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INNGANGUR

[ 4rsskyrslu Fjirmalaeftirlitsins (FME) sem hér birtist er gefid yfirlit yfir starfsemi eftirlitsins fré 1. jali 2004 til 30. jani 2005.

[ skyrslunni er einnig fjallad um proun og horfur 4 fjarmalamarkadi og greint fra dherslum 1 starfsemi Fjarmalaeftirlitsins nastu
misseri. [ skyrslunni er birtur listi yfir eftirlitsskylda adila midad vid 30. jani 2005 og gerd grein fyrir breytingum 4 starfsleyfum
eftirlitsskyldra adila 4 pvi timabili sem skyrslan tekur til. Einnig er 1 skyrslunni ad finna yfirlit yfir breytingar 4 logum og reglum
4 fjirmalamarkadi 4 sama timabili. Helstu upplysingar Gr arsreikningi Fjarmalaeftilitsins fyrir arid 2004 eru birtar aftast 1 skyrslunni.

Arsskyrsla Fjarmalaeftirlitsins er sem fyrr jafnframt birt 4 ensku { sérstdku hefti en badar Gtgafurnar er einnig ad finna 4 heimasiou
Fjarmalaeftirlitsins, www.fme.is. Vakin skal athygli 4 ad par ma einnig finna margvislegar upplysingar er varda fjarmalamarkadinn
og fyritkomulag opinbers eftirlits med fjarmalastarfsemi.
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1 YFIRLIT YFIR STARFSEMI FME

1. JULI 2004 TIL 30. JUNI 2005

| pessum kafla er almenn lysing & starfsemi Fjarmalaeftirlitsins & timabilinu 1. juli 2004 til 30. juni 2005 auk pess sem
vikio er ad malum sem til medferdar hafa verio fram ad utgafu skyrslunnar.

1. 1 Lanamarkadur

Aherslur & timabilinu:

W Eftirlit med ahaettum & fasteignalanamarkadi.

W Samstzedueftirlit og samstarf vid erlend fjarmalaeftirlit.

W bréun & dhattumati { eftirliti med lanastofnunum.

W Eftirlit med Gtlanadhattu og sampjoppun & storum
ahattuskuldbindingum.

Miklar breytingar urdu 4 fasteignalinamarkadi seinni hluta ars

2004 pegar bankarnir hofu par virka patttoku med pvi ad bjdoda
leegri vaxtakjor en ddur. Vegna pessara breytinga gaf Fjarmélaeftirlitid
at umraeduskjal undir lok sidasta ars par sem kynnt var hert eftirlit

og skyrslugjof um fjirmoégnun og greiningu Gtlana.

Fré 1. jali 2004 kom [btdalinasjédur 1 heild undir eftirlit Fjarmala-
eftirlitsins 1 stad husbréfadeildar sj60sins ddur. Sjodurinn setir nd
reglubundnu eftirliti samkvaemt peim 16gum sem um sj6dinn og

Fjarmalaeftirlitid gilda.

Kaup islenskra banka 4 erlendum fjarmalafyrirtekjum og kaup
erlendra fjirmalafyrirtekja, 1 eigu islenskra banka, 4 60rum fjarmala-
fyrirtaekjum hafa komid til skodunar Fjarmalaeftitlitsins. Nidurstada
Fjarmalaeftirlitsins hefur { 6llum tilvikum verid st ad ekki potti
asteeda til ad banna kaupin, enda voru tiltekin skilyrdi um ahattu-
styringu 4 samstedugrunni uppfyllt.

Samfara auknum umsvifum islenskra fjarmalafyrirtackja 4 erlendum
vettvangi hefur ordid veruleg aukning 4 samskiptum Fjarmala-
eftirlitsins vid systurstofnanir 1 peim l6ndum sem pau eru med
starfsemi og starfsstodvar 1. Fjarmalaeftirlitid sem eftirlitsadili 4
samsteedugrundvelli hefur skyldum ad gegna sem erlendir samstarfs-
adilar treysta 4 ad sé sinnt med akvednum heatti. Fjarmalaeftirlitid
hefur gert sérstaka samstarfssamninga vid nokkur erlend fjarmala-
eftirlit og fulltraar Fjarmalaeftirlitsins téku a arinu patt 1 eftirlits-
heimséknum 4 vegum erlendra eftirlitsstofnana til détturtélaga

islenskra banka.

[ eftirliti 4 lanamarkadi var dhersla 13gd 4 eftirlit med vidskipta-
bonkunum premur og afram haldid ad préa dhaettumatskerfid og
alagsproéfin sem notud eru vid mat Fjarmalaeftirlitsins 4 akvordun
um heerra lagmarkseiginfjarhlutfall en hid 16gbundna 8% eiginfjar-
hlutfall. P4 var 4 timabilinu unnid i dhaettumati 4 minni

lanastofnunum sem notad er til ad forgangsrada eftirlitsadgerdum.

Sampjéppun 4 stérum dhettuskuldbindingum var ahersluatridi 1
eftirliti med Gtlinadhaettu. Med sterri og floknari samstedum
fjarmalafyrirtekja er mikilvaegt ad yfirsyn yfir pessa dhaettu sé til
stadar og virk dhettustyring taki mid af edli starfseminnar.

Haldid var afram ad undirbta nyjar eiginfjarreglur. Alpjédlegur
stadall, Basel I stadallinn, sem var gefinn Gt 4 midju ari 2004
verdur logfestur innan EES med breytingum 4 gildandi tilskipunum,
en par breytingar eru ekki alveg frigengnar enn. Loggjafarstarf
i einstokum adildarrikjum EES bidur eftir endanlegri gerd til-
skipananna. Breytingar verda vidamiklar og hafa stjérnvold 1
flestum 16ndum unnid ad pvi ad semja drog ad reglum, skipuleggja
samstarf sin 1 milli um eftirlit med alpjédlegum fyrirtekjum og
framkvaemd 4 alpjdédareglunum. Fjarmalaeftirlitid hefur verid 1
samstarfi vid pau fjarmalafyrirteeki sem likleg eru ad nyta moguleika
i nyjum reglum til pess ad fa ad nota eigid ahzettumat vid akvérdun
a lagmarki eigin fjar.

A fyrri hluta pessa 4rs sampykkti Alpingi 16g vegna innleidingar
