamnings vid utanrikis-
riduneytid vegna alpjodlegra skuldbindinga Islands og laga-
skyldu Fjarmalaeftirlitsins ad senda tilkynningar til eftirlitsskyldra
adila um einstaklinga og 16gadila sem grunadir eru um tengsl

vid alpjoédlega hrydjuverkastafsemi og peningapvetti.

Einnig er 1 undirbiiningi gerd samstarfssamnings vid 16greglu
vegna samstarfs, upplysingaskipta og fredslumaila 1 tengslum
vid eftirlit med adgerdum gegn peningapveatti og fjirmognun
hrydjuverka. Tilkynningar um grunsamleg vidskipti eru sendar
I6greglu sem rannsakar mal en Fjarmalaeftirlitinu er ®tlad ad
hafa eftirlit med ad fullnaegjandi verkferlar og reglur séu til
stadar hja eftirlitsskyldum adilum og med framfylgni laga og

reglna ad pessu leyti.

Fjarmalaeftirlitid hefur jafnframt unnid ad métun eftirlits med
adgerdum gegn peningapveatti og fjarmognun hrydjuverka. A
arinu 2006 var tekid upp pad verklag ad eftirlit med pessum

pattum er sérstaklega atmarkadur hluti af heildarattektum hja

einstokum eftirlitsskyldum adilum. Jafnframt verda gerdar




sérstakar peningapveattisattektir hja eftirlitsskyldum adilum auk
pess sem sendir verda spurningalistar drlega til adila sem fela 1
sér sjalfsmat & adgerdum gegn peningapvatti og fjirmognun

hrydjuverka.

A timabilinu fr4 1. jandar dl 1. oktéber 2006 voru framkvamd-
ar athuganir 4 adgerdum gegn peningapvatti og fjarmégnun
hrydjuverka hja 12 eftirlitsskyldum adilum. Um var ad rada
patt 1 almennri attekt hja vidkomandi adilum, par sem 1 nok-
krum tilvikum voru gerdar athugasemdir og settar fram abend-

ingar i tengslum vid innri ferla, reglur og eftirlit.

FATF (Financial Action Task Force on Money Laundering) er
alpj6dlegur framkvaemdahdpur sem vinnur gegn peningapvaetti
og flirmbgnun hrydjuverka. FATF hefur sett fram 40 tilmeli
um adgerdir gegn peningapvaetti auk 9 sérstakra tilmela um
fiarmognun hrydjuverka sem adildarrikin hafa skuldbundio sig
til 20 fylgja. Uttektir 4 vérnum adildarrikjanna gegn peninga-
pvatti og fjarmoégnun hrydjuverka eru framkvamdar med
reglubundnum hetti og 4 arinu 2006 Atti sér stad slik tttekt hér
4 landi. Mikil vinna hefur att sér stad hja Fjarmalaeftirlitinu 4
pessu ari vegna tUttektarinnar en auk Fjarmalaeftirlitsins koma ad
henni vidskiptariduneytid, sem er i forsvari fyrir pennan mala-
flokk hér 4 landi, ddmsmalariduneytid, rikislogreglustjorinn,
Sedlabanki [slands og Samtsk banka og verdbréfafyrirtakja.
Skyrsla um attektina var sampykkt & fundi FATF rikja i oktober
2006. Nidurstada skyrslunnar var almennt jakvad en jafnframt
komu par fram, eins og venja er, dbendingar um pad sem talid

er ad betur meetti fara 1 16ggjof og framkvamd a pessu svidi.

].9 Eigendur virkra eignarhluta fjarmalafyrir-
taekja og vatryggingafélaga

1.9.1 Almennt

Talsverdar sviptingar hafa att sér stad 1 eignarhaldi fjarmala-
fyrirteekja og vatryggingafélaga 4 sidastlionu ari, en 4 timabi-
linu hafa Fjarmalaeftirlitinu borist 22 umséknir um heimild til
pess ad fara med virka eignarhluti i 13 fyrirtakjum. Aherslur
Fjarmalaeftirlitsins vid afgreidslu pessara umsékna hafa einkum

verid:

B Skodun 4 pvi hvort eignarhald sé til pess fallid ad valda
hagsmunairekstrum 4 fjarmalamarkadi eda sé liklegt til
pess ad torvelda eftirlit med hinum eftirlitsskylda adila,

m.a. vegna tengsla adila eda samstarfs.

B Tengsl 4 milli adila, samstarf og vidskipti umsakjanda um
virkan eignarhlut vid vidkomandi eftirlitsskyldan adila hafa
komid til sérstakrar skodunar af halfu Fjarmalaeftirlitsins 1

tengslum vid afgreidslu umsékna.

B Fjarmalaeftirlitid hof ad birta upplysingar um afgreidslu
umsdkna um virka eignarhluti 4 heimsidu sinni 4 tima-

bilinu.

Margar peirra umsdkna sem Fjarmalaettirlitid hefur haft til
afgreidslu 4 timabilinu eiga pad sameiginlegt ad hafa tekid
umtalsverdan tima vegna flokinna eignatengsla, umsvifa eigenda
i fjarfestingum og sterdar eignarhlutar sem umsokn litur ad, par
sem framangreint hefur kallad 4 itarlega upplysingagjof af halfu
umsxkjenda. A timabilinu hefur Fjarmalaeftirlitid ekki hafnad
neinni umsékn um virkan eignarhlut en 1 flestum tilvikum

hefur sampykkid verid bundid tilteknum skilyrdum.

[ flestum tilvikum pegar um er ad reda kaup 4 virkum eignar-
hlutum, eru gerdir samningar um kaup 4 hlutum an pess ad
sampykkis Fjarmalaeftirlitsins hafi verid aflad fyrirfram, en
gerdur er fyrirvari um sampykki. Rétt er ad geta pess ad 16g
kveda 4 um ad sampykkis sé leitad fyrirfram, en hins vegar er
tekid fram 1 athugasemdum i greinargerd med l6gunum ad
Gtfeera megi samninga um kaup 4 virkum eignarhlutum pannig
ad peir séu hadir sampykki Fjarmalaettirlitsins og ad dkvadid
standi ekki 1 vegi fyrir pvi ad menn geti tryggi sér kauprétt ad
virkum eignarhlut dn pess ad sampykkis Fjarmalaeftirlitsins hafi
verid aflad.

Framangreind framkvemd hefur p6 valdid Fjarmalaeftirlitinu
erfidleikum vid eftirlit par sem 1 slikum tilvikum hefur pad

hent ad fulltriar adila hafa tekid seti 1 stjorn fjairmalafyrirtaekja/
vatryggingafélaga eda jafnvel ad radist hafi verid 1 breytingar

4 starfsemi vidkomandi fyrirteekja an pess ad sampykki fyrir
virkum eignarhlut hafi legid fyrir. Ad mati Fjarmalaeftirlitsins er
pessi framkveemd ekki i samreemi vid tilgang laganna og askilegt

ad breytingar verdi gerdar til ad koma 1 veg fyrir pessa stodu.

[ nokkrum tilvikum hefur verid um ad reda ad eignarhald
fiarmalafyrirtekja og vatryggingafélaga er 4 hendi sému adila.

[ slikum tilvikum getur komid til skodunar hvort fjarmalasam-
steypa teljist hafa stofnast samkvemt 16gum nr. 161/2002, um
fiarmalafyrirteki og 16gum nr. 60/1994, um vatryggingastart-
semi. Fjarmalaeftirlitio tok tvo slik tilvik til sérstakrar skodunar
4 timabilinu en 1 hvorugu beirra tilvika var nidurstadan 4 pa leid
ad um fjarmalasamsteypur veri ad reda. Fjarmalaeftirlitid hefur
1 smidum reglur vegna vidbotareftirlits med fjairmalasamsteypum
sem @tlad er ad innleida ad fullu tilskipun Evrépusambandsins
nr. 2002/87/EC.

Fjarmalaeftirlitid hafoi til medferdar athugun 4 pvi hvort
myndast hefdi virkur eignarhlutur i Straumi-Burdarasi Fjarfest-
ingarbanka hf. i kjolfar kaupa FL Group hf. 4 24,026% hlutafjar
i félaginu 1 jani 2006. Nidurstada Fjarmalaeftirlitsins var st ad
kaupendur og seljendur framangreinds hlutafjar veru 1 samstarfi

um medferd virks eignarhlutar 1 Straumi-Burdarasi Fjarfestingar-
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banka hf. & grundvelli 2. mgr. 40. gr. laga nr. 161/2002 um
farmalafyrirteeki, sbr. 2. mgr. 40. gr. a. og 4. tl. 3. mgr. 40. gr.
a. laganna. Par sem framangreindir adilar h6fdu ekki hlotid
sampykki Fjarmélaeftirlitsins til medferdar 4 hinum virka eignar-
hlut t6k Fjarmalaeftirlitio akvordun um ad takmarka sameigin-
legan atkvadisrétt peirra i félaginu vid 9,99%, sbr. 45. gr. lag-

anna.

A sidustu tveimur drum hefur ordid vart vid aukinn dhuga
fjarfesta 4 vidskiptum med stofnfjirhluti { sparisjddum og eru
daemi um ad stofnfjarhlutir hafi skipt um hendur 4 margféldu
yfirverdi. Loggjof um eignarhald 4 stofnfé 1 sparisjodum er
talsvert Olik 16ggj6f um eignarhald 4 hlutum 1 68rum fjar-
malafyrirtekjum, m.a. hvad vardar askilnad um sampykki
stjornar fyrir framsali eda annarri s6lu stofnfjar. Megintilgangur
dkvada um medferd eignarhluta 1 sparisjédum er ad tryggja
dreifda eignaradild. Nokkud hefur borid 4 ad adilar hafi stofnad
eignarhaldsfélog um eignarhluti sina i fjirmalafyrirtekjum og

4 pad einnig vid um stofnfjareigendur 1 sparisjodum. Med hlio-
sjon af skyldum stjorna sparisjoda vegna solu eda annars framsals
stofnfjarhluta, taldi Fjarmalaeftirlitid naudsynlegt ad setja fram
talkun 4 dkvaedum 64. gr. og 2. mgr. 70. gr. laga nr. 161/2002,
um fjarmalafyrirteeki. Talkunin Iytur ad pvi hvernig skilja beri
hugtokin ,,sala og annad framsal stofnfjirhluta” pegar um er ad
reda solu 4 félégum sem eru eigendur stofnfjarhluta og hvada
reglur gilda um sampykki stjérna sparisjéda i pvi sambandi. Jafn-
framt vardar talkunin skyldur adila sem selja 6beinan eignarhlut
sinn 1 stofnfé, med solu 4 hlutum 1 félagi sem er formlegur

eigandi stofnfjar.

Nidurstada Fjarmalaeftirlitsins er st ad 64. gr., sbr. 70. gr. laga
nr. 161/2002, um bann vid solu eda 6dru framsali stofnfjarhluta
i sparisjoodi an sampykkis stjornar sparisjods, taki ekki eingongu
til beinnar solu eda framsals 4 stofnfjarhlutum heldur jafnframt
til pess pegar 20% eda staerri hlutur 1 félagi sem er eigandi stofn-
fjarhlutar skiptir um eigendur. Nidurstdduna 1 heild sinni og

frekari rok fyrir henni mé finna 4 heimasiou Fjarmalaeftirlitsins.

1.9.2 Rannsokn a virkum eignarhlut i

Sparisjodi Hafnarfjardar

[ kjolfar umfangsmikillar athugunar komst Fjarmélaeftirlitio ad
peirri nidurstddu 4 vormanudum 2006 ad virkur eignarhluti
hefodi myndast i Sparisjodi Hafnarfjardar { andstddu vid 18g. 1
framhaldi af pvi dkvad Fjarmalaeftirlitid ad nokkrir eigendur
stofnfjarhluta faeru samtals ekki med meira en 5% atkvadisrétt 1
sparisjoonum. Nokkrir eigendur stofnfjarhluta keerdu dkvardanir
Fjarmalaeftirlitsins til kaerunefndar, sbr. pagildandi 18. gr. laga
nr. 87/1998, sem felldi per Gr gildi 1 jali og agast 2006. Stjérn
Fjarmalaeftirlitsins hefur akvedid ad hofda mal til égildingar 4

Grskurdum keerunefndarinnar.

[ 16gum um fjarmalafyrirtaki kemur fram ad adilar sem
hyggjast eignast virkan eignarhlut i fjirmalafyrirteeki skuli leita
sampykkis Fjarmalaeftirlitsins fyrir fram. Sérakvadi er 1 1gum
vardandi myndun virks eignarhluta 1 sparisjodum. Kvedid er 4
um ad einungis sé hagt ad mynda virkan eignarhlut i tveimur
sérgreindum tilvikum og parf sampykki Fjarmalaeftirlitsins ad
liggja fyrir.  sparisjodunum koma til vidbétar sjonarmid um
hagsmunairekstur stofnfjareigenda og sjalfseignarhluta stofnun-
arinnar sjlfrar. T 1j6si pess ad stofnfjareign jafngildir ekki hlut-
deild 1 eigin fé sparisj6ds med sama hetti og hlutafjireign felur
i sér hefur 16ggjafinn sett takmork vid pvi ad stofnfjarbréf gangi
kaupum og sélum 4 almennum markadi. [ flestum sparisjédum
er pvi svo varid ad stofnté nemur einungis litlum hluta heilda-
reiginfjar. Brodurpartur eigin fjar er i flestum tilfellum 1 eigu
sparisjodsins sjalfs, og til peirra fjarmuna eiga stofnfjireigendur

ekki tilkall.

Flestir adilar sem athugun Fjarmalaeftirlitsins beindist ad neitudu
a0 hafa att 1 samstarfi um myndun virks eignarhlutar 1 Sparisj6oi
Hafnarfjardar. [ kjolfar pess afladi Fjarmalaeftirlitid upplysinga
um hreyfingar 4 fjarvorslureikningi 16gmannastofu a grundvelli
démstrskurda. Allir adilar sem Fjarmalaeftirlitid taldi ad mynd-
a0 hefdu virkan eignarhluti { sparisj6dnum tengdust nefndum
fjarvorslureikningi logmannastofunnar. Virdast greidslur 4 hatt

tvo milljarda kréna hafa verid greiddar i tengslum vid malid.

Astedur pess ad dkvedid var ad hofda mal til égildingar 4 tr-
skurdum karunefndarinnar er ad Fjarmalaeftirlitid er ésammala
nidurstddum keerunefndar og telur rékstudningi afatt. I malinu
reynir 4 mikilveg atridi fyrir islenskan fjirmalamarkad sem snyr
a0 virkni lagadkvada og getu eftirlitsins til pess ad framfylgja

16gum um fjarmalafyrirteeki. Er par einkum att vio:

B Sonnunarkrofur vegna myndunar virks eignarhlutar pegar
adilar neita samstarfl, en ymis onnur gogn og adstedur
benda til samstarfs adila. Detta atridi getur skipt mali fyrir
mat erlendra adila & gegnsai eignatengsla a islenskum

markadi.

B Sérstok dkvaedi um dreifda eignaradild og medferd stofnfjar

1 sparisj6oum.

M Samskipti og samstarf Fjarmalaeftirlitsins og rikislogreglu-
stjora vardandi réttarvorslu 4 islenskum fjarmalamarkadi.
A0 mati Fjarmalaeftirlitsins hafa pessir adilar sitt hvoru
hlutverkinu ad gegna og hafa mismunandi Grraedi.
Rannséknir hvors um sig beinast ad mismunandi pattum
p6 ad sami adilinn kunni ad seta rannsékn. Petta er 1
samraemi vid talkun afryjunarnefndar samkeppnismala 1
oliusamradsmalinu (3/2004).




1 . ].O Hafi stjéornenda

1.10.1 Hafismat

Pann 15. névember 2005 tok Fjarmalaeftirlitid upp sérstakt
haefismat 4 framkvaemdastjorum og stjérnarménnum hja fjar-
malafyrirtekjum og lifeyrissjodum, en um nokkurt skeid hefur
verid framkvaemt slikt mat 4 vatryggingasvidi. Pad mat hefur
melst vel fyrir og reynst gott taekiferi fyrir nyja framkvaemda-
stjora til pess ad setja sig vel inn 1 pad regluverk sem gildir um
starfsemi vidkomandi félags. Haefismat er framkvaemt badi
pegar sott er um nytt starfsleyfi og eftir atvikum vid breytingar 4

gildandi starfsleyfum og pegar nyir adilar taka vid storfum.

Pau sérlog sem gilda um hafi framkvaemdastjora og stjérnar-
manna framangreindra adila gera rikari krofur en hlutafélagalog
gera til hefis stjérnarmanna og framkvaemdastjora almennra
hlutafélaga. Badi er um ad reeda krofur er luta ad traverdug-
leika pessara adila auk krafha um faglegt heefi vidkomandi, p.e. ad
menntun, starfsreynsla og starfsterill viokomandi sé med peim
hetti ad tryggt sé ad hann geti gegnt stddu sinni 4 vidhlitandi
hatt. Hefiskrofur laganna eru hluti af peim skilyrdum sem sett
eru fyrir veitingu starfsleyfa og getur pad valdid synjun eda
sviptingu starfsleyfis ef adili telst ekki uppfylla haefisskilyrdin.
Talid hefur verid edlilegt ad gera rikari krofur 4 pessu svidi en
ddrum vegna edli starfseminnar og vegna pess ad 1 flestum til-

vikum eru pessir adilar ad hondla med fjirmuni almennings.

Mat 4 heefi framkvemdastjora fer pannig fram ad framkvamda-

stjori er bodadur til fundar hjd Fjarmalaeftirlitinu innan

akvedins tima eftir ad vidkomandi hefur tekid vid storfum eda
4dur en nytt starfsleyfi er veitt. A fundinum eru redd tltekin
akvaedi laga og reglna sem naudsynlegt er ad framkvaemdastjori
kunni skil 4. Vidkomandi feer upplysingar fyrir fundinn um
pad efni sem verdur til umfjollunar og er gert rad fyrir u.p.b.
tveggja vikna undirbiningstima. Pessum adilum ber einnig ad
leggja fram stadfestingu 4 pvi ad peir hafi ekki hlotid dém fyrir
brot & peim 16gum sem tiltekin eru i 16gum um starfsemi hins
eftirlitsskylda adila, stadfestingu 4 ad peir séu fjar sins radandi
eda hafi ekki verid trskurdadir gjaldprota 4 sidustu 5 drum og
skrifleg svor vid spurningalista sem er adgengilegur 4 heimsiou
Fjarmalaeftirlitsins. Eftir fundinn leggur Fjarmalaeftirlitid mat 4
hvort viokomandi hafi synt fram 4 nagilega pekkingu a peim
logum og reglum sem radd hafa verid og hvort hann teljist

haefur ad 6dru leyti med visan til hefisskilyrda laga.

Telji Fjarmalaeftirlitid ad vidkomandi adili hafi ekki synt fram
4 fullnegjandi pekkingu 4 16gum og reglum er honum gefinn
kostur 4 ad endurtaka matid. Almennt er p6 ekki gert rad fyrir

fleiri en tveimur tilraunum nema sérstok rok leidi til annars.

Fra 15. ndévember 2005 og fram til 1. oktdber 2006 hefur verid
framkvaemt mat 4 haefi 8 adila. I 6 tilvikum st6dust adilar hafis-

mat en i 2 tilvikum ekki og voru pvi bodadir 1 endurtekid mat.

Ekki er gerd krafa um ad stjornarmenn syni fram a pekkingu &
16gum og reglum med sama hatti og framkvaemdastjorar en pess er
krafist ad peir leggi fram skrifleg svor vid spurningalista sem er ad-
gengilegur 4 heimasidu Fjarmalaeftirlitsins, 4samt stadfestingu 4 pvi
ad peir hafi ekki hlotid dém fyrir brot 4 16gum er tengjast starfsemi

hins eftirlitsskylda adila, stadfestingu 4 ad peir séu fjir sins ridandi
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eda hafi ekki verid trskurdadur gjaldprota a sidustu 5 drum. Dessar
upplysingar skulu berast Fjairmélaeftirlitinu innan 4 vikna frd pvi ad
sgornarmadur tekur sati 1 stjérn félags eda tylgja umsokn um starfs-
leyfi, sé¢ um pad ad raeda. Fjarmalaeftirlitid upplysir ekki sérstaklega

um nidurstodu haefismats sjornarmanna nema tilefni sé til.

Fjarmalaeftirlitid byggir mat petta 4 8. gr. laga nr. 87/1998, um
opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi sem og 4 hafiskrofum
peirra laga er um starfsemi pessara adila gilda. Nanari upplysing-
ar um framkvemd hefismats mé finna 4 heimsidu Fjarmala-

eftirlitsins.

1.10.2 Mat a4 hfi framkvaemdastjora og
stjornarmanna i sérstokum tilvikum

Eftirlit med hefi framkvamdastjora og stjérnarmanna eftirlits-
skyldra adila er vidvarandi og getur komid til pess ad Fjar-
malaeftirlitid telji astedu til pess ad taka haefi pessara adila til
sérstakrar skodunar. A timabilinu frd névember 2005 og fram
til 1. oktober 2006 hefur Fjarmalaeftirlitid haft til sérstakrar
skodunar hefi tveggja framkvemdastjora og sjo stjérnarmanna
hja eftirlitsskyldum adilum. Hluta peirra athugana var haett eftir
ad vidkomandi tok dkvordun um ad vikja seti eda Fjarmala-
eftirlitid taldi ekki astzdu til frekari adgerda. Hluta framan-
greindra athugana var ekki lokid pann 1. oktdber 2006.

Rétt er ad geta pess ad Fjarmélaeftirlitinu hefur verid veitt bein
heimild til pess ad vikja framkvaemdastjérum og stjérnarmoénn-
um eftirlitsskyldra adila einhlida frd storfum uppfylli peir ekki
heefisskilyroi laga, skv. 4. mgr. 10. gr. laga nr. 87/1998, sbr. 4.
gr. laga nr. 67/2006.

1.11

Erlent samstarf

Aherslur & timabilinu:
W Almennt

B Norreent samstarf
B CEBS

B CEIOPS

B CESR

Aframhaldandi aukning erlendra umsvifa islenskra fjar-
malafyrirteekja hefur ordid til pess ad Fjarmalaeftirlitid hefur 1
auknum meeli att samskipti og samstarf vid erlendar systurstof-
nanir i peim 16ndum innan og utan Evropska efnahagssvadisins,

sem pau eru med starfsemi og starfsstodvar.

Fjarmalaeftirlitid a gott samstarf vid systurstofnanir 4 3rum
Nordurlondum. Forstjorar stofnananna hittast einu sinni 4 ari
par sem redd eru malefni sem varda samremingu 1 eftirliti med

fiarmalastarfsemi & Nordurlondum. Fundur pessa ars var haldinn

4 Islandi 1 lok 4gast 2006. Ennfremur eru arlegir fundir haldnir
i sérfredingahdpum sem fjalla um eftirlit 3 1ana-, vatrygginga-

og verdbréfamarkadi og upplysingataekni.

Fjarmalaeftirlitid er adili ad og tekur patt i starfi samstarfsnefnda
fjarmélaeftirlita 1 Evropu. DPessar nefndir eru CEBS (Committee
of European Banking Supervisors), CESR (Committee

of European Securities Regulators) og CEIOPS (Committee
of European Insurance and Occupational Pensions Super-
visors). Nefndir pessar hafa pad hlutverk ad samrema eftirlit 4
fjarmalamarkadi og stydja pannig vid skilvirkan innri markad

4 Evropska efnahagssvadinu. Ennfremur sinna paer ridgjof

til framkvaemdastjornar Evrépusambandsins um métun sam-
remdrar 10ggjafar 4 fjirmalamarkadi. Patttaka Fjarmalaeftirlitsins
1 pessu samstarfi er naudsynleg til ad tryggja ad innleiding reglna
og framkvaemd eftirlits hér 4 landi sé sambeerileg og gerist innan
EES og studlar pannig ad samkeppnishafni islenskra fjarmala-

fyrirteekja 4 erlendum morkudum.

A linamarkadi hefur Fjirmalaeftirlitid tekid pétt 1 starfi priggja
vinnunefnda CEBS, sérfreedinganefnd um samramingu i
eftirlitsframkveemd (Groupe de Contact), sérfredinganefnd um
eiginfjarkrofur (Expert Group on Capital Requirement) og sér-
fredinganefnd um fjarhagslegar upplysingar (Expert Group on
Financial Information). Meginverkefni pessara nefnda undan-
farin ar hefur verid ad vinna ad samremdri innleidingu 4 Basel
2 (CAD 3) eiginfjarreglum, m.a. med tillogugerd ad grunn-
reglum/leidbeinandi tilmalum og samremdum skyrsluformum

4 pessu svidi.

Fjarmalaeftirlitid hefur tekid patt 1 sérfraedingah6pi CEIOPS
vegna Solvency II sem fjallar um nyjar adferdir vid eftirlit med
vatryggingafélogum og gjaldpolsreglur. Umraddur hépur
hefur veitt framkvaemdastjérn ESB radgjof vegna svokallads
Pillars I hluta sem fjallar um atreikning gjaldpols, gjaldpols-
krofu, lagmarksgjaldpols og vitryggingaskuldar auk pess sem
fjallad hefur verid um reglur um eignir til jéfnunar vatrygginga-
skuldar. Framkvemdastjérnin mun um mitt nasta ar gefa Gt
drog ad tilskipun sem @tlad er ad leysa peer tilskipanir af holmi
sem fjalla um vétryggingastarfsemi. Nyjum reglum um gjaldpol
er xtlad ad lata atreikning gjaldpolskrafna taka aukid tillit til
allra dhaettupdtta sem hafa dhrif 4 starfsemi vatryggingafélaga.
Adferdir vid Gtreikninginn voru préfadar med tveimur ahrifs-
konnunum (quantitative impact studies) sem vatryggingafélog

toku patt 14 timabilinu.

Fjarmalaeftirlitid hefur tekid patt 1 sérfreedingahépi CEIOPS vegna
midlunar vitrygginga. A arinu 2005 var gengid fré “Protocol”
b.e. samstarfssamningi milli eftirlita 4 Evropska efnahagssvaedinu
um midlun vatrygginga. Sérfraedingahdépurinn vinnur vid frekari
athugun 4 tilteknum atridum { eftirliti med midlun vatrygginga svo

sem um upplysingaskyldu um tilkynningar um veitta pjonustu.




A 4rinu 2006 hefur Fjarmalaeftirlitid 4tt ndio samstarf vid fjar-
malaeftirlit Nordurlandanna vegna undirbinings 4 honnun og
smidi tilkynningaskyldukerfis (Transaction Reporting System)
sem kvedid er 3 um i MiFiD (Tilskipun um markadi med
flarmalagerninga). Hélt Fjarmalaeftirlitid fund med norrenum
fjarmalaeftirlitum 1 Reykjavik 1 mai 2006, par sem TRS var adal
umraeduefnid. Hefur nadst samstada 4 medal eftirlitanna um
samnorrent kerfi. Unnid verdur hérdum héndum ad undir-
buaningi kerfisins 4 nasta ari, en radgert er ad pad verdi komid

i gagnid i névember 2007. Dessi vinna verdur lykillinn ad
auknu norrenu samstarfi 1 eftirliti 4 verobréfamarkadi. Pa hefur
Fjarmalaeftirlitid tekid patt i innleidingarvinnu vegna MiFiD,
Transparency Directive, auk vinnu vid framkvaemd MAD og
Prospectus tilskipana ESB. Ennfremur sotti Fjarmalaeftirlitio
fundi Framkvaemdastjérnar ESB um innleidingu og framkvemd
yfirtokutilskipunar ESB. Jafnframt starfar Fjarmalaeftirlitio i
CESR-POL eftirlitsnefnd CESR,, sem vinnur ad auknu sam-
starfi evropskra fjirmalaeftirlita vid rannsékn mila, greidum

upplysingaskiptum 4 milli landa og préun eftirlitsadferda.

Fjarmalaeftirlitid hefur tekid patt 1 sérfraedingahopi CESR um
verdbréfasjodi og rekstrarfélog peirra. Hopurinn hefur m.a.
unnid ad leidbeinandi reglum um einfoldun tilkynningaferlis
vegna markadssetningar verdbréfasjoda milli landa innan
Evropska efnahagssvadisins. Reglurnar voru 1 kjolfarid gefnar

at af CESR 1 jani 2006 og eru notadar af Fjarmalaeftirlitinu.

1.12

Rekstur Fjarmalaeftirlitsins a arinu 2005
og aztladur rekstur a arinu 2006

A rinu 2005 nimu gjdld Fjarmalaeftirlitsins a0 medtdldum
eignakaupum alls 324,6 m.kr. en tekjur ad medtéldum fjar-
munatekjum alls 305,6 m.kr. Par af voru tekjur af eftirlitsgjaldi
299,9 m.kr. A arinu 2005 vard pvi 19,0 m.kr. tekjuhalli af
rekstri Fjarmalaeftirlitsins. Undanskilid { framangreindu eru
gjold og tekjur vegna Grskurdarnefnda, sem vistadar eru hja
Fjarmalaeftirlitinu. Gert hafdi verid rad fyrir nokkrum tekjuhal-
la & arinu 2005 til ad jafna at jakvaeda eiginfjarstodu 1 arsbyrjun.
Hallinn vard pé meiri en datlad var, einkum vegna aukins
launakostnadar, en breytingar 4 16gum um verdbréfavidskipti

4 arinu leiddu til ridningar tveggja starfsmanna sem ekki var
gert rad fyrir 1 rekstardzetlun arsins. Hotudstoll Fjarmalaeftirlit-
sins 1 rsbyrjun 2005 var 8,9 m.kr. Tekid var tillit til pessa vid
akvordun eftirlitsgjalds, sem sampykkt var a Alpingi fyrir arid
2006. Tekjum arsins 2005 var radstafad til rekstrar 4 arinu en
vegna tekjuhalla vard eigid té neikveett 1 arslok 2005 um 10,1

m.kr. sem nemur 3,3% af heildartekjum stofnunarinnar.

Helstu atridi Gr arsreikningi Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2005
eru synd 1 5. kafla skyrslunnar en arsreikningurinn er birtur i

heild & heimasidu Fjarmalaeftirlitsins.

[ rekstrardzetlun Fjarmalaeftirlitsins fyrir 4rid 2006 er gert r40
fyrir ad gjold 4 arinu verdi alls 410,5 m.kr. Awxtlad er ad tekjur
a0 medtoldum vaxtatekjum verdi 438,4 m.kr. en par af verdi
tekjur af eftirlitsgjaldi 435,4 m.kr. Tekjuafgangur 4 arinu

2006 er pvi aztladur 27,9 m.kr. Ad teknu tilliti til neikvaeds
eiginfjar 1 arsbyrjun 2006, ad fjirhed 10,1 m.kr., er pvi gert rad
fyrir ad eigid té stofnunarinnar verdi jakvett um 17,7 m.kr. 1
arslok 2006 sem tekid verdur tillit til vid dztlun eftirlitsgjalds

i rekstrarazetlun vegna arsins 2007. Staersti hluti jakvadrar
eiginfjarstodu stofnunarinnar 1 arslok 2006 skyrist af tekjum

af eftirlitsgjaldi 4 arinu 2006 umfram upphaflega aetlun vegna

steekkunar dlagningarstofna tveggja lanastofnana.
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PROUN OG HORFUR

FJARMALAMARKADURINN —

2.1

Lanamarkadur

2.1.1 Afkoma
Rekstur lanastofnana hefur gengid mjog vel 4 undanfornum
arum, kntinn afram af verulegum gengishagnadi af hluta-

bréfaeign, miklum atlinavexti og minnkandi Gtlinatépum.

Ardsemin 4 arinu 2005 jokst verulega fra drinu 4 undan og sama
préun hélt afram 4 fyrri hluta arsins 2006 med peim jikvadu
formerkjum ad grunnatkoma styrktist en pad skyrist b6 ad

nokkru leyti af verobolgugrdda.

Medalardsemi eigin fjar vidskiptabankanna og sex staerstu spari-
sj00a fyrir skatta var 42,3% 4 fyrri hluta arsins 2006 samanborid
vid 36,6% arid 2005 og 28,6% arid 2004. Verulegan hluta af
g60ri atkomu ma rekja til 4g6da af eignarhlutum og verdbréfum
eins og fyrr sagdi. Séu allir afkomulidir adrir en vaxtamunur og
pjonustutekjur undanskildir var ardsemi eigin fjar fyrir skatta

a fyrri hluta arsins 2006 um 19% samanborid vid lidlega 11%

ardsemi 11 og III pvi vanmetin ad einhverju leyti. I 8llum tilvik-

um er midad vid hagnad fyrir skatta.

A undanférnum 4rum hafa rekstrargjold banka og sparisjéda
farid lekkandi 1 hlutfalli af heildareignum. A 4rinu 2004 nam
petta hlutfall um 2,5% en laekkadi i 1,8% 2 arinu 2005 og hélst
svipad a fyrri helmingi arsins 2006.

Undanfarin ar hafa hreinar vaxtatekjur farid minnkandi 1 hlut-
falli af heildareignum en svo bra vid ad 4 fyrri helmingi arsins
2006 jokst hlutfallid samanborid vid fyrra 4r. Arid 2004 var
hlutfallid 2,3% en lekkadi nidur 1 1.9% 4rid 2005 en hakkadi
svo aftur 4 fyrri helmingi arsins 2006 upp i 2.1%. Hakkunin
skyrist fyrst og fremst af ahrifum heerri verdbdlgu og jakvaedum

verdtryggingarjotnudi.

"1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20061H

—&— Ardsemi eigin fjar |
Ardsemi eigin fjar Il
—=— Ardsemi eigin fjar Ill

Mynd 1. Ardsemi eigin fjar a arsgrundvelli fyrir vidskiptabanka
og staerstu sparisjodi. Ardsemi I midast vid hagnad samkvemt
reikningsskilum, ardsemi I midast vid hagnad ad fridregnum
o0rum rekstrartekjum en poknunartekjum og ardsemi II1
midast vid hagnad ad fridregnum gengishagnadi. I Gtreikningi
4 ardsemi I og III hefur ekki verid tekid tillit til ahrifa af

lzegri vaxtakostnadi vegna forsendunnar um legri tekjur og er

4 arinu 2005 og teplega 5% arid 2004. Samkvemt pvi hefur Wynd 2 Eiea'l?gnrlflr:]tg’gﬂslg:’rkl;ggzﬂlI af medalstddu efnahagsreiknings
atkoma af kjarnastarfsemi, pad er an gengishagnadar og 6reglu- 45%
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Mynd 2. Préun helstu rekstrarlida hja vidskiptabénkum og
steerstu sparisjodum 1 hlutfalli vid medalstddu efnahagsreiknings.

Tolur fyrir fyrri hluta ars 2006 eru umreiknadar m.v. heilt ar.




2.1.2 Utlanapréun

2.1.2.1 Utlanavoxtur

Mikil atlinaaukning hefur verid hja innlansstofnunum 4 undan-
fornum arum. Pannig haekkadi stada ttlana vidskiptabanka og
sparisjoda 4 modurfélagsgrunni um lidlega 64% milli jani 2005
og juni 2006, eda Gr 1.753 mo.kr. 1 2.883 ma.kr. Hlidstaed
haekkun 4 arinu 2005 nam 67,6% og 4 arinu 2004 nam han
43%. Par af hackkadi stada titlana til innlendra adila, 1 somu rod,
sem hér segir: 54%, 51% og 40%. Hlidstedar tolur fyrir voxtinn
1 stodu 1utlana til erlendra adila eru, 1 somu rod: 106%, 163%

og 68%. I lok jini 2006 nam stada ttlna til innlendra adila
2.147 mo kr. og stada utlina til erlendra adila 736 mé.kr. Pad er
athyglisvert ad stada Gtlana sem tengd eru erlendum gjaldmidli
nam 1.628 mé.kr. 4 sama timapunkti en hinn mikli munur 4
peirri fjairhad og 736 mo.kr. endurspeglar adallega vaxandi

umsvif islenskra fyrirteekja erlendis.

Mynd 4 | Skipting itlana innlansstofnana 4 médurfélagsgrunni

Mynd 3 | Utlan innlansstofnana 4 médurfélagsgrunni
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Mynd 3. Préun ttldna til innlendra og erlendra adila auk

préunar heildaratlana

Vid mat 4 Gtlinaaukningu innlansstofnana til innlendra adila
milli dranna 2004 og 2006 parf ad taka tillit til tilfeerslu lina med
vedi 1 ibadarhtisnadi fra [badalinasjodi til vidskiptabanka og
sparisjoda. P4 mi geta pess ad hlutfall 1ana til erlendra adila af
heildaratlinum 4 moédurfélagsgrunni hefur haekkad ar 20% 1 lok
jani 2005 1 lidlega 25% 1 lok jtni 2006. I lok 4rsins 2002 nimu
slik 1an adeins 6,2% af heildaratlinum innlansstofnana og syna

pessar tolur glogglega aukna alpjédavadingu.
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Mynd 4. Préun hlutfallslegrar skiptingar Gtlina til innlendra og

erlendra adila

2.1.2.2 Vanskilapréun

Hradur Gtlinavoxtur er einn af peim pattum sem reynslan

synir ad getur verid undanfari erfidleika 1 fjirmalakerfum rikja.
N pegar sér fyrir endann 4 gédarinu, sem stadid hefur yfir
undanfarin ar, er mikilvaegt ad bankarnir vidhaldi hinni sterku
eiginfjarstddu sem peir hafa haft ad undanfornu til ad geta maett

mogulegri aukningu vanskila.

Vanskil 4 Gtlanum hafa farid st6dugt minnkandi 4 undanférn-
um arum. Vanskilahlutfallid fer leekkandi jafnvel pott reiknad

sé med 2ja ara timatof; p.e. vanskilin eru reiknud sem hlutfall
af stodu Gtlana tveimur drum fyrr til ad einangra dhrifin af
miklum vexti Gtlana. Minnkun vanskila ma pakka uppsveiflunni
sem verid hefur { efnahagslifinu hérlendis en reikna ma med
aukningu 4 vanskilum 4 nastu misserum 1 kjolfar minnkandi
efnahagsumsvifa. A méti kemur ad ttlinabzkur vidskipta-
bankanna eru fjolbreyttari na en ddur, badi landfredilega og
m.t.t. atvinnuvega, og @ttu pvi aukin vanskil innanlands ad hafa
minni ahrif en 4dur 4 heildaratkomuna. DPessi aukna fjolbreytni
stafar af yfirtoku bankanna 4 erlendum fjarmalafyrirteekjum
undanfarin misseri og auknu vagi Gtlana til islenskra fyrirtaekja
sem starfa 4 erlendum morkudum. Annars konar vandamal en
vanskil tengjast Gtlinavexti bankanna erlendis en pad eru lakari
kjor 4 erlendum lantokum bankanna. Nanar er fjallad um petta

hér sidar.
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Mynd 5 | Vanskil einstaklinga og fyrirtzkja sem hlutfall af dtlanum
Vidskiptabankar og starstu sparisjodir (modurfélog einungis)

Mynd 6 | Lan med vedi i ibidarhdsnadi 2. arsfj. 2006
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Mynd 5. Vanskil (>30 daga) sem hlutfall af Gtlanum hja
innlansstofnunum (modurfélogum eingdngu) i lok hvers

arsfjoroungs.

2.1.2.3 Utlan med vedi i ibadarhisnaedi'

Umfang Gtlina med vedi 1 ibadarhGsnadi hefur vaxid hratt

hja vidskiptabonkum og sparisjodum 4 undanférnum tveimur
drum.? Engu ad sidur hafa pessi 1an leekkad sem hlutfall af
eiginfjargrunni 4 arinu 2006. Pannig leekkadi medalhlutfallid ar
45% nidur i lidlega 36% milli loka fyrsta og annars arsfjéroungs
i tilviki vidskiptabankanna og tGr 382% 1 307% 1 tilviki spari-
sjodanna. Ein helsta skyringin er steekkun eiginfjargrunns. Vaegi
ibtdavedlananna hefur aftur 4 méti litid breyst sem hlutfall af

heildaratlinum til vidskiptavina.?

Lan med vedi i ibidarhiszdi
Vidskiptabankarnir Staerstu sparisjodirnir
1. arsf.’06 2. arsfj.’06 1. arsfi.’06 2. érsfj.'06
Hlutfall af eigin fé 45,0% 36,4% 382,3% 306,9%
Hlutfall af lanum
til vidskiptavina 10,9% 10,9% 31,3% 31,4%

Taplega pridjungur af heildaratlinum vidskiptabanka og sterstu
sparisjoda* med vedi { ibudarhtisnadi hafa vedhlutfall undir
70% en algengast er ad vedhlutfoll ibudalananna liggi 4 bilinu
70-90%, eda um 57% peirra. Frad dramétum til mids ars 2006
virdast 1in hafa faerst Gr pessu bili upp 1 vedhlutfollin yfir 90%.
Dessi proun skyrist vaentanlega af harri verobolgu samhlida
stddnun 4 fasteignamarkadi. Astzedan er st ad verdbolgan
haekkar hofudstdl flestra ibadalina med peim afleidingum ad
vagi peirra getur hakkad sem hlutfall af fasteignaverdmeeti ef
timabundin st6dnun eda lekkanir 4 fasteignamarkadi eiga sér

stad 4 sama tima.

1 Pau ibtidaldn sem sparisjédir og bankar hafa selt til Ibiidalanasjéds eru undanskilin { pessari k
2 T umfjolluninni um ibiidaldnin er stada sparisjéo reiknud d samstad .
3 Krdfur a lanastofnanir eru hér ekki medtaldar { heildariitlanum.

4 [ umfollun um sterstu sparisjédi er dtt vid 6 staerstu sparisjédin

6%
5,5% 14,8%

16,8%
[l Vedhlutfall 0-50%
I Vedhlutfall 50-70%
M Vedhlutfall 70-90%
Vedhlutfall 90-100%

56,9%
Vedhlutfall 100%

Mynd 6. [badalin vidskiptabanka og staerstu sparisjoda greind

eftir vedhlutfollum

Sé stada ibdalananna skodud 1 hlutfalli af eiginfjargrunni og flokk-
ud eftir mismunandi vedhlutféllum kemur i 1j6s ad talsverdur

munur er a stddu vidskiptabankanna og staerstu sparisjodanna.

Lan med vedi i ihadarhisadi

Vidskiptabankarnir Steerstu sparisjodirnir
2. arsfj.'06 ps.kr. Hlutfall af bs.kr. Hlutfall af
eigin fé eigin fé
Vedhlutfall 0-50% 62.355.791 8,3% 11.352,552 22,8%
Vedhlutfall 50-70% 72.995.192 9,7% 14.223.914 30,8%
Vedhlutfall 70-90% 85.561.774  11,5% 51.780.293 236,4%
Vedhlutfall 90-100% 25.789.540 3,6% 2.308.568 6,0%
Vedhlutfall >100% 24.484.088 3,4% 3.884.038 10,9%

Um mitt ar 2006 nam stada lana med yfir 90% vedhlutfall um 17%
af eiginfjargrunni sterstu sparisjddanna. Sambeerilegt gildi fyrir
vidskiptabankana var 7,0%. Stada lana med 70-90% vedhlutfall nam
236% af eiginfjargrunni ad medaltali 1 tilviki steerstu sparisjodanna

en adeins 11,5% af eiginfjargrunni 1 tilviki vidskiptabankanna.

Hlutfall af heildaritlanum med vedi i ibidarhisnadi
Vidskiptabankarnir Staerstu sparisjodirnir
1. arsfi.'06 2. arsfj.’06 1. arsfi.’06 2. érsfj.'06
Vedhlutfall 0-50% 23,9% 24,0% 5,6% 5,6%
Vedhlutfall 50-70% 26,7% 26,0% 8,4% 7,7%
Vedhlutfall 70-90% 38,4% 33,0% 80,5% 80,7%
Vedhlutfall 90-100% 51% 9,1% 2,3% 2,0%
Vedhlutfall >100% 59% 7,9% 3,2% 4,0%

Ef heildaratlinum med vedi 1 ibadarhtisnedi er skipt eftir
vedbilum kemur 1 1jés ad meiri sampjoppun er hja sparisjodun-
um en vidskiptabonkunum m.t.t. vedhlutfalla. Pannig nema
ibtidalan 4 vedbilinu 70-90% nilega 81% ad at ibudalinum

steerstu sparisjodanna samanborid vid 33% hja bonkunum.

2.1.2.4 Lan til hlutabréfakaupa

Vid mat 4 umfangi lana til hlutabréfakaupa hefur Fjarmalaeftir-
1itid tekid saman badi bein lin med vedi 1 hlutabréfum og svo-
kallada framvirka samninga um s6lu til vidskiptavina 4 hlutabréf-
um sem bankinn gerir vid pa. Undirliggjandi fjarhaed framvirkra
samninga nemur um pridjungi af heildarupphadinni 1 tilviki

vidskiptabankanna og um 13% 1 tilviki steerstu sparisjédanna.




Lan med vedi i hlutabréfum og framvirkir hlutabréfasamningar
— hlutfallsleg skipting
Vidskiptabankarnir Staerstu sparisjodirnir
1. arsfi.’06 2. arsfj.’06 1. arsfi.’06 2. arsfj."06

Lan med vedi i
hlutabréfum 70,5% 68,2% 93,4% 86,7%
Framvirkir
samningar um 29,5% 31,8% 6,6% 13,3%
hlutabréf
Byggt er 4 undirliggjandi fjarhadum i tilviki framvirkra samninga

Mynd 7

Storar ahattur vidskiptabankanna a samstedugrunni

Hlutfall 1ana til hlutabrétakaupa (b2di beinna lina og framvirkra
samninga) af eiginfjargrunni leekkadi toluvert hja vidskipta-
bonkunum fra lokum fyrsta arstjordungs til mids ars 2006.
Tvennt skyrir pessa proun: stada linanna hefur dregist saman og
cigid fé hefur aukist mikid. I tilviki stzerstu sparisjédanna jokst
petta hlutfall ar 26% i 33% 4 sama tima.

Lan med vedi i hlutabréfum og framvirkir hlutabréfasamningar

Vidskiptabankarnir Staerstu sparisjodirnir
1. arsfj.’06 2. arsfj.’06 1. arsfj.’06 2. arsfj.’06
Hlutfall af eigin fé 110,9% 77,8% 26,2% 33,0%
Hlutfall af [dnum
til vidskiptavina 25,1% 21,9% 3,0% 4,1%

Byggt er a undirliggjandi fjarhaedum i tilviki framvirkra samninga

Vagi pessara 1ana drdst saman sem hlutfall af heildaratlanum til
vidskiptavina milli arsfjérounga a fyrri helmingi arsins 2006 1

tilviki vidskiptabankanna en jokst i tilviki sparisjédanna.’

2.1.3 Storar ahzttur

Ef samanlagdar krofur fjairmalafyrirtaekis 4 einstakan tGtgefanda
og tengda adila nema meiru en 10% af eiginfjargrunni pess
myndar heildarstadan svonefnda stora dhaettustodu.® Mest
mega stodur af pessu tagi nema 25% af eiginfjargrunni fjarmala-
fyrirtaekis.

Eins og fram kemur 4 medfylgjandi mynd hafa stérar dhattur
farid minnkandi 1 hlutfalli af eiginfjirgrunni vidskiptabank-
anna undanfarin ar. A9 medaltali nimu stérar dhaettur 78% af
eiginfjargrunni vidskiptabankanna i lok annars arsfjérdungs
2006 samanborid vid 190% i lok annars arsfioroungs 2003.7 A
sama timabili stekkadi eiginfjirgrunnurinn Gr um 95ma.kr. 1
lidlega 730ma.kr. 4 samsteedugrundvelli. Af pessu ma rada ad
minnkandi vagi storra dhaetta skyrist ad mestu leyti af mikilli
aukningu eigin fjar sem helst 1 hendur vid aukna dhzttudreif-
ingu Gtlana samfara kaupum vidskiptabankanna 4 erlendum

fjarmalafyrirtekjum.

5 Kirofur a la fnanir eru hér ekki

6 Huers kyns krofur eru teknar med { reikninginn, hvort sem um er ad reeda iitldn,
hlutabréf, afleidur eda annars konar stéoudhettu.

7 Tolurnar byggja & samstadugrunni.
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Mynd 7. Préun storra dhaetta vidskiptabankanna med hlidsjon

af eiginfjargrunni

Dess ber ad geta ad stadalfrivik medalhlutfallsins fyrir stérar
dhaettur vidskiptabankanna hefur minnkad mjég mikid a fyrr-
greindu timabili sem endurspeglar aukna samleitni medal
vidskiptabankanna i pessu sambandi. Pannig var fravikid 112%
ilok annars arsfjordungs 2003 en 43% i lok annars arsfjérdungs
2006. Medaltalid nt gefur pvi betri hugmynd um st6du ein-

stakra vidskiptabanka en pad gerdi fyrir premur arum.

Mynd 8 | Fjdldi storra ahztta vidskiptabankanna
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Mynd 8. Préun fjolda stdrra dhaetta hja vidskiptabonkunum

undanfarin ar

Auk pess sem vagi storra ahaetta hefur dregist saman hefur £j61di
peirra minnkad. Fjoldi storra dhetta 4 bilinu 10-20% af eigin-
fjargrunni var 39 talsins 1 lok arsins 2000 en hafdi fallid nidur 1
16 1 lok arsins 2005.
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2.1.4 Verdbréfaeign

Markadsverdbréfaeign banka og sparisj6da hefur aukist verulega
4 undanfornum arum 1 fjairhaedum talid samhlida vexti i heildar-
eignum og er pa midad vid samsteduuppgjor. Sem hlutfall af’
CAD eigin fé hefur leitnin verid st ad markadsverdbréfacign

hefur farid minnkandi.

Markadsskuldabréf i eigin dhattu nimu nalega 35% af CAD
eigin fé 1 lok juni 2006 samanborid vid lidlega 80% 1 arslok
2000. Samberilegar tolur fyrir hlutabréfaeign i eigin dhaettu
voru 27,5% i lok jani 2006 samanborid vid 55% 1 arslok 2000.

Mynd 9 | Markadsskudlabréf og hlutabréf i eigin ahattu
hja vidskiptabdnkum og starstu sparisjédum
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Mynd 9. DPréun markadsverdbréfaeignar vidskiptabanka og
steerstu sparisjoda (samsteduuppgjor) 1 fjirhedum og 1 hlutfalli
af CAD eigin fé

Dess ma geta ad markadsahaetta banka og sparisj6da af hluta-
bréfum er nt i vaxandi mali vegna fjarfestinga i erlendum
hlutabréfum og einnig hefur vaegi hlutabréfa islenskra fyrirtaekja
med meginstarfsemi erlendis aukist. Pratt fyrir aukna dhaettu-

dreifingu er enn toluverd markadsihatta tengd verdbréfaeign.

2.1.5 Fjarmégnun

A undanfsrnum drum hefur ordid veruleg aukning 4 heildar-
eignum innlansstofnana en hin stafar fyrst og fremst af auknum
umsvifum vidskiptabankanna priggja erlendis. I 4rslok 2000
namu heildareignir vidskiptabankanna og staerstu sparisjoda um
900 mé.kr. 4 samstedugrunni og 670 md.kr. 3 médurfélags-
grunni. { hlutfalli af vergri landsframleidslu namu heildareignir-
nar 138% 4 samstzdugrunni og 103% 4 médurfélagsgrunni.
lok jani 2006 voru sambearilegar télur 7.470 og 5.240 milljardar
krona, eda 642% og 451% 1 hlutfalli af vergri landsframleidslu.
Aukningin stafar badi at innri vexti Gtlinavexti og verdbréfa-
fjarfestingum og umfangsmiklum yfirtokum, einkum kaupunum
a FIH i Danmérku, BN Banken 1 Noregi og Singer & Fried-

lander 1 Bretlandi.

Mynd 10| Nidurstada efnahagsreiknings innlansstofnana
og sem hlutfall af VLF
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Mynd 10. Préun i umsvifum innlansstofnana m.v. nidurstédu
efnahagsreiknings, badi 1 fjarhedum og 1 hlutfalli af vergri

landsframleidslu.

Framangreind margf6ldun heildareigna hefur ad megninu

til verid fjairmoégnud med bléndu af erlendum lantékum og
aukningu 4 eigin fé. Medalhlutfall innldna af heildareignum
hefur farid minnkandi og var 1 arslok 2005 einungis 21% af
heildareignum vidskiptabankanna 4 samsteedugrunni saman-
borid vid 35% 1 arslok 2000. Samberileg hlutfoll fyrir staerstu
sparisjodina eru 44% og 49%. Hid laga innlinshlutfall vidskipta-
banka endurspeglar pvi fyrst og fremst hatt hlutfall erlendra

lana vidskiptabankanna af heildareignum sem hefur gert pad ad
verkum peir eru nt 1 rikum meli hadir adgengi og kjorum 4

erlendum lanamorkudum.

[ 4rslok 2001 ndmu vergar erlendar skuldir vidskiptabankanna
um 400 mé.kr & médurtélagsgrunni og hreinar skuldir, p.e. ad
fradregnum krofum 2 erlenda adila, um 340 ma.kr. Sambaeri-
legar tolur m.v. lok jani 2006 eru 5.280 ma.kr. og 2.900 ma.kr.
Vergu erlendu skuldirnar hafa pannig prettanfaldast fra 2001 og

hreinu erlendu skuldirnar lidlega attfaldast 4 pessu timabili.

[ 4rsskyrslu Fjarmalaeftiritsing 2005 var pess getid ad pott
medallanstimi erlendu lana bankanna hafi lengst og meiri
dreifing veri nd 4 uppruna peirra eftir linstjarmérkudum pa
hefdi aukin erlend lantaka bankanna i f6r med sér verulega
endurfjirmégnunarahzttu sem veri einn stersti ahaettupattur-
inn i starfsemi peirra. Pessar dhyggjur voru ekki asteedulausar
pvi i lok sidasta ars og 4 pessu ari versnudu lanskjor islensku
vidskiptabankanna 4 skommum tima og adgengi peirra ad
alpj60legum lansfjarmorkudum hrakadi. DPessi préun hélst 1
hendur vid breytingu alpjédlega matsfyrirtaekisins Fitch 4 horf-
um fyrir lansheefi islenska rikisins ar st6dugum 1 neikvadar og
gagnryna umfjollun dhrifamikilla erlendra fjarfestingarbanka um
dhettuhlidar islensku bankanna. Pritt fyrir andstreymid hefur

bonkunum tekist ad endurfjarmagna pvi sem nest ll erlend lan




sem verda 4 gjalddaga 4 neesta ari en almennt 4 lakari kjérum en

adur.

Eins og 4dur kom fram hefur voxtur bankanna, einkum ytri
voxtur, ad hluta til verid fjirmagnadur med aukningu 4 eigin
fé. 1 4rslok 2000 var bokfert eigid fé vidskiptabanka og sterstu
sparisjéda (an hlutdeildar minnihluta 1 eigin té dotturtélaga)
teeplega 56 ma.kr. en hafdi haekkad 1 550 ma.kr. 1 lok jani 2006.
Detta pyoir ad eigid fé bankanna 1 hlutfalli af landsframleidslu
nam 47,3% 1 lok jani 2006 samanborid vid 8,6% arid 2000.

Mynd 11| Britto- og nettéskuldir vid erlenda adila hja vidskiptabonkum
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Mynd 11. Préun brattdé- og nettdskulda vidskiptabanka og
Sparisj¢dabankans (médurfélagsuppgjor) gagnvart erlendum

adilum

2.1.6 Eiginfjarstada

Logbundid eiginfjarhlutfall (CAD hlutfall) vidskiptabanka og
staerstu sparisjoda 1 heild hefur verid ad styrkjast fra arslokum
2000. 1 lok jani 2006 var hlutfallid 13,3% samanborid vid tep
10% 1 arslok 2000. Eiginfjarhlutfall samkvamt eiginfjarpaetti A
(Tier 1 hlutfall) maeldist 10% um mitt ar 2006 samanborid vid
8,1% 1 arslok 2000.

Allir vidskiptabankarnir og staerstu sparisjodir standast ars-
fjoroungslegt alagsprof Fjarmalaeftirlitsing m.v. 30.06.2006 sem
felur 1 sér:
M 35% lekkun a bokferdu virdi islenskra hlutabréfa i eigin
dhzttu
M 25% laekkun 4 bokferdu virdi erlendra hlutabréfa i eigin
dhzttu
B 7% lekkun 4 virdi markadsskuldabréfa i eigin dhaettu
W 20% gengislekkun islensku kronunnar

M 20% laekkun 4 virdi vaxtafrystra lina og fullnustueigna

Dess ma geta ad alagsprofid hefur tekid nokkrum breytingum
undangengid ar: Alag 4 innlend hlutabréf var aukid ar 25%
35% og 20% lekkun 4 gengi kronunnar var beatt vid profid. Til
vidbotar gerir Fjarmélaeftirlitid frekari dlagsprof eftir porfum.
Alagsprofid verdur endurskodad og proéad afram samhlida
innleidingu 4 dkvadum Basel II tilskipunarinnar. Astzda aukins
alags 1 dlagspréfinu 4 innlend hlutabréf var verulega meiri
haekkun 4 verdi innlendra hlutabréfa & arunum 2004 og 2005
en erlendra hlutabréfa 1 eigu bankanna. Forsendunni um ahrif
af lekkun 4 gengi krénunnar var bett vid dlagsprofid vegna
6venju sterkrar stodu islensku kronunnar 1 arsbyrjun 2006. Ein-
falt medaltal af dhrifum alagsprofsins fyrir prja sterstu bankanna
midad vid 30. juni 2006 synir 2,2% stiga leekkun 4 eiginfjarhlut-
falli. Sambeerilegar tolur i arslok 2004 og 2005 voru 1,7% og

1,6% stig samkvaemt vidmidum sem pa giltu um alagsprofid.

A heildina litid virdist eiginfjarstada vidskiptabanka og spari-

sj0da vera vel vidunandi m.v. lok jani 2006.

Mynd 12| Bokfart eigid fé innlansstofnana i m.kr. og sem hlutfall af VLF

600.000 — -~ 50%
~ 45%
500.000 — _a0%
400.000 — %
= —30% w;
£ 300.000 ~25% =
~20% 32
200.000 5%
100000 0%
- 5%
0 0

2004 2005

20061H

I Eigid fé i lok timabils —&— EF / VLF

Mynd 12. Préun bokferds eigin fjar, badi 1 fjirhedum og sem
hlutfall af vergri landsframleidslu

Mynd 13| Logbundid eiginfjarhlutfall med og an vikjandi lana hja
vidskiptabdnkunum og staerstu sparisjodum
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Mynd 13. Préun eiginfjirhlutfalla (CAD-hlutfall)
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Mynd 14| Hlutfall erlendra tekna hja vidskiptabonkum
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Mynd 14. Hlutfall erlendra tekna bankanna

2.1.7 Yfirlit og horfur

A undanfornum arum hafa tekjustofnar staerstu vidskipta-
bankanna breikkad verulega 1 kjolfar kaupa peirra 4 erlendum
fiarmalafyrirtekjum og vegna aukinna ttlana til fyrirtaekja med
starfsemi erlendis. A fyrri hluta 4rsins 2006 namu hreinar rekstrar-
tekjur af erlendri starfsemi bankanna 58% af heildartekjum
samanborid vid 25% 4 arinu 2003. Hja steersta vidskiptabankan-
um var hlutdeild tekna af erlendri starfsemi 66% 4 fyrri hluta
arsins 2006 samanborid vid tep 50% arid 2003. Bankarnir eru
pannig ekki eins hadir sveiflum i efnahagsumhverfi innanlands

og adur var.

Enda pott hin aukna dhettudreifing 1 Gtlinum sem sékn
bankanna erlendis hefur haft 1 f6r med sér hljoti ad teljast mjog
jakvad pa hefur endurfjirmognunarihetta bankanna vegna
erlendra lana aukist umtalsvert samhlida ttrasinni. Pad var

pessi aukna endurfjirmognunaraheetta sem 6dru fremur leiddi
til pess ad dlag 4 erlenda fjarmognun bankanna jokst talsvert &
fyrri hluta drsins 2006. Haekkun alagsins 4 sér jafnframt skyringu
i versnandi horfum 1 efnahagslifinu hérlendis og gagnryninni
umfjollun dhrifamikilla erlendra fjarfestingarbanka um tilteknar
hlidar 4 starfsemi bankanna, einkum vardandi eignatengsl,
umfang lana med vedi { hlutabréfum og linveitingar til hluthafa.
Eins og Fjarmalaeftirlitid hefur komid 4 framferi vid fjarfesta pa
hafa bankarnir ekki brotid neinar reglur med fyrirkomulagi og
fyrirgreidslu sinni 1 pessu sambandi. A hinn boginn var vid pvi
ad baast ad hrod stekkun islensku bankanna, metardsemi og
strandhogg peirra 4 erlendri grundu myndi 6sjalfratt vekja upp
spurningar og jafnvel grunsemdir hji peim sem ekki pekkja vel
til hvad liggur ad baki. Bankarnir brugdust m.a. vid med pvi ad
veita fjarfestum auknar upplysingar um starfsemi sina og dregid
hefur verid ar krosseignarhaldi med sélu og vidbotarardsit-
hlutun 4 hlut Kauppings banka { Exista. Dessi vidleitni hefur

verid vel tekid af erlendum hagsmunaadilum og par sem

endurfjairmégnun bankanna er na jafnframt ad mestu lokid
fyrir arid 2007 atti gagnryni erlendra greiningaradila a islensku

bankana ad minnka.

[ 1j6si lakari vaxtakjara bankanna 4 erlendum linum og eftir
pvi sem um heagist 1 efnahagslifinu hérlendis 4 nastu misserum
kynni atkoma bankanna ad dragast eitthvad saman 4 nastu 12-
18 manudum en afkoman hefur verid einstaklega g6d undan-
farin ar. Vid pessar adstzdur ma @tla ad bankarnir purfi ad
audsyna aukna adgetni 1 fjarfestingum 4 naestunni, a erlendum

morkudum jafnt sem innlendum.

Loks er pess ad geta ad aukin steerd vidskiptabankanna og
floknari starfsemi kallar 4 enn 6flugri dhettustyringu en adur.
Innleiding Basel II tilskipunarinnar hefur ennfremur i f6r med
sér talsverda vinnu fyrir bankana vid ad uppfylla 61l ikvedi
Basel II um innra eftirlit - en sama gildir vitanlega um fjar-

malastofnanir alls stadar annars stadar i Evropu.

22 Verdhréfamarkadur

2.2.1 Préun 4 verdbréfamarkadi

Dréun 4 fjirmilamarkadi var fjarfestum hagsteed 4 arinu 2005
badi 4 hlutabréfa- og skuldabréfamarkadi. Urvalsvisitala Adal-
lista Kauphallar Islands haekkadi um 64,7% 4 4rinu sem var

mun meira en hekkun 4 sambarilegum erlendum mérkudum.
Avéxtun 4 skuldabréfamarkadi var einnig god en veltusam-
drattur var um 11,6% fra fyrra ari 4 peim markadi. Préunin pad
sem af er ari 2006 er ekki alveg 4 sému nétum. Miklar sveiflur
hafa verid 4 hlutabréfamarkadi og for Urvalsvisitalan haest 1 6.925
stig hinn 15. febrtiar en legst i 5.259 stig hinn 27. jali 2006.
lok september var htin 6.286 stig og hafdi hekkad um 13,58%
fra aramotum en um 37,19% midad vid sidustu 12 manudi.
Préunin 1 heild er nokkud 1 takt vid pad sem hefur verid ad gerast
annars stadar en verdsveiflan innan arsins er p6 heldur meiri 4
islenska markadnum. D3 matti sja betri patttdku 1 peim almennu
hlutafjaratbodum sem farid var i 4 haustmanudum heldur en
peim sem farid var i fyrr 4 arinu. Veltuaukning er badi 4 hluta-
bréfa- og skuldabréfamarkadi 4 fyrstu 9 manudum arsins 2006.
Enn sem fyrr eru mestu vidskiptin med bréf bankanna fjégurra

eda um 79% heildarveltunnar midad vid lok pridja arstjordungs.

Vidskipti med hlutabréf voru um 1.202 milljardar 4 arinu 2005
en voru 721 milljardur 4 arinu 2004. Aukning 4 milli ara var pvi
um 67%. Heildarvelta hlutabréfa fyrstu sex manudi arsins 2006
var um 1.080 milljardar en var um 403 milljardar midad vid
sama timabil 2005.

Vioskipti 4 skuldabréfamarkadi voru um 1.322 milljardar 4

arinu 2005 en voru um 1.496 milljardar 4 arinu 2004. Velta 4




skuldabréfamarkadi fyrstu sex manudi arsins 2006 var um 1.076
milljardar en 4 sama tima 4 drinu 2005 var veltan 573 milljardar.

Hér er pvi um verulega aukningu ad raxda.

Mynd 15| broun Heildarvisitolu Adallista og ICEX-15
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Mynd 15. Heildarvisitala Adallista - ICEX 15

2.2.2. Fjoldi skradra félaga i Kauphall

og markadsvirdi peirra

Skradum félogum hélt dfram ad fekka 4 drinu 2005 eda Gr 34
félogum 1 arsbyrjun 1 26 1 lok ars. Tvo ny félog hafa verid skrad i
Kauphdll Islands pad sem af er 4ri 2006, Avion Group hf. i jantar
og Exista hf. 1 september. Hafa fjarfestar tekid nyjum fjarfestingar-
kostum fagnandi. Fjogur félog voru afskrdd 4 fyrstu niu manudum
arsins en pad voru Jardboranir hf., Kégun hf., Fiskmarkadur fslands
hf. og Fiskeldi Eyjafjardar hf. Pa faerdi Hampidjan hf. sig af Adallista
Kauphallar 4 nyjan markad, iSEC, sem stofnadur var i juli sl. og er
@tladur smaum og medalstérum fyrirtekjum. Pessi nyi markadur
er sambearilegur AIM markadnum i Bretlandi. Sé horft fram til
dramota er ad vanta skriningar a.m.k. eins nys félags 4 Adallista og
eitt félag, HB Grandi hf., hefur bodad tilfeerslu af Adallista 4 iISEC.
D3 hefur Dagsbrin hf. bodad uppskiptingu a félaginu og skriningu

annarrar einingar 4 Adallista 1 névember nzestkomandi.

Markadsvirdi skradra félaga 1 Kaupholl var 1 lok ars 2005 um 1.816
milljardar krona. I lok september 2006 var markadsvirdi skridra
félaga um 2.476 milljardar kréna og hefur pvi hakkad um 36%.
Dregid hefur ar sameiningum skradra félaga og ma aukningu 4
markadsvirdi skradra félaga m.a. rekja til nyrra skrininga og afram-

haldandi Gtrasar 4 erlenda markadi.

[ september 2006 var tilkynnt um undirritun viljayfirlysingar af
halfu OMX og Eignarhaldsfélagsins Verdbréfapings hf. um kaup
hins fyrrnefnda 4 Eignarhaldsfélaginu. Formlegt samkomulag var
undirritad 1 oktober 2006 og hyggst OMX sxkja um skraningu

4 Adallista Kauphallar pegar gengid hefur verid fra kaupunum.

DPess er vaenst ad sameining félaganna leidi til meiri seljanleika

4 islenskum hlutabréfamarkadi og samlegdarahrifa 4 kostnadar-

og tekjuhlid. Mun OMX verda médurfélag samstedunnar en
Kauphdll Islands og Verdbréfaskrining Islands munu eftir sem adur

lata islenskum 16gum og eftirliti.

Mynd 16| Fjoldi skradra félaga i Kaupholl islands i lok hvers timabils
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Mynd 16. Fjoldi skradra félaga { Kauphdll Islands hf.

2.2.3 Skuldabréfamarkadur

Mikil vidskipti hafa einkennt skuldabréfamarkad pad sem

af er ari og vidskipti 1 september sl. slegid fleiri en eitt met.
Mesta velta 4 skuldabréfa- og peningamarkadi 4 einum degi
frd upphafi melinga var 19. september sl. eda 28,7 milljardar
kréna. I september nam velta skuldabréfa og vixla tzpum 229
milljéroum kréna en pad er mesta velta a skuldabréfamarkadi
4 einum manudi frd upphafi. Markadsvirdi skuldabréfa og
vixla var 1.236 milljardar kréna 1 lok september 2006 og hefur
haekkad um 14% fra aramétum. Heildarvelta og fjldi vidskipta
a skuldabréfamarkadi hefur aukist verulega a arinu en astaedur
aukinna vidskipta ma m.a. rekja til heekkandi styrivaxta og

aukinnar verdbdlgu.

Mynd 17| Markadsvirdi skradra skuldabréfa
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Mynd 17. Markadsvirdi skradra skuldabréfa
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Mynd 18| Markadsvirdi skradra hlutabréfa
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Mynd 18. Markadsvirdi skradra hlutabréfa

raunavoxtun samtryggingadeilda var 13,5% en séreignadeilda
8%. A mynd 20 mé sji hreina raunavoxtun lifeyrissjoda arin
2003, 2004 og 2005. Til samanburdar er birt medaltal hreinnar
raunavoxtunar sidastlidin fimm ar og sidastlidin 10 ar.

Vid mat 4 hreinni raunidvoxtun lifeyrissj6da er mikilvaegt ad
skoda langtimadvoxtun. Sjédirnir eru langtimafjarfestar og 1
tryggingafraedilegum athugunum 4 sjédunum er gert rad fyrir
ad til langs tima nai sj6dirnir 3,5% avoxtun. AJ svo stoddu

eru fimm og tiu ara medaltdl vel yfir 3,5% avoxtunarkrotu

tryggingafradilegra Gttekta eins og sjd ma 4 mynd 20.

Mynd 20| Hrein raunavoxtun lifeyrissjéda arin 2003, 2004 og 2005
asamt medalavoxtun sidastlidinna fimm ara og tiu ara

2.3

Lifeyrissjodir
2.3.1 Afkoma

Hrein eign lifeyrissjédanna var 1.219,5 ma.kr. 1 arslok 2005
samanborid vid 986,6 ma.kr. i arslok 2004. Aukning 4 milli ra

Lifeyrismarkadur og verdhréfasjodir

er 23,6% sem samsvarar 18,7% raunaukningu midad vid visitlu
neysluverds. Eignir lifeyrissjodanna i arslok 2005 sem hlutfall af
landsframleidslu voru 120% 1 arslok 2005 samanborid vid 112%
i arslok 2004. Mynd 19 synir préun hreinnar eignar lifeyris-
sj6danna og hlutfalls peirra af landsframleidslu 4 arunum 2003,
2004 og 2005.

Mynd 19| Préun hreinnar eignar lifeyrissjéda arin 2003, 2004 og 2005
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Mynd 19. DPréun hreinnar eignar lifeyrissjddanna arin 2003,
2004 og 2005

Hrein raunavoxtun lifeyrissjodanna var mjog g6d a arinu 2005,
$j60irnir skiludu metivoxtun eda 12,3% rauniavoxtun saman-
borid vid 10,4% arid 2004. Hrein raunavoxtun lifeyrissjods er
avoxtun eigna leidrétt fyrir vistolu neysluverds pegar kostn-
adur hefur verid dreginn fra fjarfestingatekjum. Allar deildir

lifeyrissjddanna skiludu jakvedri raundvoxtun arid 2005. Hrein
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Mynd 20. Hrein raunavoxtun lifeyrissjéda arin 2003, 2004 og

2005 dsamt medal dvoxtun sidastlidinna fimm ara og tiu ara

Eins og komid hefur fram var hrein raunavoxtun lifeyrissjoda a
arinu 2005 12,3%. Til samanburdar var hasta hrein raunavoxt-
un samtryggingadeildar lifeyrissjods 17,7% og legsta hrein
raunavoxtun 0,2%. St deild sem nadi haestri avoxtun var pvi
5,4% yfir hreinni raunavoxtun allra sj6da en sa sidari 17,5%
undir hreinni raunavoxtun allra 5jéda. A mynd 21 m4 sji hastu
og laegstu hreina raunavoxtun samtryggingadeildar dsamt heesta
og legsta medaltali avoxtunar fyrir sidastlidin fimm ar fyrir

arin 2004 og 2005. Mikilvag skyring 4 mismunandi dvoxtun
liteyrissj6da innan timabila er 6lik eignasamsetning. Fjarfestinga-
stefhur sjodanna taka einkum mid af deetludu framtidargreidslu-
fledi, réttindakerfi og lifeyrisbyrdi sjodanna og eru pvi mis-

munandi 4 milli sj6da.




Mynd 21| Hasta og l2gsta hrein raunavoxtun deildar og hasta og legsta
fimm ara medalavoxtun deildar arin 2004 og 2005
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Mynd 21. Hasta og legsta hrein raunavoxtun deildar og haesta

og laegsta fimm 4dra medal avoxtun deildar arin 2004 og 2005

Fjarhagsstada lifeyrissjoda an abyrgdar launagreidenda batnadi
nokkud milli aranna 2004 og 2005 sem skyrist af godri atkomu.
[ 4rslok 2005 voru reknar 38 slikar deildir i 33 sjédum. Eins

og sja ma 4 mynd 22 var stada 22 deilda jakvaed um allt ad
10,9% samanborid vid 13 deildir arid 2004. Pa voru 15 deildir
med halla 4 bilinu 0,1% til 10% og ein deild med meiri halla

en 10%. Lifeyrissjodalogin kveda & um ad lifeyrissjodum beri
a0 breyta sampykktum pannig ad jafnvaegi naist 4 milli eigna

og skuldbindinga sé mismunur meiri en 10% eda meiri en 5%
samfellt fimm ar 1 r60. Samkvamt framangreindu parf ein deild
ad gripa til videigandi radstafana pannig ad jafnvaegi ndist 4 milli

eigna og skuldbindinga samkvamt 16gum.

Litil breyting vard 4 tryggingafraedilegri st6du sj6da med abyrgd
launagreidenda 4 milli ara. Mikill halli er 4 ninast 6llum
deildum en abyrgd vidkomandi adila briar mismun eigna og

skuldbindinga sjédanna samkvamt tryggingafreedilegu uppgjori.

Avéxtun lifeyrissiodanna undanfarin prjti 4r er mjoég hé i
sogulegu samhengi og ma efast um ad til langs tima litid muni
sjodunum verda kleift ad nd samberilegri avoxtun og sidustu

ar. Dvi er mikilvagt ad stigid sé varlega til jardar i réttindaaukn-
ingum pratt fyrir baetta fjarhagsstodu. Ad sama skapi er
mikilvaegt ad afram sé hugad ad dhzttustyringu pannig ad tryggt
sé ad sjodirnir verdi 1 stakk banir ad maeta breyttum adsteedum

a fjarmalamérkudum.

2.3.2 Fjarfestingar

A arinu 2005 hélt hlutfall verdbréfa med breytilegar tekjur
afram ad vaxa 4 kostnad hlutfalls verdbréfa med fastar tekjur
eins og undanfarin ar. Hlutfall verdbréfa med breytilegar tekjur
hja samtryggingadeildum var 48% 1 arslok 2005 samanborid
vid 43% 1 arslok 2004 eins og sést 4 mynd 23. Par ma jafnframt
sja ad hlutfallid haekkadi ar 62% 1 65% a milli ara hja séreigna-
deildum sj6danna. Herra hlutfall séreignadeilda endurspeglar
a0 einhverju leyti ahattuseeknari fjarfestingastefnur deildanna
sem er edlilegt 1 1[josi pess ad vidbotarlifeyrissparnadar er annars
edlis en sparnadur til ligmarkstryggingarverndar 1 samtrygginga-

deildum.

Mynd 23 | Eignarsamsetning samtrygginga- og séreignadeilda i

Mynd 22| Tryggingafradileg stada lifeyrissjoda an abyrgdar
annarra i arslok 2004 og 2005
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Mynd 22. Tryggingafraedileg stada lifeyrissjoda an abyrgdar
annarra 1 arslok 2004 og 2005
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Mynd 23. Eignasamsetning samtrygginga- og séreignadeilda 1
arslok 2004 og 2005
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A mynd 24 mé sj4 proun hlutfalls vedtryggdra skuldabréfa af
hreinni eign lifeyrissjddanna midad vid arslok 2003, 2004 og
2005. Hlutfallid var 10% 1 arslok 2004 en 9% 1 arslok 2005.
Hlutfallid hefur farid stodugt lekkandi fra drslokum 2001
pegar hlutfallid var heest fra gildistoku lifeyrissjodalaganna eda
16%. Hér er fyrst og fremst um ad reda vedlan til sjodfélaga
cda svokdllud sjodfélagalin. A 4rinu 2006 voru heimildir
lifeyrissjoda til ad veita slik lin rymkadar med peim hetti ad
hamarksvedhlutfall var hakkad ar 65% 1 75% af markadsverdi
vedandlags.

Mynd 25| Hlutfall hlutabréfa og hluta og hlutdeildarskirteina i 6drum sjodum
af hreinni eign lifeyrissjoda i arslok 2003, 2004 og 2005

Mynd 24| Hlutfall vedtryggdra skuldabréfa af hreinni eign
lifeyrissjoda i arslok 2003, 2004 og 2005
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Mynd 24. Hlutfall vedtryggdra skuldabréfa af hreinni eign
lifeyrissj6da 1 arslok 2003, 2004 og 2005

A mynd 25 mi sji proun hlutabréfacignar lifeyrissjodanna af
hreinni eign midad vid arslok 2003, 2004 og 2005. Myndin
ner til hlutabréfa 1 fyrirtekjum og hluta og hlutdeildarskirteina
i 8drum sjédum en evropskum verdbréfasjodum, svokolludum
UCITS sjodum. Hlutfallid leekkadi litillega fra arslokum 2004
til arsloka 2005 eda Gr 38% 1 37%. Fra gildistoku lifeyris-
sjddalaganna arid 1998 hefur hlutfallid farid stodugt haekkandi
en 1 arslok 1998 var hlutfallid 15%. Samkvemt 16gunum mega
lifeyrissjodir eiga hlutabréf ad verdmaeti sem nemur allt ad 60%
af hreinni eign en hlutfallid var hakkad ar 50% 4 arinu 2006.
Hamarkshlutfall hluta og hlutdeildaskirteina annarra sj6da er
50%. Hlutfall framangreindra tegunda fjarfestinga ma til samans
a0 hamarki vera 60% og pvi enn mikid svigram til slikra fjar-

festinga.
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Mynd 25. Hlutfall hlutabréfa og hluta og hlutdeildarskirteina i
60rum sj6dum af hreinni eign lifeyrissjoda i arslok 2003, 2004
og 2005

2.3.3 Sameiningar og aldurstengd réttindaavinnsla

A timabilinu hélt lifeyrissjodum afram ad fekka. Pann 1. jali
2006 voru starfandi 42 lifeyrissjodir samanborid vid 46 sj60i
pann 1. jali 2005. Af 42 sj6dum voru 34 fullstarfandi en 8 haett-
ir ad taka vid 10gjoldum eins og sja ma 4 mynd 26. Sj6dunum
hefur faekkad stodugt eftir gildistoku lifeyrissjodalaganna fra

0g sja ma 4 myndinni.

Mynd 26| bréun fjdlda lifeyrissjoda midad vid arslok 1998,
arslok 2005 og 30. jani 2006
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Mynd 26. Préun fjolda lifeyrissjoda midad vid arslok 1998,
arslok 2005 og 30. juni 2006




A timabilinu Attu sér stad prjir sameiningar en cinn sjédur var
lagdur nidur 1 kjolfar andlats sidasta sjodfélagans. Um midjan
oktéber 2006 eru til umsagnar hja Fjarmalaeftirlitinu breytingar
4 sampykktum {1 tengslum vid tveer sameiningar 1 vidbot. Ef gert
er rad fyrir pessum sameiningum munu sjodirnir verda 40 tals-
ins. P4 er svo komid ad 10 steerstu lifeyrissjodirnir eiga 80% af

samanlagdri hreinni eign allra lifeyrissjodanna m.v. arslok 2005.

Sameiningar lifeyrissj6da eru almennt jaikvaed proéun sem ekki
sér fyrir endann 4. Med sameiningu sj6da fist feerri og staerri
5j60ir sem hafa tok a ad nd fram aukinni dhaettudreifingu vegna
eigna og skuldbindinga sem og aukinni hagradingu i rekstri.
Aukin hagraeding hji sj6dunum greidir leidina fyrir 6flugri
umgjord med innra eftirliti og dhattustyringu og aukinni
faglegri pekkingu innan sjédanna. Ferri og sterri sjodir fela
hinsvegar 1 sér meiri sampjoppun 4 dhattum og draga ekki ar
umfangi naudsynlegs eftirlits. Rymkadar fjarfestingarheimildir

kalla ennfremur 4 aukningu 1 eftirlit

A arinu 2005 breyttu sex lifeyrissjédir réttindaivinnslu ar jafnri
avinnslu réttinda yfir i aldurstengda avinnslu. Petta er 1 takt vid
hagfara préun undanfarinna ara. Eins og sja ma 3 myndum 27a
og 27b hefur hlutfallsleg skipting hreinnar eignar eftir tegund
réttindadvinnslu breyst mikio 4 timabilinu. I 4rslok 2005 var
31% af eignum sjodanna 1 lifeyrisjodum med aldurstengda rétt-

indadvinnslu samanborid vid 8% 4rid adur.

starfsevinnar. Eftir pvi sem timinn lidur breytist kerfid yfir 1

hreint aldurstengt réttindadvinnslukerfi.

Mynd 27b | Réttindaavinnslukerfi lifeyrissjoda i
arslok 2004 m.v. hreina eign

Mynd 27a | Réttindaavinnslukerfi lifeyrissjoda i
arslok 2005 m.v. hreina eign
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Mynd 27 a. Réttindadvinnslukerfi lifeyrissjoda 1 arslok 2005

m.v. hreina eign

Avinnsla framangreindra sex 5j6da er pé ekki hrein aldurstengd
avinnsla en pessir sjodir falla undir aldurstengd avinnsla* 3 mynd
27a. Akvednum hépi sj60félaga er heimilt ad greida 4fram 1 jafna
avinnslu 1 takmarkadan tima eda til starfsloka en einvérdungu

af idgjaldi sem er midad vid fast verdlag og svarar til idgjalds
sem adur var greitt 1 jafna avinnslu. Um er ad reeda sj60félaga
sem greitt hafa 1 jafna dvinnslu 1 tiltekid langan tima 2 fyrri hluta
starfsevinnar og myndu verda fyrir verulegri skerdingu réttinda

veri peim beint 1 aldurstengda réttindadvinnslu 4 sidari hluta
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Mynd 27 b. Réttindaivinnslukerfi lifeyrissjoda 1 arslok 2004

m.v. hreina eign

Lok avoxtun arin 2000-2002 dsamt breyttum forsendum
tryggingafraedilegra athugana 2 lifeyrissjodum vegna aukinna
lifslikna og vaxandi drorkubyrdi hafa einkum pryst 4 sj6dina ad

taka upp aldurstengda réttindadvinnslu.

[ aldurstengdri 4vinnslu tekur réttindavinnsla af idgjaldi mio af
aldri sjoofélagans vid inngreidslu og pannig hve lengi idgjold
hans koma til med ad dvaxtast { sj6dnum. Avinnslan er pannig
tryggingafraedilega rétt. [ jafnri dvinnslu dvinnur sj6ofélagi sér
hins vegar sému réttindi fyrir sama idgjald alla starfsevina.

Ein meginforsenda jafnrar avinnslu er s ad sjodfélagi greidi
sama hlutfall af sému launum  yfir alla starfseevina en jafnframt
er mikilveegt ad nylidun sé naegileg. Med hekkandi launum,
haekkandi idgjaldshlutfalli og skorti 4 nylidun i stigadeildir ma
pvi segja ad forsendur jofnu avinnslunnar skekkist ad einhverju
leyti. Vid petta ma sidan bata ad tilhneiging folks til ad greida
i aldurstengt dvinnslukerfi 4 fyrri hluta starfseevinnar og jafnt
avinnslukerfi 4 sidari hluta starfsevinnar dregur ar atkomu jafha

avinnslukerfisins.

Med hlidsjon af framangreindu ma venta aframhalds 4 peirri
préun ad sjodir med jafna réttindadvinnslu taki upp aldurs-
tengda avinnslu réttinda. Einnig ma baast vid ad sjoédir muni
halda afram ad sameinast. Liklega mun pvi dfram verda nokkud
um sameiningu sj6da med jafna avinnslu samhlida upptoku

aldurstengds réttindadvinnslukerfis likt og hingad til.

2.3.4 Vidhotartryggingarvernd og séreignarsparnadur
Vidbotarlifeyrissparnadur hefur vaxid mikid 4 timabilinu. |
arslok 2005 var uppsathadur séreignarsparnadur hja liteyris-
sj6dum og 3drum vorsluadilum 146,2 ma.kr. samanborid vid
110,5 ma.kr. 1 arslok 2004. Sparnadurinn 6x pvi um 32% 2

milli dra. Ad medaltali hefur sparnadurinn vaxid um 30% a ari
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4 arunum 1999-2005, minnst arid 1999 eda um 21% og mest
4rid 2003 eda um 41%. A mynd 28a og 28b ma sja hlutfallslega

skiptingu sparnadarins 4 milli tegunda vorsluadila.

Mynd 29 | Uppsafnadur séreignarsparnadur hja 6drum vorsluadilum
lifeyrissparnadar er lifeyrissjodum sem storfudu sem hreinir

séreignasjodir fyrir gildistoku laga nr. 129/1997

70
Mynd 28a | Hlutfallsleg skipting uppsafnads séreignasparnadar 60
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Mynd 28 a. Hlutfallsleg skipting uppsafnads séreignarsparnadar

milli vorsluadila 1 arslok 2000

Mynd 28h | Hlutfallsleg skipting uppsafnads séreignasparnadar
milli vérsluadila i arslok 2005
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Mynd 28 b. Hlutfallsleg skipting uppsafnads séreignarsparn-

adar milli vorsluadila 1 arslok 2005

Degar préun uppsafnads vidbotarlifeyrissparnadar er skodud er
naudsynlegt ad hata 1 huga ad stor hluti sparnadarins er 1 vorslu
lifeyrissjoda sem storfudu sem hreinir séreignarsjodir fyrir gildis-
toku laga nr. 129/1997 arid 1998 eda 86,7 ma.kr., sbr. mynd
28b. A mynd 29 ma sja uppsafnadan vidbotarlifeyrissparnad hja
6drum vorsluadilum en pessum sjédum 1 arslok 2005. Upp-
safnadur sparnadur hja pessum adilum var 59,5 ma.kr. i arslok
2005 samanborid vid 42,5 ma.kr. 1 arslok 2004.

Bankar og verdhréfafyrirteki
W Sparisjodir
[ Liftryggingafélog

Mynd 29. Uppsafnadur séreignarsparnadur hja 6drum vorslu-
adilum lifeyrissparnadar en lifeyrissjodum sem storfudu sem

hreinir séreignasjodir fyrir gildistoku laga nr. 129/1997

Uppsatnadur vidbotarlifeyrissparnadur hja vorsluadilum 6drum
en lifeyrissjodum var 40,8 ma.kr. 1 arslok 2005. Sé pessari
fjarhaed batt vid hreina eign lifeyrissjodanna faest ad heildar-
eignir lifeyriskerfisins voru 1.260,3 ma.kr. 1 arslok 2005 eda
sem nemur 124,5% af vergri landsframleidslu. Til samanburdar
var pessi fjirhaed 1.015,1 ma.kr. 1 arslok 2004 eda 87,5% af

landsframleidslu.

Verdbréfa- og fjarfestingarsjodir
Fjarmalaeftirlitid hefur eftirlit med starfsemi rekstrarfélaga

verdbréfasjoda og fjarfestingarsjdda.

Munurinn 4 verdbréfa- og fjarfestingarsjddum liggur helst i
fjarfestingarheimildum peirra. Verdbréfasjédur er sjodur med
starfsleyfi 4 EES, stofnadur og rekinn af rekstrarfélagi, sem gefur
ut hlutdeildarskirteini sem eru innleysanleg ad krofu eigenda af
eignum sj6dsins. Fjarfestingarsjodur er sjodur med starfsleyfi an
heimildar til markadssetningar 4 EES, p.e. ma adeins markads-
setja sig innanlands. Fjarfestingarsjodur gefur Gt hlutdeildarskir-
teini eda hlutabréf og eru fjartestingarheimildir peirra rymri en
verdbréfasjoda. Pad Iytur adallega ad pvi ad fjarfestingarsjodur
getur fjarfest 1 meira meeli 1 6skridum verdbréfum og ekki er

krafist jathmikillar dhattudreifingar.

Verdbréfa- og fjarfestingarsjodir hafa pad eingdngu ad mark-
midi ad veita vidtoku fé frad almenningi til sameiginlegrar
fjarfestingar 1 fjarmalagerningum og 6drum eignum a grund-
velli dhaettudreifingar samkvemt fyrirfram kunngerdri fjar-
festingarstefnu. Fjarmalaeftirlitio veitir verobréfasjodum og

fjarfestingarsjodum eda einstokum deildum peirra, sem gefa tt




hlutdeildarskirteini, stadfestingu og fjarfestingarsjodum sem gefa

at hlutabréf starfsleyfi 4 grundvelli laga nr. 30/2003.

Fjarmalaeftirlitid hefur eftirlit med fjarfestingum verdbréfa- og
fiarfestingarsjoda. I 16gum nr. 30/2003 er kvedid 4 um fjarfest-
ingarheimildir sj¢6danna. Fjirfestingar sjddanna purfa ad vera
innan marka laganna og peirrar fjarfestingarstefnu sem sjodirnir
fengu stadfestingu 4 hja Fjarmalaeftirlitinu. Eftirlit petta er fram-
kvaemt med skyrsluskilum rekstrarfélaganna og eftirlitsheimsokn-

um Fjarmilaeftirlitsins til rekstrarfélaga sj¢danna.

Fjarmalaeftirlitid gegnir einnig hlutverki vardandi auglysinga-
og kynningarstarfsemi verdbréfa- og fjarfestingarsjéda og leggur
dherslu 4 ad rekstrarfélog verdbréfasjoda fari ad nefndum 16gum
i auglysingum og annarri kynningarstarfsemi vegna sjédanna.
Einnig hefur Fjarmalaeftirlitio eftirlit med markadssetningu
erlendra sj6da 4 Islandi og kannar tilkynningar vegna markads-

setningar pessara sj6da 4 Islandi.

Verdbréfasjodum f{jolgadi 4 timabilinu. Pann 1. jali 2006 voru
starfandi 15 verdbréfasj6dir en timabilid 4 undan voru starfandi
10 verdbréfasjodir. Astaedan er ad eitt rekstrarfélag verobréfa-

sj60a fékk stadfestingu 4 5 verdbréfasjodum.

Aftur 4 moti fekkadi sjodsdeildum verdbréfasjodanna. Af peim
15 verdbréfasjédum sem voru starfandi pann 1. jali 2006 voru
4 deildaskiptir i samtals 25 sj6dsdeildum. A timabilinu 4 undan
voru einnig 4 verdbréfasjédanna deildaskiptir en 1 28 sj63s-
deildum.

Fjarfestingarsj6dum fj6lgadi einnig a timabilinu. 24 fjarfestingar-
$j0dir voru starfandi pann 1. juli 2006 midad vid 13 fjarfestinga-
5j601 4 timabilinu 4 undan. Astzda pessarar fjdlgunar er ad eitt
rekstrarfélag fékk stadfestingu 4 10 nyjum fjarfestingasjodum og
eitt rekstrarfélag sem hafdi ekki starfad med fjarfestingarsj6oi
fékk stadfestingu 4 fjarfestingasjodi.

Sj6dsdeildum fjarfestingarsjéda fjolgadi einnig 4 timabilinu. Af
peim 24 fjarfestingarsjodum sem voru starfandi 4 timabilinu
voru 4 deildaskiptir i samtals 17 sj6dsdeildum. A timabilinu

4 undan voru 3 sj6danna deildaskiptir i 5 deildum. Astzdan
fyrir pessari fjolgun er ad allir deildaskiptu fjarfestingarsjodirnir
fjolgudu sjodsdeildum.

Fiild: 2006 2005
Verdbréfasjodir 15 10
bar af deildaskiptir 4 4
sjddsdeildir 25 28
Fjarfestingarsjodir 24 13
bar af deildaskiptir 4 3
sjédsdeildir 17 5

Eins og sja ma 4 mynd 30 hafa eignir verdbréfa- og fjarfestingar-
sj6da aukist mikid sidustu ar. Fra drslokum 2002 til drsloka 2005
jukust eignirnar Gr 134 ma.kr. 1 363 ma.kr. Dessi aukning stafar
badi af nyju fé sem battist 1 sj6dina og gddri avoxtun 4 pessu

timabili.

Mynd 31 synir hlutfallslega skiptingu eigna verdbréfasjoda i
arslok 2005. Stersti hluti eignanna, eda 75,6 %, er 1 fjirmala-
gerningum med fostum tekjum og eignir 1 hlutabréfasjooum
eru 11,2 %. Mynd 32 synir hins vegar hlutfallslega skiptingu
eigna fjarfestingarsj6da 1 arslok 2005. Hlutfall fjarmalagerninga
med fostum tekjum er heldur legra en hja verdbréfasjodunum,
eda 68,4 % en hluttall eigna 1 hlutabréfum er herra, eda 15,4 %.
Detta skyrist adallega af pvi ad 1 flestum tilfellum eru fjarfestingar-

5j60irnir ahattuseeknari en verdbréfasjodir.

Mynd 30| broun eigna verdbréfa- og fjarfestingarsjoda i m.kr.
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Mynd 30. DPréun eigna verdbréfa- og fjarfestingarsjoda i mkr.

Mynd 31| Hlutfallsleg skipting eigna verdbréfasjoda i arslok 2005
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Mynd 31. Hlutfallsleg skipting eigna verdbréfasjdda 1 arslok
2005.
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Mynd 32| Hiutfallsleg skipting eigna fjarfestingarsjoda i arslok 2005

Mynd 33 | Hagnadur af helstu pattum i starfi vatryggingafélaga

a verdlagi arsins 2005
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68,4%

Mynd 32. Hlutfallsleg skipting eigna fjarfestingasjoda 1 arslok
2005.

2.4

Vatryggingamarkadur

2.4.1 Methagnadur af fjarfestingarstarfsemi

og aukid vagi hlutabréfa®

A arinu 2005 toku tvo vitryggingaféldg, Tryggingamid-
stddin hf. og Vatryggingafélag Islands hf., upp alpjédlega
reikningsskilastadla (IFRS). Hata stadlarnir jafnframt dhrif 4
uppgjor tengdra vatryggingafélaga pessara tveggja, p.e. Liftrygg-
ingamidstodvarinnar hf., Tryggingar hf. og Liftryggingafélags
[slands hf. KB liftryggingar hf. er détturfélag Kauppings hf.

og hefur IFRS pvi 6bein ahrif 4 uppgjor pess. Jafnframt munu
Sjova-Almennar tryggingar hf. taka upp stadalinn 4 pessu ari
vid samsteduuppgjor pess og Sjovar-Almennra liftrygginga hf.
Tvo sidastnefndu félogin hafa reyndar pegar hafid undirbining
ad upptoku stadlanna, m.a. med pvi ad fra og med arinu 2003

hefur uppgjor markadsverdbréfa verid 4 markadsvirdi.

Upptaka IFRS og hagstaedar adsteedur & markadi ollu pvi ad
aldrei hafa vatryggingafélog hagnast eins mikid a fjarmalastarf-

semi og arid 2005.

Fjarmalastarfsemin hefur sérstaklega reynst skadatryggingafé-
16gunum mikilvag tekjulind 4 undanférnum arum par sem
skadatryggingastarfsemin sjalf, p.e. rekstur vatryggingastofnsins,
hefur oft skilad littum hagnadi eda jafnvel tapi. Mynd 33 synir
ad hagnadur af fjirmalastarfsemi jokst um 152% 4 arinu 2005 en
hagnadur af liftryggingastarfsemi drést saman um 32%. Skada-
tryggingastarfsemin var hins vegar rekin med tapi 1 fyrsta skipti
fra arinu 2000.

8 Vidlagatrygging Islands er ekki talin med { tslum sem syna rekstur og afkomu

30.000

25.000 24.336

20.000

£15.000
£
10.000

5.000 3.917

164 334 239

0
-365
-5.000 ,
Af skadatrygginga- Af fjarmala- Af liftrygginga-
starfsemi starfsemi starfsemi
Il 2003
2004
Il 2005

Mynd 33. Hagnadur af helstu pattum 1 starfi vatryggingatélaga
4 verdlagi arsins 2005.

S4 hagnadur sem vatryggingafélog nutu af hlutabréfum og hluta-
bréfatengdum verdbréfum a arinu 2005 olli pvi ad hlutdeild
bess lidar 1 eignum jokst Gr 30% 1 48%. Jafnframt hefur aukin
fjarfesting vatryggingafélaga 1 virkum eignarhlutum valdid pvi
ad hlutir i samstedu- og hlutdeildarfélogum fara vaxandi, eins
og sést a mynd 34. Hlutfall annarra eignalida hefur 4 sidustu

premur arum dregist saman.

Mynd 34| Hlutur nokkurra eignalida vatryggingafélga i
eignum arin 2003-2005
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Mynd 34. Hlutur nokkurra eignalida vatryggingafélaga 1 eign-
um arin 2003-2005




Aukin eign 1 hlutabréfum og uppgjor peirra 3 markadsvirdi mun
valda meiri sveiflum { atkomu vatryggingafélaga af fjirmalastarf-
semi. Kallar pad 4 aukna yfirsyn Fjarmalaeftirlitsins yfir eignahlio
efnahagsreiknings. Gaeta parf ad mikilvaegi dhattustyringar og
eigna- og skuldastyringar. Hlutabréf eru einkum hentug til ad
meta langtimaskuldbindingum eins og pekktar eru hja lifeyris-
sj60um en skuldbindingar vatryggingafélaga eru ekki til eins

langs tima.

A arinu 2006 hof Fjarmalaeftirlitid notkun 4 st6dludu alags-
profi til ad fylgjast med pvi hvada ahrif nokkur fyrirfram gefin
afoll hafa a gjaldpolshlutfall peirra. Par hefur forsendan um
35% laekkun 4 eign { hlutabréfum mest ahrif. Alagsprofid gefur
mikilvegar upplysingar um fjarhagsstodu sem samanburdur &
gjaldpoli og ligmarksgjaldpoli einn og sér getur ckki veitt. [
nokkrum tilvikum geeti nidurstada profsins leitt til ad porf er
itarlegri skodunar en venjan er 4 eignasamsetningu og ahaettu-

styringu vatryggingafélaga.

Dess ma jafnframt geta ad nokkur skadatryggingafélog hafa tekid
patt i kénnun 4 ventanlegum dhrifum Solvency IT tilskipunar-
innar sem Evrépusambandid vinnur na ad. Par er m.a. mark-
midid ad krofur til gjaldpols taki mid af 6llum ahattupattum

i starfsemi vitryggingafélaga. [ kénnun sem framkvaemd var 4
midju ari 2006 (QIS2) var einkum verid ad profa par adferdir
sem til greina koma til ad mala gjaldpolskrofur. Par var m.a.
gert 1ad fyrir ad eigid fé sem mata atti ahattu vegna hlutabréfa
pyrfti ad nema 40% af hlutabréfaeign, p.e. ad geta mett slikri
lekkun. Ljost er ad st krafa myndi lekka verulega gjaldpols-
hlutfall islenskra vatryggingafélaga. Pau ahrif komu fram vidar

i Evropu og er na til skodunar hvort til greina komi ad bata

adferdir vid melingu 4 hlutabréfaihaettu.

2.4.2 God ardsemi og eiginfjarstadan styrkist
Hagnadur af fjarmalastarfsemi 1 hlutfalli af eigin fé hefur 1
gegnum arin oftast verid haerri hji skadatryggingafélogum en
liftryggingatélogum. Stafar pad fyrst og fremst af pvi ad skada-
tryggingafélog eiga hlutfallslega meira af eignum 1 hlutabréfum.
Sidustu 3 arin hefur ardsemi eigin fjar p6 almennt verid med

miklum agztum, eins og sést 4 mynd 35.

Mynd 35| Hagnadur af fjarmalastarfsemi i hlutfalli af

eigin fé 2003-2005
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Mynd 35. Hagnadur af fjarmalastarfsemi 1 hlutfalli af eigin fé
2003-2005

A arinu 2005 gerdist pad 1 fyrsta skipti fra pvi ad opinbert eftirlit
med vatryggingamarkadi hofst arid 1974 ad samanlagt eigid

fé var heerra en samanlogd vatryggingaskuld. Stafar pad af pvi

a0 eigid fé hakkadi verulega hja peim félogum sem toku upp
IFRS 4 arinu.

Upptaka IFRS veldur pvi jafnframt ad agjofnunarskuld er ad
hverfa og er nd eingdngu hja Vidlagatryggingu Islands. Adrir
lidir vatryggingaskuldar hafa tekid litlum breytingum eins og
sést 4 mynd 36.

Mynd 36 | Helstu lidir vatryggingaskuldar 2003-2005

a verdlagi arsins 2005
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Mynd 36. Helstu lidir vatryggingaskuldar 2003-2005 4 verdlagi
arsins 2005
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2.4.3 Allar greinar skadatrygginga reknar med tapi eda
litlum hagnadi

Litlar haekkanir urdu 4 idgjoldum 1 skadatryggingum 4 arinu
2005 og 1 sumum greinum laekkudu 10gjold ef midad er vid fast
verdlag. Mynd 37 synir préun idgjalda og atkomu i einstokum
greinum sidustu prjt 4rin. Aberandi er ad toluverdar lekkanir
i0gjalda urdu 1 dkutekjatryggingum, en oll félogin hafa hekkad
10gjold i greininni 4 arinu 2006.

Okutaekjatryggingar hafa 4 undanférnum arum verid reknar
med hagnadi og oftast hafa fjirmagnstekjur af vatryggingaskuld
att patt 1 pvi. A 4rinu 2005 var greinin hins vegar rekin med
tapi. Adrar greinar skadatryggingastarfseminnar skila einnig tapi

eda litlum hagnadi.

Mynd 38 | Tjon og tjonaskuld i loghodnum okutzkjatryggingum
2003-2005 a verdlagi arsins 2005

Mynd 37| 1dgjold og afkoma helstu greinaflokka skadatrygginga
2003-2005 4 verdlagi arsins 2005
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Mynd 37. 10gjold og atkoma helstu greinaflokka skadatrygg-
inga 2003-2005 a verdlagi arsins 2005

Astedu pess ad Skutakjatryggingar voru reknar med tapi 4
arinu 2005 ma rekja til pess ad jon hafa farid jafnt og pétt
vaxandi 4 sama tima og 10gjold hata verid ad lekka. Med
i0gjaldahackkunum 4 pessu ari hafa vitryggingafélogin verid ad
bregdast vid auknum tjénapunga og almennum verdlagshakk-

unum.

A sama tima og tjén hafa farid vaxandi hefur tjonaskuld 1 15g-
bodnum Skutxkjatryggingum sem er langstaersti lidur vatrygg-
ingaskuldar, farid laekkandi eins og sést 4 mynd 38. Bendir pad
til aukins uppgjorshrada i greininni og hetur pvi Fjarmalaeftir-
1itid 1 hyggju ad endurskoda studla i reglum nr. 903/2004 um
mat 4 tjénaskuld og gagnaskil 1 pvi sambandi, sem notadir eru til

ad reikna Gt vidmidunarligmérk og himork tjénaskuldar.
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Mynd 38. Tjon og tjénaskuld 1 16gbodnum okutekjatrygging-
um 2003-2005 a verdlagi arsins 2005

Loks ma geta ad yfirburdastada priggja sterstu vatryggingafé-
laganna (Sjovar-Almennra trygginga hf., Tryggingamidstodvar-
innar hf. og Vétryggingafélags Islands hf) i skutekjatrygg-
ingum heldur dfram ad minnka eins og sést 4 mynd 39 og var
markadshlutdeild peirra, maelt 1 idgjoldum arsins a arinu 2005
samtals 92,3% samanborid vid 94,6% arid 2004 og 97,5% arid
2005.

Mynd 39| Markadshlutdeild 3 sterstu vatryggingafélaganna i
okutaekjatryggingum 2003-2005

100%

99%
98% 97,5%

97% ~

96% \

959 \94,5%
\

%

94%

93% \ 0
\92,34

92%

91%

0% 2003 2004 2005

—&— Markadshlutdeild 3 sterstu vatryggingafélaganna

Mynd 39. Markadshlutdeild 3 sterstu vatryggingatélaganna 1
okutekjatryggingum 2003-2005




2.4.4 Aukin starfsemi erlendis

Vatryggingafélog hafa likt og 6nnur fjirmalafyrirtacki leitad 4
sidustu drum 1 rikara meeli Gt fyrir landsteinana med starfsemi
sina. A sidustu tveimur drum hefur ordid veruleg aukning i

erlendum umsvifum.

[ september 2005 keypti Vitryggingafélag Islands hf. 54%
hlutafjar 1 IGI (Intercorporated General Insurance) Group Ltd.
Bretlandi og 4 arinu 2006 eignadist Tryggingamidstodin hf. allt
hlutafé i Nemi forsikring ASA i Noregi. Sjova-Almennar trygg-
ingar hf. eiga samvinnu vid Royal & SunAlliance i Bretlandi
vardandi samstarf 1 s6lu vatrygginga til islenskra alpjodatyrir-

taekja.

Eitt vitryggingafélag, European Risk Insurance Company hf.
(ERIC) er eingdngu med starfsemi i abyrgdartryggingum i
Bretlandi og er félagid, sem fékk starfsleyfi 2003, i 6rum vexti.
Skyrist heildaraukning idgjalda vatryggingafélaganna erlendis
ad verulegu leyti af aukningu 1 starfsemi pess félags. Starfsemi
annarra vatryggingafélaga 1 rikjum EES sem byggist 4 heimild
i tilskipunum innri markadarins hefur verid nokkud minni en
sja ma p6 merki um aukningu, badi 4 arinu 2006 og 2005.
Aukninguna 1 idgjaldatekjum vitryggingafélaga erlendis ma sja
a mynd 40. Baast ma vid ad pessi proun haldi afram a nastu

arum.

2.4.5 Erlendir adilar sterkir & liftryggingamarkadi
Fjarmalaeftirlitid tok na nylega 1 fyrsta skipti a skipulegan hatt
saman tolur um starfsemi vatryggingafélaga fra 6drum rikjum
EES sem heimild hata til starfSemi hér a landi samkvaemt
dkvaedum i VII kafla laga nr. 60/1994 um vatryggingastarfsemi
og tilskipunum EES. Té6lurnar i mynd 41 syna ad a arunum
2002-2004 hafa erlend liftryggingafélog haft um pridjungs
markadshlutdeild 4 liftryggingamarkadi hérlendis.

Mynd 41

Bokferd idgjold a liftryggingamarkadi 2002-2004
a verdlagi arsins 2005

Mynd 40| Starfsemi islenskra vatryggingafélaga i 6drum rikjum
EES 2003-2005 4 verdlagi arsins 2005
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Mynd 40. Starfsemi islenskra vatryggingafélaga 1 60rum rikjum
EES 2003-2005 4 verdlagi arsins 2005
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Mynd 41. Bokferd 10gjold a liftryggingamarkadi 2002-2004 4
verdlagi arsins 2005.

Nokkud hefur dregid ar starfsemi vatryggingamidlana hér 4
landi, m.a. vegna pess ad nokkur erlend vatryggingafélog hata
dregid sig Gt af markadi. Pvi ma btast vid ad markadshlutdeild
erlendra liftryggingafélaga muni frekar laekka. Mynd 42 synir ad
vatryggingamidlanir efldust 4 arinu 2004 en verulegur samdratt-

ur vard 1 starfsemi peirra 4 arinu 2005.
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Mynd 42| Eignir og fjoldi innlendra vatryggingamidlana 2003-2005
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Mynd 42. Eignir og {joldi innlendra vatryggingamidlana 2003~
2005

Ahersla liftryggingafélaga 4 danardhaettuliftryggingar virdist vera
ad aukast 4 kostnad sofnunarliftrygginga eins og sést 4 mynd 43.
Jafnframt eykst hlutur heilsu-, atkomu- og sjakdématrygginga.

Lifeyrissparnadur hefur ekki verid mikilveegur pattur i starfsemi

liftryggingatélaga.

Mynd 43| Skipting hokfaerdra idgjalda 4 greinaflokka
liftrygginga 2004-2005
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AHERSLUR | STARFI FJARMALA-
EFTIRLITSINS NASTU MISSERI

3 ]_ Erlend starfsemi Fjarmalaeftirlitsins
] og upplysingagjof

Erlend starfsemi islenskra fjarmalafyrirtakja hefur lengst af
farid adallega fram 1 erlendum détturfélégum sem stofnud hafa
verid eda keypt. Fjarmalaeftirlitinu virdist sem breyting sé ad
verda 4 pessu, par sem ordid hefur verid vart vid aukinn fjolda
tilkynninga um stofnun Gtibta. Einnig hafa fjarmalafyrirtaki

i auknum meli sett upp umbodsskrifstofur erlendis. Hlutverk
umbodsskrifstofu er ad kynna starfsemi fjarmalafyrirtaekis 1
vidkomandi riki eda koma 4 tengslum vid vidskiptavini en slik
umbodsskrifstofa hefur ekki heimild til ad veita fjarmalapjon-
ustu, t.d. taka vid innlinum, veita Gtlan, ganga fra verdbréfa-

vidskiptum o.fl.

med erlendum détturfélogum 1 samstarfi vid eftirlitsadila 1

peim rikjum, eftir atvikum. I nokkrum tilvikum hefur verid
ritad undir samstarfssamninga vid erlenda eftirlitsadila vegna
samstarfs um eftirlit og er stefnt ad pvi ad slikum samningum
verdi komid 4 vid fleiri eftirlitsadila 4 komandi manudum. Par 4
medal liggur fyrir Fjarmalaeftirlitinu ad gera samstarfssamninga
vid eftirlitsadila 1 rikjum utan Evropska efnahagssvaedisins vegna

starfsemi 1 peim rikjum.

Yfirlit yfir erlenda starfsemi islenskra fjarmalafyrirtekja
firslok 2003  Arslok 2004  Arslok 2005 1. okt 2006

Détturfélog 9 14 20 25
Utiba 2 2 4 8
Umbodsskrifstofur 0 0 2 4
Erlend riki par sem 8 9 12 13

starfsemi er stundud

Kaup 4 starfandi fyrirtekjum med starfsleyfi eru vaentanlega

til pess fallin ad audvelda adgengi innlendra adila ad hinum
erlendu mérkudum en slik kaup eru jafnan had sampykki eftir-
litsadila 1 viokomandi riki. Stofnun atibta er hins vegar mun
einfaldara ferli, a.m.k. innan Evropska efnahagssvaedisins, par
sem innlend fyrirteeki hafa sjaltkrafa rétt til pess ad stofna atiba

innan adildarrikjanna ad tilteknum formskilyrdum uppfylltum.

Starfsemi erlendra dotturfélaga er hao eftirliti 1 peim rikjum
sem um radir hverju sinni en Fjarmalaeftirlitid ber p6 abyrgd 4
eftirliti 4 samstedugrundvelli. T pvi felst m.a. fiarhagslegt eftirlit
med samsteedunni og eftirlit med dhaettustyringu. Starfsemi
erlendra atibtia og umbodsskrifstofa er hins vegar had eftirliti

Fjarmalaeftirlitsins.

bad er pvi [jost samkvamt framanségdu ad med auknum fjolda
atibtia og auknu vagi erlendrar starfsemi eftirlitsskyldra adila,
munu verkefni og dbyrgd Fjarmalaeftirlitsins aukast. Hlutfall
starfsmanna hja bonkunum premur erlendis nemur um 40% af
heildarstarfsmannafjolda og erlendar tekjur nema um 60% af

heildartekjum peirra.

Fjarmalaeftirlitid vinnur ad métun stefnu um eftirlit med

erlendri starfsemi eftirlitsskyldra adila og samskipti vid erlenda
eftirlitsadila vegna peirrar starfsemi. St stefna mun m.a. lata ad
framkvamd eftirlits hja erlendum atibtum innlendra fjarmala-

fyrirtekja og skyrsluskilum auk eftirlits 4 samstaedugrundvelli

3 2 Fyrirmyndar upplysingakerfi
— eftirlit med UT malum

3.2.1 Innri upplysingataeknimal og natimavading.
bekkingarstarfsemi byggir 4 sofnun og greiningu upplysinga,

og sidan dkvardanatoku 1 kjolfar pess. G6d upplysingakerfi geta
badi hradad og btt akvardanatoku og par med aukid skilvirkni
og arangur 1 starfseminni. Med 6flugum upplysingakerfum

er einnig audveldara ad vidhalda pekkingu innan stofnunar
6had mannabreytingum og jafnframt tryggja samkvaemni i

akvardanatoku med godri yfirsyn yfir fordemi.

Fjarmalaeftirlitid telur mikilvagt ad upplysingakerfi pess séu
avallt il fyrirmyndar og studli ad pvi ad sett markmid ndist 4
skilvirkan hétt. T pvi augnamidi hefur Fjarmalaeftirlitid sett sér
sérstaka upplysingateknistefnu til priggja ara. Helstu atridi peirr-
ar stefnu eru eftirfarandi:

B Oll samskipti vid eftirlitsskylda adila verdi rafraen.

B Urvinnslukerfi verdi fyrir hendi sem vinni frumgreiningu 4
upplysingum og geri vidvart um fravik (early warning).

W Gagnagrunnar og malaskraningarkerfi séu samhafd og
tryggi audvelda geymslu, Grvinnslu og notkun upplysinga.

B Oryggi upplysinga sé tryggt og eftirlitid fii vottun skv. ISO
27001.

B Vefumsjénarbnadur og heimasida stydji vid 6fluga og
markvissa upplysingamidlun, pess vegna 1 mismunandi
viddum, p.e. 4 innraneti (innan stofnunar), 4 ytra neti
(skilgreind vefsvaedi fyrir einstaka eftirlitsskylda adila eda
systurstofnanir) og interneti (almenningur).

B Hugbtnadur og vélbunadur uppfylli parfir hvers tima.

M Eftirlitio geti uppfyllt alpjédlegar skuldbindingar um upp-

Iysingasamskipti.

Lykilmarkmidid { stethumorkun Fjarmalaeftirlitsins er ad oll
samskipti vid eftirlitsskylda adila verdi rafren og ad rafreen

proun eflist 1 starfsemi eftirlitsins.
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A hverju 4ri safnar Fjarmalaeftirlitio um 3500 skyrslueintsk-

um fra eftirlitsskyldum adilum um ymsa peetti 1 rekstri peirra.
Markmidid er almennt eftirlit med ymsum reglum og greining
4 hugsanlegum veikleikum 1 starfsemi peirra. Skyrslurnar berast
ymist & pappir eda med tolvupodsti og starfsmenn Fjarmalaeftir-
litsins sja um villuleit og ad faera gdgnin 1 gagnagrunna, par sem
peir hafa verid hannadir. Stefnt er ad pvi strax um naestu aramot
ad taka eingongu vid skyrslum i tolvupdsti a.m.k. 3 medan
verid er ad prba adrar og betri leidir til ad taka rafrent vid gogn-

um. Hett verdur ad taka vid skyrslum 4 pappir.

Pad ad gera oll slik skil rafreen mun spara mikla vinnu, auka
skilvirkni eftirlits og jafnframt leida til hagraedingar hja eftirlits-
skyldum adilum. Med pvi er att vid ad gogn fra eftirlitsskyldum
adilum verdi villuleitud sjalfvirkt 4dur en mottaka er sampykkt
og gognin fari sjalfkrafa 1 gagnagrunn. Auk pessa wtlar Fjar-
malaeftirlitid ad baa yfir Grvinnslukerfi sem vinnur vélrent
frumgreiningar Gr peim gégnum sem skilad er fra eftirlitsskyld-
um adilum. Slikt myndi gera trvinnslu skjotvirkari og eftirlit

markvissara.

I burdarlionum er kerfi sem tekur vid innherjalistum 4 rafrenu
formi yfir vefinn. Tilraunakeyrslur eru hafnar i samvinnu vid

nokkra adila sem skila slikum listum reglulega.

Fjarmalaeftirlitid stefnir ad pvi ad ljuka vinnu vid gerd gagna-
grunna fyrir starfsemina, koma 4 rafrenum skilum og Grvinnslu
4 arunum 2007 og 2008. Med aukinni notkun upplysingateekni
ma na umtalsverdri hagraedingu 1 rekstri en slikt krefst fjar-

festingarkostnadar 1 upphafi.

[ tengslum vid nyjar eiginfjirreglur sem byggja 4 Basel Il og
nyrra arsreikningareglna munu skyrsluskil til Fjarmalaeftirlitsins
breytast. Svokalladar COREP skyrslur (nytt eiginfjarskyrsluform
i samraemi vid BASEL II) og FINREP skyrslur (nytt skyrslu-
form fyrir fjirhagslegar upplysingar) eru gjorbreyttar fra fyrri
sambzrilegum skyrslum. Gerd verdur krafa um ad eftirlitsskyldir
adilar skili pessum skyrslum 4 XBRL formi. Unnid er ad undir-
btningi hja Fjarmalaeftirlitinu vid ad taka vid slikum skyrslum

sem verda lesnar sjalfvirkt inn 1 gagnagrunn Fjarmélaeftirlitsins.

Verkefnid um rafreen skil er einnig mikilvaegt 1 1j6si
alpjédavaedingar islenskra fjarmalafyrirtaekja, en ymsir adilar,

s.s. erlendar systurstofnanir Fjarmalaeftirlitsins, Evropusamtok
eftirlitsstofnana, alpj6dlegar stofnanir (s.s. IMF og FATF) og
matsfyrirteeki fara { auknum meeli fram 4 ymsar tolfraedilegar upp-

Iysingar og greiningar.

AQ sidustu ma nefna ad nt pegar liggja fyrir formlegar kréfur
i Evréputilskipunum um rafreen upplysingasamskipti 4 milli
eftirlitsadila og ma venta pess ad slikt muni aukast (sja t.d. yfir-

Iysingu Radherrardds Evropusambandsins pann 5. mai 2006). I

pvi sambandi er rétt ad vekja athygli 4 vinnu vido MiFID tilskip-
unina en hin gerir rad fyrir pvi ad eftirlitsadilar { adildarrikjum
EES skiptist 4 upplysingum um verdbréfavidskipti (transaction
reporting). Fjarmalaeftirlitid parf ad koma 2 tilkynningakerfi
sem safnar upplysingum um fjairmalagerninga a [slandi sem
nanar er kvedid 4 um i 25. gr. tilskipunarinnar. Eftirlitsskyldum
adilum ber ad lata Fjarmalaeftirlitinu pessar upplysingar 1 té
daglega. Fjarmalaeftirlitid mun midla peim ferslum er snerta
adila sem eru undir eftirliti annarra fjarmalaeftirlita innan EES til
videigandi fjarmalaeftirlita um sameiginlegt kerfi til gagnaskipta

sem CESR (samtok verdbréfaeftirlita) mun sja um ad reka.

Undirbtningsvinna er hafin vegna sliks tilkynningakerfis
(Transaction Reporting System) sem taka verdur upp vid inn-
leidingu MiFID. Fjarmalaeftirlitid er i samstarfi vid fjarmalaeftir-
lit 2 Nordurlondum og i Lithden um ad smida kerfi sem allir
pessir adilar geta notad til séfnunar & upplysingum um fjar-
malagerninga. BGid er ad greina verkefnid og fyrir liggja drog
ad kerfislysingu. Sviar hafa tekid forystu 1 pessu mali og verdur
kerfid smidad par. Fyrithugad kerfi mun falla vel inn i tdlvuum-
hverfi Fjarmalaeftirlitsins. Avinningur af pessu fyrirkomulagi

er fyrst og fremst sparnadur, en ad auki munu eftirlitsskyldir
adilar i somu vidmotsskil hvar sem er 4 Nordurlondunum og

i Lithden en morg islensk og norraen fjarmalafyrirtaki starfa a

pessum mérkudum.

Med kerfinu mun Fjarmalaettirlitinu gefast kostur 4 ad atbta
oflugt rafrent eftirlitskerfi med verdbréfamarkadnum og hefur
Fjarmalaeftirlitio kynnt hugmyndir 1 pa veru. Vinnuhépur hefur
verid settur 4 laggirnar med patttoku Kauphallar, Verobréfa-
skraningar og fulltraa fra vidskiptabonkum. Pa hefur verid

samio vid upplysingatekniridgjafa.

N nylega var beett vid stodugildi vid upplysingateeknimal hja
Fjarmalaeftirlitinu og eru pau na prja. Med aukinni dherslu 4
upplysingatackni 1 starfsemi eftirlitsins var naudsynlegt ad baeta
vid stodugildi 4 pessu svidi og pa einkum vegna vefmaila og

gagnagrunna.

3.2.2 Eftirlit med upplysingatakni.

Eftirlit med upplysingatakni hja eftirlitsskyldum adilum verdur
ifram mikilvaegur pattur { starfsemi Fjarmalaeftirlitsins. A undan-
fornum arum hefur verid 16gd ahersla 4 eftirlit med pessum
peetti hj staerstu fyrirtekjunum. A fyrri hluta rsins 2005 gaf
Fjarmalaeftirlitid Gt leidbeinandi tilmeeli nr. 1/2005, um rekstur
upplysingakerfa eftirlitsskyldra adila. Hafin er vinna vid métun
eftirlitsverklags sem byggir 4 peim tilmaelum. Mun eftirlitid fara
fram um leid og annad eftirlit hja vidkomandi adilum og verdur

fellt inn 1 reglulegt eftirlit.

Einnig verda sendir at spurningalistar eftir astedum hverju

sinni. Hér verdur jafnvel um sjalfsmat ad reda, sem reiknar Gt




jafnédum hvernig ttkoman er m.v. svérin sem gefin eru. Ef
atkoman eda svorin gefa tilefni til fer fram nanari athugun a

vettvangi eftirlitsskylda adilans.

[ upphafi ars 2006 var gerd kénnun 4 innbrotum § heimabanka.
Leiddi konnunin 1 [jos ad nokkud er um ad slik atvik eigi sér
stad og virdast orsakirnar undantekningalaust liggja hja notend-
um pjénustunnar. Hér er dtt vid ad njésnahugbtinadi hefur
verid komid fyrir 1 tolvum vidkomandi notenda. Tryggja parf
betur oryggi 1 adgangi notenda heimabanka. Pad er mjog brynt
a0 bxd1i notendur heimabanka og rekstraradilar peirra leggist 4

eitt um ad bata oryggi peirra, en unnid er ad pvi verkefni.

3 3 Eftirlit byggt 4 ahattumati og gada-
’ flokkunarkerfi eda fravikskonnunum

Fjarmalaeftirlitid safnar umtalsverdu magni af télulegum upp-
lysingum fra eftirlitsskyldum adilum sem unnid er vid ad koma i
gagnagrunn. Grunnurinn mun audvelda alla Grvinnslu gagna og

skapar nyja moguleika 1 sjalfvirkri Grvinnslu.

Tolulegum gognum er ®tlad ad gefa upplysingar um mikilvaeg-
ustu peetti 1 rekstri eftirskyldra adila. Dvi styttri tima sem yfirferd
og arvinnsla peirra tekur, pvi liklegra er ad Fjarmalaeftirlitid geti
brugdist vid 1 teeka tid, komi 1 1j6s alvarleg fravik eda haettumerki

1 starfseminni.

Med pad 1 huga vinnur Fjarmélaeftirlitid nt ad préun Grvinnslu-
eda fravikagreiningakerfis (e. early warning system) par sem
fravik verda konnud. Skilgreint verdur hvad teljist fravik eda
hettumerki auk pess sem vidbrogd Fjarmalaeftirlitsins munu taka

mid af alvarleika fravikanna.

Slik Grvinnsla gerir m.a. dlagspréfun 4 vegum Fjarmalaeftirlitsins
skilvirkari. Nidurstada alagsprofa gaeti pvi legid fyrir um leid og
eftirlitsskyldir adilar hafa skilad tilskildum gégnum.

Fyrir tveimur arum hoéfst notkun alagsprofa til ad kanna stodu
fyrirtaekja 4 linamarkadi. A pessu ari hofst notkun slikra profa 4
vatryggingamarkadi. Drog ad alagsprofi fyrir lifeyrissjodi liggja na
fyrir og stefnt er ad pvi ad pad verdi tekid i notkun 4 fyrri hluta
arsins 2007.

Ol pessi alagsprof gefa visbendingar um fjarhagslega stoou fijar-
malafyrirtaekja sem fast ekki med hetdbundinni skodun 4 télum
yfir rekstur og efnahag. Alagsprofin geta greint hvada aheettu-
peettir skipta meira mali en adrir og pannig getur Fjarmalaeftir-
1itid i athugunum sinum einblint frekar 4 tiltekna pztti sem vakid
hata upp spurningar 1 stad pess ad treysta a ad fravik eda haettu-
merki komi 1 1j6s 1 heildarathugunum 4 eftirlitsskyldum adilum.

Alagsprofin eru einnig xtlud sem tzeki til forgangsrddunar i

eftirliti. Verda pau notud asamt 6dru til hlidsjéonar vid akvordun
um hversu oft skuli heimsazkja eftirlitsskylda adila eda fram-
kvaema tttektir 4 starfsemi peirra. Alagsprofin gefa einnig

visbendingar um hvada patti purfi sérstaklega ad skoda.

Sem demi um adrar visbendingar sem Fjarmalaeftirlitid mun
fylgjast med a pann sjalfvirka hatt sem hér er Iyst ma nefna
hefdbundnar kennitolur sem greiningaradilar nota i athugunum
sinum 4 stodu fjarmalafyrirtaekja. Einnig mun Fjarmalaeftirlitid
nota kennitolur sem reiknadar verda Gt fra upplysingum sem
pad aflar en ekki eru opinberar. Slik Grvinnsla mun ad 6llum
likindum einnig nytast eftirlitsskyldum adilum sjalfum 1 sinni

dhzttustyringu, einkum peim smerri.

Auk bess ad greina fravik og hettumerki gerir sjalfvirk arvinnsla
gagna Fjarmilaeftirlitinu audveldara um vik ad greina og hafa
yfirsyn yfir starfsemi einstakra eftirlitsskyldra adila og markad-
arins { heild. Med pvi verdur t.d. mogulegt ad veita dhugasom-
um adilum nyjustu upplysingar fyrr en verid hetur en pad mun

styrkja traust 4 markadnum.

Auk pess ad vinna 4 skilvirkan hatt Gr innsendum tolulegum
gognum leggur Fjarmalaeftirlitid jafnframt dherslu 4 eiginleika-
upplysingar (qualitative information) fra eftirlitsskyldum adilum,
t.d vardandi dhattustyringu. Ahatta fyrirtaekja 4 fjarmalamarkadi
er mismunandi og oft getur verid ad fyrirtaki taki meiri aheettu
af asettu radi. Upplysingar um gaedi dhaettustyringar eru pvi
einnig mikilvegar fyrir afstodu Fjarmalaeftirlitsins til mismun-

andi ahattusamsetningar eftirlitsskyldra adila.

A verdbréfamarkadi hefur verid unnid ad stolun eftirlits-
adgerda i tengslum vid tilteknar hreyfingar 4 markadi og
fréttnzema vidburdi. I tengslum vid smidi tilkynningaskyldu-
kerfis, skv. 25. gr. MiFID, er @tlun Fjarmalaeftirlitsins ad koma
upp rafrenu eftirlitskerfi sem gerir Fjarmalaeftirlitinu fert ad
rekja skilvirkt og 6flugt markadseftirlit med greiningu peirra
upplysinga sem safnad er i gagnagrunninn. Kerfid nytist t.d. vid
eftirlit med innherjavidskiptum, markadsmisnotkun og bestu

framkvaemd fjirmalafyrirteekja.

34 brongt eignarhald og gddir stjornarhaettir

A sama tima og islensku bankarnir hafa stekkad og aukid
umsvif sin erlendis hefur eignarhald peirra prengst og storir
eignarhlutir ordnir mjoég aberandi. Jafnframt eru i sumum til-
vikum stérir hluthafar einnig vidskiptavinir vidkomandi banka

eda samstarfsadila um fjarfestingar.
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Stérir eignarhlutir eda vidskiptatengsl 4 milli eigenda og fjar-
malafyrirtaekja eru 1 sjalfu sér ekkert 6edlileg. Jafnframt ma buast
vid pvi vegna smadar hagkerfisins ad eignarhald sé prengra og
vidskiptatengsl meiri en { sterri rikjum. Engu ad sidur felast

i pessu tilteknar dhattur og hlutverk Fjarmalaeftirlitsins er ad
tryggja ad dkvednar leikreglur um jafnradi, hagsmunirekstra og

heefi séu virtar.

Ahatturnar
Dar dhattur sem prongt eignarhald og vidskiptatengsl kunna
einkum ad hafa 1 f6r med sér eru eftirfarandi:

B Eigendur njoti betri adgengis en dtengdir adilar ad lansfé
eda vidskiptakjorum.

M Eigendur njéti meiri skilnings en 6tengdir adilar hvad
vardar tryggingar eda adgerdir ef kemur til vanskila.

M Fjarfestingarverkefni med eigendum fari ekki 1 gegnum jafn
gagnrynid ferli og hja 6tengdum adilum.

M Eigendur fai ymsar upplysingar um rekstur, vidskiptakjor
eda framtidarstefnu vidskiptamanna (eda fyrirtaekisins sjalfs)
sem hugsanlega eru keppinautar peirra (eda dottur/hlut-
deildarfélaga) 4 einhverju svioi.

B Umtalsihatta, ef erlend lainshaefismatsfyrirteeki eda fjarfestar

telja ad eftirlit med pessum dhettum sé ekki fullnegjandi.

Urrdi
Pau Grredi sem 16ggjafinn hefur meelt fyrir um til pess ad koma 1
veg fyrir skadleg hrif vegna prongs eignarhalds og til ad koma 1
veg fyrir ad dhatturnar verdi ad veruleika eru einkum eftir-
farandi:

B Sxkja parf um heimild til pess ad eignast virkan eignarhlut i

fjarmalafyrirteekjum, p.e. 10% eda meira, til Fjarmalaeftirlits-

ins. Da er lagt mat 4 pad hvort heetta sé 4 pvi ad eignarhald
vidkomandi adila geti veikt heilbrigdan og traustan rekstur
fyrirtaekisins. Sampykki getur verid med eda an skilyrda.

B Fjarmalaeftirlitid fylgist med pvi ad fyrirgreidslur til tengd-
ra adila séu byggdar 4 armslengdarsjonarmidum, p.e. &
somu kjorum og samberilegir dtengdir adilar. Dad hyggst
beita sér fyrir auknu gegnsei hvad petta vardar, m.a. med
tilmaelum um Gttekt ytri endurskodenda 4 slikum fyrir-
greidslum.

B Fjarmalaeftirlitid hefur eftirlit med hefisreglum, p.e. badi
vegna almenns hefis stjornarmanna og framkvamdastjora
og einnig med sérstoku hefi peirra til medferdar einstakra
mala.

M Fylgst er med storum ahaettuskuldbindingum, en reglur
kveda 4 um ad enginn einn eda tengdir adilar séu med
meiri fyrirgreidslu en sem nemur 25% af eigin fé hja
lanastofnun.

W AJ sidustu gilda sérstakar varadarreglur um pad ef um
eignatengsl er ad reda milli fjarmalatengdra fyrirtekja. Pa
dregst eignarhluturinn fra eigin fé { Gtreikningi 4 lagmarks
eigin fé.

B Segja ma ad kjarni pessara Grrada sé traverdugleiki og
go6air stjornarhzettir. Fyrirtzkin geta pvi einnig lagt sitt af
morkum med pvi ad vera 1 fararbroddi hvad vardar gdda
sjornunarhzetti og eftirfylgni med innri reglum. 1 ljosi
peirrar proéunar sem ad framan er Iyst og sifellt alpjodlegri
og umfangsmeiri starfsemi er mikilvaegt ad 4 gegnsajan hatt
sé haegt ad syna fram 4 ad pessar meginreglur séu 1 heidri

hafdar 4 islenskum fjarmalamarkadi.




EFTIRLITSSKYLDIR ADILAR

4.1

Fjoldi eftirlitsskyldra adila

bann 30. juni 2006 var fjdoldi peirra adila sem lata eftirliti Fjarmalaeftirlitsins sem hér greinir:

Fjoldi Starfa skv. 16gum nr.:
30.06.2006
Vidskiptabankar 4 L. nr. 161/2002 um fjarmélafyrirtaeki
Sparisjodir 24 L. nr. 161/2002 um fjarmélafyrirtaeki
Lanafyrirteeki 1 L. nr. 161/2002 um fjarmélafyrirtaeki
Innlansdeildir samvinnufélaga 2 L nr. 22/1991 um samvinnufélog
Verdbréfafyrirtaki 8 L. nr. 161/2002 um fjarmélafyrirtaeki
Verdbréfamidlanir 3 L. nr. 161/2002 um fjarmélafyrirtaeki
Rekstrarfélog verdbréfasjoda 6 L. nr. 161/2002 um fjarmélafyrirtaeki
Verdbréfasjodir (fioldi 15 p.a. 4 deildaskiptir)* L. nr.  30/2003 um verdbréfasjddi og fjarfestingarsjddi
Fjarfestingarsjédir (fjoldi 24 p.a. 4 deildaskiptir)* L. nr.  30/2003 um verdbréfasjddi og fjarfestingarsjodi

Kauphallir og adrir skipulegir tilbodsmarkadir 1 . nr. 34/1998 um starfsemi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada
Verdbréfamidstodvar 1 L. nr. 131/1997 um rafrena eignaskraningu verdbréfa
Lifeyrissjodir 43 L. nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda
Vitryggingafélog 12 L. nr. 60/1994 um vitryggingastarfsemi
Vitryggingamidlarar 7 L. nr.  32/2005 um midlun vatrygginga
Adrir eftirlitsskyldir adilar 4 Ymis log
Samtals 126 ) *) Verdbréfasjodir og fidrfestingarsjédir eru reknir af rekstrarfélogum verdbréfasjéda. Sjédirnir

ent ekki medtaldir { heildarfjolda eftirlitsskyldra adila. Nokkrir siédanna eru deildaskiptir.
4 Breytingar a starfsleyfum, heitum og fjolda

eftirlitsskyldra adila a timabilinu 1. jali

2005 til 30. juni 2006.

Lanamarkadur

Pann 17. agtst 2005 veitti Fjarmalaeftirlitio Lanasjooi sveitarfé-

laga starfsleyfi sem lanafyrirteki 4 grundvelli laga nr. 161/2002,

um fjarmalatyrirtaeki.

Pann 15. september 2005 var nafni Straums Fjarfestingarbanka

hf. breytt i Straumur-Burdards Fjarfestingarbanki hf.

Pann 1. névember 2005 yfirtdk Sparisjodur Hnapings og

Stranda Innlansdeild Kaupfélags Vestur Hanvetninga.

Pann 9. desember 2005 veitti Fjarmalaeftirlitid Verdbréfa-

stofunni hf. starfsleyfi sem lanafyrirtaeki, en félagid starfadi adur

sem verdbréfafyrirtaeki. Pann 16. febrtiar 2006 var natni félags-

ins sidan breytt 1 VBS fjarfestingarbanki hf.

Med 16gum nr. 68/2005, um breytingu 4 16gum nr. 68/1997,

hf. starfsleyfi sem lanafyrirteeki 4 grundvelli laga nr. 161/2002,

um fjarmalafyrirtaeki.

Dann 28. mars 2006 var nafni {slandsbanka hf. breytt { Glitnir
banki hf.

Verdbréfamarkadur

Verdbréfafyrirtaki

Pann 14. oktdber 2005 var nafni verdbréfafyrirtakising
Verdbréfapjonusta Sparisjodsins hf. breytt 1 Verdbréfapjonusta
Sparisjodanna hf.

Pann 9. desember 2005 veitti Fjarmalaeftirlitid verdbréfa-

fyrirteekinu Verdbréfastofan hf. starfsleyfi sem lanafyrirtaeki.

bann 10. febraar 2006 veitti Fjarmalaeftirlitid SPRON Vero-

um Lanasj6d landbanadarins, var landbtnadarradherra heimilad
ad selja allar eignir og semja um yfirtoku skulda Lanasj6ds land-
btinadarins. Jafnframt voru 16gin um sj6dinn felld ar gildi fra og

med 31.desember 2005.

Pann 17. mars 2006 veitti Fjarmalaeftirlitid Sjova fjirmognun

bréf hf. starfsleyfi sem verdbréfafyrirteeki 4 grundvelli laga nr.
16172002, um fjarmalafyrirtaki.

bann 28. mars 2006 veitti Fjarmalaeftirlitid A.R.E.V. hf. starfs-
leyfi sem verdbréfafyrirteeki 4 grundvelli laga nr. 161/2002, um
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fiarmalafyrirteeki. Pann 30.mai 2006 var sidan nafni fyrirteekisins

breytt i Arev verbréfatyrirtaki hf.

Rekstrarfélog verdbréfasjoda
DPann 25. jali 2005 var nafni Islenskra verdbréfa-eignastyringar

hf. breytt i Rekstrarfélag verdbréfasjoda IV hf.

Pann 10. april 2006 veitti Fjarmalaeftirlitid R ekstarfélagi [SB
hf. aukid starfsleyfi vegna eignastyringar 4 grundvelli laga nr.
161/2002, um fjarmalatyrirtaki. Pann 28. april 2006 var nafni
rekstarfélagsins breytt i Glitnir sj6dir hf.

Verdhréfasjodir og fjarfestingarsjodir

Samkvaemt 16gum nr. 30/2003, um verdbréfasjodi og fjarfest-
ingarsjooi, skulu verdbréfasjodir stofnadir og reknir af rekstrar-
félagi. Pessir sj60ir eru pvi ekki sjalfstaedir 16gadilar, eda hlutafé-
16g, eins og kvedid var a um 1 eldri 16gum um verdbréfasjooi.
Fjarmalaeftirlitid veitir verdbréfasjodum og fjarfestingarsjéodum,
eda einstokum deildum peirra, sem gefa Gt hlutdeildarskirteini,
stadfestingu og fjarfestingarsjodum sem gefa Gt hlutabréf starfs-

leyfi 4 grundvelli sému laga.

Fjirmalacftirlitid stadfesti 1 september 2005 sj6dsdeildina ISB
Sjédur 15 — Grval erlendra rikisskuldabréfa i Fjarfestinga-
sj63um Glitnis sem er rekinn af Glitni 5j6dum hf. T jani 2006
stadfesti Fjarmalaeftirlitid breytingar 4 reglum verdbréfasjoda
og fjarfestingasjoda Glitnis vegna nafnbreytinga 4 rekstrarfé-
lagi peirra. Verdbréfasjodir Islandsbanka og Fjarfestingasjédir
[slandsbanka bera eftirleidis heitin Verdbréfasjodir Glitnis og
Fjarfestingasj6dir Glitnis. Jafnframt bera sj6dsdeildir verdbré-
fasjodsins, ISB Sjodur 1 - skuldabréf, ISB Sjodur 5 - islensk
rikisskuldabréf, ISB Sjédur 6 - adallistinn, ISB Sjédur 7 - long
rikisskuldabréf, ISB Sjédur 11 - fyrirtakjabréf og ISB Sjodur
12 - heimssafn, eftir stadfestingu Fjarmalaeftirlitsins pessi heiti:
GLB Sjédur 1 - skuldabréf, GLB Sjodur 5 - islensk rikisskul-
dabréf, GLB Sj6dur 6 - adallistinn, GLB Sjodur 7 - 16ng
rikisskuldabrét, GLB Sjédur 11 - fyrirtaekjabréf og GLB Sjédur
12 - heimssafn. b4 nefnast sjodsdeildir farfestingasjodsins, 1SB
Sj6dur 9 - peningamarkadsbréf, ISB Sjédur 10 - trval innlendra
hlutabréfa og ISB sjédur 15 - arval erlendra rikisskuldabréfa
eftirleidis: GLB Sjédur 9 - peningamarkadsbréf, GLB Sjédur 10
- urval innlendra hlutabréf og GLB sjodur 15 - Grval erlendra
rikisskuldabréfa.

[ névember 2005 stadfesti Fjarmalacftirlitid sjodsdeildina
Alpjédlegan skuldabréfasiod 1V 1 Fjirfestingarsjodi [V sem er
rekinn af Rekstrarfélagi verdbréfasjoda IV hf. Einnig var sj6ds-
deildin Alpjédlegur sjodur i Verobréfasjodi IV slitid sem var i
umsjon sama rekstrarfélags.

[ névember 2005 stadfesti Fjarmélaeftirlitid sjodsdeildirnar Safn-
bréf hlutabréf/skuldabréf, Safnbréf innlend/erlend og Lands-

banki Global Opportunity Fund og 1 mars 2006 sj6dsdeildirnar
Peningabréf EUR, Peningabréf GBP, Peningabréf USD. Allt
eru petta sj0dsdeildir 1 Fjarfestingarsj6di Landsvaka sem er
rekinn af Landsvaka hf. [ september 2006 stadfesti FME fjir-
festingasj6dinn Landsbanki Diversified Yield Fund sem rekinn

er af sama rekstrarfélagi.

[ 4gtist 2005 stadfesti Fjarmalaeftirlitid farfestingarsjodinn KB
Langtimasjod og 1 oktober 2005 fjarfestingarsjodinn KB erlend
skuldabréf. I mai 2006 voru fiarfestingarsjodirnir KB skul-
dabréf stutt, KB skuldabréf 1ong og KB skuldabréf millilong
stadfestir. { jani 2006 voru fiarfestingarsjodirnir KB verdbréfaval
1, KB verobréfaval 2, KB verdbréfaval 3, KB verdbréfaval 4 og
Kaupthing Balanced Fund stadfestir. I 4gtist 2006 var fjarfest-
ingarsjodurinn Kaupthing Liquidity Fund EUR stadfestur og 1
september 2006 var fjarfestingarsjodurinn Kaupthing Liquidity
Fund USD stadfestur. Pessir sjodir eru reknir af Rekstrarfélagi
Kauppings banka hf.

[ oktober 2005 var Fjarfestingarsjodur Sparisjédanna sem er
deildaskiptur fjarfestingarsjodur rekinn af Rekstrarfélagi Spari-
5j60sins hf. stadfestur asamt sj6dsdeildunum Fyrirtaekjasjodi og
Peningamarkadssjéoi. I jani 2006 var sj6dsdeildin Alpjoda vax-
tarsjodurinn i Verdbréfasjodi Sparisjddanna stadfestur, rekinn af

sama rekstrarfélagi.

[ jali 2005 voru verdbréfasjédirnir Skuldabréfasjédurinn-Stutt-
ur, Skuldabréfasjédurinn-Langur, Urvals hlutabréfasjédurinn
og Alpjéda hlutabréfasjédurinn stadfestir en sjodirnir eru reknir
af Rekstrarfélagi SPRON hf. Pa tok Rekstrarfélag SPRON
hf. yfir rekstur verdbréfasjodsins Askriftarsjodur rikisverdbréfa

i 4glst 2005 en sjodurinn var 1 eignastyringu Rekstrarfélags
Kauppings Btinadarbanka hf. I september 2006 voru fjarfest-
ingarsjodirnir Peningamarkadssjodur SPRON og Styrour

hlutabréfasjodur, 1 umsjon sama rekstrarfélags, stadfestir.
Lifeyrissjodir
Liteyrissjodur Sudurnesja var sameinadur Lifeyrissj6d1 Sudur-

lands pann 1. agast 2005.

Lifeyrissjodur starfsmanna Reykjavikurapoteks lauk starfsemi

pann 31.desember 2005.

Lifeyrissjodur Bolungarvikur var sameinadur Frjalsa lifeyrissjoo-

num fra og med 1. jantar 2006.

Lifeyrissjodur lekna og Almenni lifeyrissjodurinn voru sam-

einadir frd og med 1. jantar 2006.




Vatryggingamarkadur
Vatryggingafélog
Nokkrum vatryggjendum voru veitt vidbotarstarfsleyfi 1 tengsl-

um vid beidni peirra um heimild til ad veita pjonustu erlendis.

A arinu 1995 var starfsleyfi Bataibyrgdarfélags Vestmannaeyja
gt. til vatryggingastarfsemi afturkallad frd og med 1. jantar 1995
med hlidsjon af beidni félagsins, dagsett 10. jantar 1995. Pann
7. oktdber 1994 sampykkti félagstundur ad félagid myndi hetta
vatryggingarekstri frd og med 1. jantar 1995 og ad stefnt skyldi
a0 frjalsum slitum. Stjorn félagsins tilkynnti Fjarmalaeftirlitinu
med bréfi, dags. 26. juli 2006, um fijals slit félagsins og dskad
eftir pvi ad nafn pess yroi mad ur vatryggingafélagaskra. Fram
kom ad engar pekktar krofur hvili 4 félaginu. Med hlidsjon af

framanritudu var nafn félagsins magd ar vatryggingatélagaskra.

Pann 12. september 2005 var heiti Alpjéda liftryggingarfélagsing
hf. breytt 1 KB liftryggingar hf.

Dann 16. febrtar 2006 var starfsleyfi Vélbatadbyrgdarfélagsins
Grottu g.t. lagt inn og tilkynnt um frjals slit félagsins.

Vatryggingamidlarar
[ september 2005 skiladi Sigurdur Rinar Astvaldsson inn starfs-

leyfi sinu til midlunar vatrygginga.

[ jandar 2006 skiladi Hikon Hakonarson inn starfileyfi sinu til
midlunar vatrygginga og hetti sem framkvemdastjori Trygging-
ar og radgjafar ehf. Vid starfi framkvamdastjora félagsins tok

Gudmundur Pér Magnusson.

[ jantiar 2006 skiladi Eirikur Hans Sigurdsson inn starfsleyfi sinu

til midlunar vatrygginga.

[ jani 2006 skiladi DDF Vitryggingamidlun ehf. inn starfsleyfi

sinu til midlunar vatrygginga.

Adrir eftirlitsskyldir adilar

Pann 30. névember 2005 veitti Fjarmalaeftirlitid Kaupholl
[slands hf. starfsleyfi til ad reka markadstorgid isec skv. 34. gr.
laga nr. 34/1998 um starfsemi kauphalla og skipulegra tilbods-
markada. Starfsleyfid tekur til rekstrar markadstorgs par sem
fram fara kerfisbundin vidskipti med verdbréf sem ekki eru

skrad a skipulegum verdbréfamarkadi.
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43 Listi yfir eftirlitsskylda adila 30.06. 2006

VIDSKIPTABANKAR
Glitnir banki hf.
Kaupping banki hf.
Landsbanki Islands hf.
Sparisjédabanki Islands hf.

SPARISJOBIR
nb.is-sparisjodur hf.
Sparisjédur Bolungarvikur
Sparisjodur Hafnarfjardar
Sparisjédur Hornafjardar og nigrennis
Sparisjodur Hanapings og Stranda
Sparisjéodur Hofdhverfinga
Sparisjodur Kauppings hf.
Sparisjodur Kopavogs
Sparisjodur Myrasyslu
Sparisjédur Nordfjardar
Sparisjédur Nordlendinga
Sparisjodur Olafsfjardar
Sparisjodur Olafsvikur
Sparisjédur Reykjavikur og nigrennis
Sparisjodur Siglufjardar
Sparisjédur Skagafjardar
Sparisjédur Strandamanna
Sparisjodur Sudur-Pingeyinga
Sparisjédur Svarfdaela
Sparisjédur Vestfirdinga
Sparisjodur Vestmannaeyja
Sparisjédur vélstjora
Sparisjédur Poérshafnar

Sparisjédurinn i Keflavik

Lanafyrirtaeki
Byggdastotnun
Frjalsi Fjarfestingarbankinn hf.
Greidslumidlun hf. - VISA Island
Kreditkort hf. - EUROPAY [sland
Lanasjodur sveitartélaga
Lysing hf.
MP Fjarfestingarbanki hf.
Sjéva fjirmognun hf.
SP-Fjarmognun hf.
Straumur — Burdaras Fjarfestingarbanki hf.
VSB-fjarfestingarbanki hf.

INNLANSDEILDIR SAMVINNUFELAGA
Kaupfélag Austur-Skaftfellinga
Kaupfélag Skagfirdinga

Hofudstodvar

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Reykjavik
Bolungarvik
Hafnarfjorour
Hofn
Hvammstangi
Grenivik
Reykjavik
Koépavogur
Borgarnes
Neskaupstadur
Akureyri
Olafsfjsrour
Olafsvik
Reykjavik
Siglufjérour
Saudarkrokur
Hoélmavik
Laugar
Dalvik
bingeyri
Vestmannaeyjar
Reykjavik
borshofn
Keflavik

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Hofn
Skagafjorour

VERDBREFAFYRIRT ZKI
Arev verdbréfafyrirtaki hf.
Arion verdbréfavarslan hf.
NordVest Verdbréf hf.
Islensk verdbréf hf.
Joklar - Verdbréf hf.
SPRON Verdbréf hf.
Verdbréfapjonusta Sparisjodanna hf.
Virding hf.

VERDBREFAMIBLANIR
H.F. Verdbréf hf.
[slenskir fjarfestar hf.

Vaxta hf. - verdbréfamidlun

REKSTRARFELOG VERDBREFASJODA

Hofudstodvar

Reykjavik
Reykjavik
Akureyri

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Koépavogur
Reykjavik

Koépavogur

og verdbréfa- og fjarfestingarsjodir reknir af peim.

Rekstrarfélag verdbréfasjéda [V hf.

Verdbréfasjodur [V

(deildaskiptur verdbréfasjodur, sbr. upptalningu)

Rikisskuldabréfasjédur [V

Skuldabréfasjédur v

Heimssjéodur [V
Fjarfestingasjédur [V

(deildaskiptur fiarfestingarsjédur, sbr. upptalningu)

Peningamarkadssjodur [V

Hlutabréfasjodur [V

Alpjédlegur skuldabréfasjodur 1V

Landsvaki hf.
Verdbréfasjodir Landsvaka

(deildaskiptur verdbréfasjodur, sbr. upptalningu)

Visitolubréf

Global Equity Fund
Reidubréf
Sparibrét
Skuldabréfasjodur
Markadsbréf 1
Markadsbréf 2
Markadsbréf 3
Markadsbréf 4

Fjarfestingasj6dir Landsvaka

Akureyri

Reykjavik

(deildaskiptur fjarfestingarsjédur, sbr. upptalningu)

Peningabreéf
Fyrirtekjabréf
Urvalsbréf
Peningabréf EUR
Peningabréf GBP




Hofudstodvar

Hofudstodvar

Peningabréf USD

Safnbréf hlutabréf/skuldabréf
Safnbréf innlend/erlend

Landsbanki Global Opportunity Fund
Landsbanki Diversified Yield Fund

Rekstrarfélag Kauppings banka hf. Reykjavik
Urvalsvisitslusjédur (verdbréfasjodur)
IceQ “
Kjarabréf “
Markbrét “

Rikisverdbréfasjodur langur
Rikisverdbréfasjodur millilangir
Skammtimasjédur (fjarfestingarsjodur)
Havaxtasj6dur
IS 15 “
KB erlend hlutabréf “
KB Samval “
ZEvileid 1 “
Zvileid 2 “
Eignastyringarsjodur
Peningamarkadssjodur
Einingabréf 9

KB Langtimasjédur
KB erlend skuldabrét “
KB skuldabréf stutt “
KB skuldabréf 1ong “
KB skuldabréf millilong “
KB verdbréfaval 1 “
KB verdbréfaval 2 «“
KB verdbréfaval 3 “
KB verdbréfaval 4 “
Kaupthing Balanced Fund
Kaupthing Liquidity Fund EUR “ (Stadfesting
FME 24.08.20006)

Glitnir sjodir hf.
Verdbréfasjodir Glitnis hf.

Reykjavik

(deildaskiptur verdbréfasjodur, sbr. upptalningu)
GLB Sjédur 1 - skuldabréf
GLB Sjodur 5 - islensk rikisskuldabréf
GLB Sjédur 6 - adallistinn
GLB Sjodur 7 - 16ng rikisskuldabréf
GLB Sjoodur 11 - fyrirtekjabréf
GLB Sjodur 12 - heimssafn
Fjarfestingarsj6dir Glitnis hf.
(deildaskiptur fjarfestingarsjodur, sbr. upptalningu)
GLB Sjédur 9 - peningamarkadsbréf
GLB §jodur 10 - Grval innlendra hlutabréfa
GLB Sjodur 15 - Grval erlendra rikisskuldabréfa

Rekstrarfélag Sparisj6dsins hf. Reykjavik
Verdbréfasjodir Sparisjodanna
(deildaskiptur verdbréfasjodur, sbr. upptalningu)
Urvalssj6durinn
Skuldabréfasjédurinn
Lyf- og lifteeknisjédurinn
Hataknisjodurinn
Fjarmalasjodurinn
Alpjdéda sjodurinn
Alpjéda vaxtarsjdodurinn
Fjarfestingasjodur Sparisjodanna
(deildaskiptur fjarfestingarsjodur, sbr. upptalningu)
Fyrirtakjasjodurinn

Peningamarkadssjodurinn

Rekstrarfélag SPRON hf. Reykjavik
Skuldabréfasjédurinn-Stuttur  (verdbréfasjodur)
Skuldabréfasjédurinn-Langur
Urvals hlutabréfasjodurinn
Askriftarsjodur rikisverobréfa
Alpjéda hlutabréfasjodurinn “
Peningamarkadssjodur SPR ON (fjarfestingarsjodur)

(Stadtesting FME 01.09.2006)

Styrdur hlutabréfasjédur
(Stadtesting FME 18.09.2006)

KAUPHALLIR 0G ABRIR TILBODSMARKABIR

Kauphdéll Islands hf. Reykjavik
VERDBREFAMIDSTOBVAR

Verdbréfaskraning Islands hf. Reykjavik
LIFEYRISSJOBIR

Almenni lifeyrissj6durinn Reykjavik

Eftirlaunasjodur F.IA. Reykjavik

Eftirlaunasjédur Reykjanesbajar Keflavik

Eftirlaunasjodur Slaturfélags Sudurlands Reykjavik

Eftirlaunasjodur starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar  Hatnarfjorour
Eftirlaunasjodur starfsmanna Islandsbanka hf.  Reykjavik
Eftirlaunasjédur starfsmanna Olfuverslunar [slands  Reykjavik

Eftirlaunasjodur starfsmanna Utvegsbanka Islands  Reykjavik

Frjalsi lifeyrissjodurinn Reykjavik
Gildi-lifeyrissjodur Reykjvik
Islenski lifeyrissjodurinn Reykjavik
Lifeyrissjodur Akraneskaupstadar Akranes
Liteyrissjodur Austurlands Neskaupstadur
Lifeyrissjodur bankamanna Reykjavik
Lifeyrissj6dur beenda Reykjavik
Lifeyrissjodur Hf. Eimskipafélags Islands Reykjavik
Lifeyrissjodur Flugvirkjafélags Islands Reykjavik
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Hofudstodvar

Liteyrissjodur hjukrunarfreedinga
Lifeyrissjodur Mjolkursamsdlunnar
Liteyrissj6dur Neskaupstadar
Lifeyrissjodur Nordurlands
Liteyrissjodur Rangzinga

Lifeyrissjodur starfsmanna Akureyrarbajar
Lifeyrissjodur starfsmanna Aburdarverksmidju rikisins
Lifeyrissjodur starfimanna Btnadarbanka Islands hf,
Lifeyrissjodur starfsmanna Huasavikurkaupstadar
Lifeyrissjodur starfsmanna Képavogsbajar

Liteyrissjédur starfsmanna Reykjavikurborgar

Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins

Liteyrissjédur starfsmanna sveitarfélaga

Lifeyrissjodur starfsmanna Vestmannaeyjabajar

Lifeyrissjodur Sudurlands

Lifeyrissjodur Tannlzknafélags Islands

Liteyrissj6dur verkfraedinga
Lifeyrissjodur verslunarmanna
Lifeyrissjodur Vestfirdinga
Lifeyrissjodur Vestmannaeyja
Lifeyrissjodur Vesturlands
Lifeyrissjodurinn Lifidn
Lifeyrissjodurinn Skjoldur
Sameinadi lifeyrissjodurinn
Samvinnulifeyrissjédurinn

Sofnunarsjodur lifeyrisréttinda

VATRYGGINGAFELOG

European Risk Insurance Company hf.

Islensk endurtrygging hf.

KB liftryggingar hf.
Liftryggingafélag Islands hf,
Liftryggingamidstodin hf.
Sjova-Almennar liftryggingar hf.
Sjova-Almennar tryggingar hf.
Trygging hf.
Tryggingamidst6din hf.
Vitryggingafélag Islands hf,
Vidlagatrygging [slands
Vérdur Islandstrygging hf

VATRYGGINGAMIBLANIR

Armni Reynisson ehf,
Fjarfestingarmidlun Islands ehf.
Nyja vatryggingapjonustan hf.
Olaf Forberg

Tryggingamidlun Reykjavikur ehf.
(skilaoi starfsleyfi 1 oktober 2006)
Tryggingamidlun Islands ehf.
Tryggingar og radgjof ehf.

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Akureyri
Hella
Akureyri
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Kopavogur
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Vestmannaeyjar
Selfoss
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
[safjorour
Vestmannaeyjar
Akranes
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Reykjavik
Koépavogur
Reykjavik
Koépavogur
Reykjavik

Reykjavik
Reykjavik

Vatryggingamidlarar sem falla undir starfsabyrgdar-
tryggingu vatryggingamidlana

Ami Reynisson - Arni Reynisson ehf.
Gudmundur Pér Magntsson - Trygging og ridgjof ehf.
Karl Jonsson - Tryggingamidlun fslands ehf.
Omar Einarsson - Nyja vatryggingapjénustan hf.

Porlakur Pétursson - Fjarfestingarmidlun [slands ehf.

ABRIR EFTIRLITSSKYLDIR ABILAR
[badalanasjédur Reykjavik
Nyskopunarsjédur atvinnulifsing Reykjavik
Tryggingarsjodur innstedueigenda og fjarfesta Reykjavik

Tryggingasjédur sparisjoda Reykjavik

4 4 Starfsemi erlendra
. fjarmalafyrirtaekja a islandi

I samraemi vid réttarreglur 4 Evropska efnahagssvadinu geta
ymis erlend fjarmalafyrirtzeki, p.e. lanastofnanir, verdbréfasjodir,
verdbréfafyrirtaeki/-midlanir, vatryggingatélog, vatryggin-
gamidlarar og vatryggingaumbodsmenn, bodid pjénustu sina
hér 4 landi 4 grundvelli starfsleyfis i heimariki. Fjoldi erlendra
adila sem tilkynnt hafa ad peir hyggist veita pjonustu hér a landi

samkvamt framangreindu er eftirfarandi:

Erlendir bankar 120
Verdbréfasjooir (USITS) 35
Verdbréfafyrirteeki/-midlanir (Investment firms) 726
Vitryggingafélog med starfsstodvar 2
Vitryggingafélog an starfsstodva 236
Vitryggingamidlarar og vatryggingaumbodsmenn 3.493




BREYTINGAR A LOGUM OG REGLUM

5]. Almennt

Log nr. 87/1998, um opinbert eftirlit med fjarmala-

starfsemi.

Breytingar:

Log nr. 67/2006: Med 16gunum eru styrktar heimildir Fjarmala-
eftirlitsins 1 tengslum vid eftirlit samkvaemt sérldgum. I pessu
felst m.a. ad Fjarmalaeftirlitinu er veitt heimild til pess ad beita
eftirlitsGrredum laganna, svo sem vid upplysingadflun, vid
eftirlit og 6nnur verkefni gagnvart einstaklingum og l6gadilum
sem pvi er falid ad framkvema 4 grundvelli sérlaga og annarra
reglna. Detta gildir p6 ad peir adilar teljist ekki eftirlitsskyldir
adilar 1 skilningi laganna. Einnig voru styrktar heimildir Fjar-
malaeftirlitsins 1 tengslum vid eftirlit med hefi stjérnarmanna
eftirlitsskyldra adila og er eftirlitinu heimilad ad vikja stjérnar-
monnum einhlida fra, uppfylli peir ekki heefisskilyrdi laga. Da
voru felld nidur dkvadi um heimild til pess ad skjota dkvordun-
um Fjarmalaeftirlitsins til kaerunefndar og verda adilar pvi na

ad hofda mal fyrir domstdlum til égildingar 4 dkvordunum

eftirlitsins, telji peir astedu til.

Log nr. 64/2006, um adgerdir gegn peningapvatti og
fjarmognun hrydjuverka.

Breytingar:

[ jani 2006 voru sett ny 13g nr. 64/2006 um adgerdir gegn
peningapvaetti og fiirmdgnun hrydjuverka. [ 16gunum er
taldir upp peir adilar sem undir 16gin falla og er visad til peirra
sem tilkynningarskyldra adila. Gerdar eru auknar krofur til
tilkynningarskyldra adila um ad peim sé ljost hver vidskipta-
madur peirra er og hver standi 1 raun ad baki vidskiptunum.
[tarleg Akvaedi eru um kénnun 4 4reidanleika upplysinga um
vidskiptamenn tilkynningarskyldra adila en jafnframt heimil-
a0 a0 slikt mat verdi framkvamt 4 grundvelli ahaettumats.
Rikar krofur eru gerdar til upplysingadflunar vio dkvednar
adstedur par sem almennt er talid ad heetta 4 peningapvetti
eda fjirmognun hrydjuverka sé meiri. Samkvemt 16gunum
skulu tilkynningarskyldir adilar setja sér skriflegar innri reglur
sem xtlad er ad koma 1 veg fyrir ad starfsemi peirra sé notud
til peningapveaettis eda fjairmégnunar hrydjuverka. Jafnframt
er 16gadilum skylt ad baa yfir kerfi sem gerir peim kleift ad
bregdast med skjétum heetti vid fyrirspurnum fra logreglu eda
0drum 16gberum yfirvoldum. Fjarmalaeftirlitid hefur virkt
eftirlit med pvi ad adilar sem tilgreindir eru i a—e-1id laganna

fari a0 dkvaedum Dess.

Reglugerd nr. 550/2006, um tilkynningarskyldu og
konnun areidanleika vidskiptamanns i adgerdum gegn

peningapveatti og fjarmégnun hrydjuverka.

Breytingar:

I jali sl. tok gildi reglugerd um tilkynningarskyldu og kénnun
areidanleika vidskiptamanns 1 adgerdum gegn peningapveatti og
fjarmognun hrydjuverka. Er reglugerdin sett samkvemt heimild
i28. gr. laga nr. 63/2006 um adgerdir gegn peningapveatti og
fjarmognun hrydjuverka.

Log nr. 108/2006: Med 16gunum eru gerdar breytingar a
Ymsum l3gum vegna samnings milli rikisstjérnar Islands annars
vegar og rikisstjornar Danmerkur og heimastjornar Fereyja
hins vegar. Samningurinn var undirritadur hinn 31. agtst 2005
i Hoyvik 1 Fereyjum. Markmid samningsins er ad koma 2 t6t
sameiginlegu efnahagssvaedi 4 yfirradasvaedum Islands og Far-
eyja. Tekur samningurinn til véruvidskipta, pjonustuvidskipta,
frjalsrar farar folks og buseturéttar, fjirmagnsflutninga og fjar-
festinga, stadfesturéttar, samkeppni, rikiseinkasolu, rikisadstodar
og opinberra innkaupa. Melir samningurinn fyrir um bann

vid mismunun 4 grundvelli rikistangs og stadfestustadar eda
upprunastadar voru innan efnislegs gildissvids hans. Login hofou
1 £6r med sér breytingar, m.a. a 1ogum um fjarmalatyrirtaki

nr. 161/2002, 16gum um vatryggingastarfsemi nr. 60/1994 og
16gum um starfsemi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada nr.
34/1998 og 1ogum um verdbréfasjodi og fjarfestingasjodi nr.
30/2003.

52 Lanamarkadur
Log nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaki

Breytingar:

Lég nr. 67/2006: [ jani sl. voru gerdar breytingar 4 16gum
um fjarmélafyrirtaeki vardandi akvaedi um virka eignarhluti 1
fiarmalafyrirtekjum. A sidustu arum hafa komid i 1j6s vand-
kvaedi vid ad stadreyna hvort dbeinir virkir eignarhlutir hafi
myndast 1 fjairmalatyrirtekjum, t.d. med samstarfi adila. Breyt-
ingunum er @tlad ad bata Gr peim vandkvedum og var farin

st le1d ad skilgreina dbeinan virkan eignarhlut og samstart adila.
Med breytingunum er einnig baett vid nyju prepi pegar afla parf

sampykkis fyrir pvi ad eignast eda bata vid virkum eignarhlut 1
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fjarmalafyrirtaeki. I eldri 16gum var 4skilid ad afla pyrfti sampykk-
is fyrir pvi pegar bein eda dbein hlutdeild 1 eigin fé, stofnfé eda
atkvaedisrétti fer yfir 10, 20, 33 eda 50% eda nemi svo stérum
hluta ad fjairmaélafyrirtaeki verdi talid dotturfyrirtaki. Samkvamt
nyju lé6gunum parf hins vegar einnig ad afla sampykkis pegar

eignarhlutur eda atkvadisréttur 1 fjirmalafyrirteki fer yfir 25%.

53 Verdbréfamarkadur

Log nr. 33/2003 um verdbréfavidskipti

Breytingar:

Log nr. 94/2006: Med 16gunum er sett fram skilgreining

4 hugtakinu fagfjarfesti, auk pess sem gerdar eru minnihattar
breytingar a tilteknum pattum laga um verdbréfavidskipti,

nr. 33/2003, med sidari breytingum, er lata ad Iysingum.
Frumvarpid er hluti af innleidingarferli vegna tilskipunar
Evrépupingsins og radsins nr. 2003/71/EB fra 4. névember
2003 um lysingar pegar verdbréf eru bodin 1 almennu Gtbodi
eda skrad a skipulegan verdbréfamarkad (e. Directive 2003/71/
EC of the European Parliament and of the Council of 4 No-
vember 2003 on the prospectus to be published when securities

are oftered to the public or admitted to trading).

Log nr. 67/2006: Med 1ogunum var 3. mgr. 74. gr. laga nr.
33/2003 um verdbréfavidskipti felld brott. Breytingin felur
1 sér ad dkvorounum Fjarmalaeftirlitsins um stjérnvaldssektir
verdur nd unnt ad skjota til domstdla 1 stad kaerunefndar sem

163 hefur verid nidur.

Reglugerd nr. 242/2006 um almenn Gtbod verdbréfa ad
verdmaeti 210 millj. kr. eda meira og skraningu verdbréfa 4
skipulegan verdbréfamarkad. I reglugerdinni er kvedid 4 um
hvernig stadid skuli ad framkvamd Gtboda par sem atbods-

verdmati er 210 milljonir kr. eda meira.

Reglugerd nr. 243/2006 um gildistoku reglugerdar fram-
kvaemdastjornarinnar nr. 809/2004 um framkvemd tilskipu-
nar Evropubpingsins og radsins 2003/71/EB ad pvi er vardar
upplysingar 1 lysingum, svo og framsetningu peirra, upplys-
ingar felldar inn med tilvisun, og birtingu lysinganna, svo og
dreifingu auglysinga. I reglugerdinni er m.a. skilgreint hvert
innihald og birtingarform lysinga skuli vera dsamt pvi ad han
hefur ad geyma reglur um birtingu auglysinga um almenn

atbod verdbréfa.

Reglugerd nr. 244/2006 um almenn Gtbod verdbréfa ad
verdmati 8,4 til 210 milljonir kr. I reglugerdinni er kvedio 4
um hvernig stadid skuli ad framkvaemd Gtboda par sem Gtbods-

verdmeeti er 4 bilinu 8,4-210 milljonir kr.

Gjaldskra Fjarmalaeftirlitsins fyrir athugun 4 atbodslysingu i
almennu Gtbodi verdbréfa. (1075/2005).

Log nr. 37/1998 um starfsemi kauphalla og skipulegra
tilbodsmarkada:

Breytingar:

Log nr. 67/2006: Med 16gunum vard breyting 4 3. mgr. 34.
gr. laga nr. 34/1998. Breytingin felur 1 sér skyrari heimild
Fjarmalaeftirlitsins til gagnadflunar vid eftirlit med virkum

eignarhlutum.

Log nr. 108/2006: Med 16gunum vard st breyting 4 2. gr.
laga nr. 34/1998 ad auk adila innan Evrdpska efnahagssvaedis-
ins og Friverslunarsamtaka Evropu er visad til Fereyja. Med
16gunum var jafnframt gerd st breyting 4 1ogum nr. 131/1997
um rafrena eignaskraningu verdbréfa ad Fereyingar eru undan-

pegnir busetuskilyrdi 2. ml. 2. mgr. 4. gr. laganna.

54 Lifeyrissjodir

Log nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og

starfsemi lifeyrissjoda

Breytingar:

Log nr. 28/2006: [ 1sgunum er gerd breyting 13gum nr.
129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda. Gerd var breyting 4 2. mgr. 20. gr., er fjallar um
starfsemi lifeyrissjoda og 4 3. tl. 1. mgr., 4. mgr. og 1. malsl. 7.
mgr. 36. gr., er fjallar um skilyrdi fjarfestinga lifeyrissjoda.

55 Vatryggingamarkadur

Log nr. 67/2006: Med 1ogunum eru gerdar breytingar 4
lagadkvaedum um fjarmalaeftirlit, p. 4 m. 16gum um vatrygginga-
starfsemi nr. 60/1994, m.a. aukid svigram Fjarmélaeftirlits til

ad afla upplysinga 1 tengslum vid umséknir um kaup adila a
virkum eignarhlut 1 vatryggingafélogum. Fjallad er um beina og
6beina hlutdeild.

Log nr. 108/2006, sbr. fyrri umfjéllun.

56 Leidbeinandi tilmzli Fjarmalaeftirlitsins

Fjarmalaeftirlitid hefur gefid Gt almenn leidbeinandi tilmeli 4
nokkrum svidum fjarmalamarkadar. Leidbeinandi tilmeli eru
sett 4 grundvelli lagaheimildar 1 2. mgr. 8. gr. laga nr. 87/1998,

um opinbert eftirlit med fjirmalastarfsemi.




Samkvemt dkvaedinu er Fjarmalaeftirlitinu heimilt ad gefa Gt og
birta opinberlega almenn leidbeinandi tilmeeli um starfsemi eftir-

litsskyldra adila, enda vardi malefnid hép eftirlitsskyldra adila.

Leidbeinandi tilmeli nr. 1/2006 um alagsprof
vatryggingafélaga og upplysingagjéf um ahaettu-

styringu, p.a.m. alagsprof

Med tilmeelunum er atlunin ad styrkja dhaettustyringu
vatryggingafélaga, efla eftirlit med henni og koma 4 stddludu
dhzttumati Fjarmalaeftirlitsins 1 samrami vid nidurstédur

dlagsprofa.

Leidbeinandi tilmeali nr. 2/2006 um afleidunotkun

verdbréfasj6da

[ tilmaelunum eru sett fram kvedinn grunnskilyrdi sem purfa ad
vera til stadar vegna afleidunotkunar verdbréfasjoda. I tilmalun-
um eru settar fram dkvednar meginreglur sem grundvéllur fyrir
sameiginlegar adferdir vegna dhattustyringar verdbréfasjoda en
peim er ekki @tlad ad vera temandi leidbeining um afleidu-
notkun verdbréfasjéoa. I tilmalunum er einnig sett fram krafa

um ad rekstrarfélog verdbréfasjoda hafi sérstakt ahattustyringar-

kerfi sem hlotid hefur sampykki Fjarmélaeftirlitsins.

Leidbeinandi tilmeli nr. 3/2006 um hvernig
medhondla eigi ahrif breytinga a skulda- og eigin-
fjarlidum vatryggingafélaga vid upptoku alpjodlegra
reikningsskilastadla (IFRS)

Markmid tilmaelanna er ad samrema gjaldpolskrofur pannig
a0 ekki skipti mali hvada uppgjorsadferd er notud, med pvi ad
takmarka pau dhrif sem breytingar 4 skulda- og eiginfjirlidum

gaetu haft 4 gjaldpolsstodu vatryggingatélaga.
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HELSTU UPPLYSINGAR UR
ARSREIKNINGI FME FYRIR ARID 2005

Helstu upplysingar tr 4rsreikningi Fjarmalaeftirlitsins fyrir 4rid 2005. Arsreikningurinn var stadfestur af stjorn Fjarmélaeftirlitsins
og aritadur sem endurskodadur af Rikisendurskodun 29. mai 2006. Arsreikningurinn er birtur i heild 4 heimasidu Fjarmalaeftirlitsins:

www.fme.is.

Rekstrarreikningur arid 2005

Tekjur 2005 2004
Tekjur af eftirlitsgjaldi .....ooooveiiiiiiiiiie e 299.903.000 288.322.000
AJrar tekjur ..o 5.511.780 6.739.399

305.414.780 295.061.399

Gjold
Laun og launatengd gjold ... 239.455.520 203.358.665
Urskurdarnefdir..........co.ooooovooeeeeeeeeeoeeeeeeeeeee 4.624.091 6.352.568
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur...........ccceeveeeeniennnen. 16.393.805 12.247.771
Ferda- og starfstengdur kostnadur........c.ccceoeeviieniennnene 22.722.068 20.002.527
Adkeypt serfredipjonusta ......ccooeeruieniiiriienieeieeeeeee 7.587.568 10.786.225
Rekstur teekja og dhalda......ccocoooiiiiiinii, 6.034.916 6.120.186
Annar rekstrarkostnadur .........oooeeiiieniiiiienie e 3.909.044 2.940.401
Hlsnadiskostnadur ......oc.veeeieiiieieiieie e 24.893.895 25.234.206
THRTSIUL. et 604.900 541.000

326.225.807 287.583.549
Eignakaup ... 2.995.713 6.031.909
329.221.520 293.615.458

Tekjuafgangur fyrir hreinar fjarmunatekjur (23.806.740) 1.445.941
Fjarmunatekjur (farmagnsgiold) .........cooeevieniiininnnnne 4.783.300 2.673.284

(Tekjuhalli) / tekjuafgangur arsins (19.023.440) 4.119.225

Efnahagsreikningur 31. desember 2005

Eignir 2005 2004
Veltufjarmunir

VidskiptaKrOfUur ..eeeveeniiiiiieiiieiit e . 1.832.521 1.768.996

Adrar skammtimakrofur ... 760.201 1.583.841

Handbzert & ... . 6.128.009 13.879.935

8.720.731 17.232.772

Eignir alls 8.720.731 17.232.772

Eigid fé og skuldir

Eigid fé

HofudstOll 1 arsbyrjun .ooeveeviiiiiiiiciicccccen e 8.877.605 4.758.380
(Tekjuhalli)/tekjuafgangur arsins (19.023.440) 4.119.225
(10.145.835) 8.877.605

Skammtimaskuldir
RUIKISSFOOUL ettt 14.006.004 294.883
Vidskiptaskuldir .....ccooeiiiiiiiiiiiiiiiie 998.200 1.755.462
Adrar skammtimaskuldir .........cocooooiiii 3.862.362 6.304.822
Skuldir 18.866.566 8.355.167
Eigid fé og skuldir 8.720.731 17.232.772
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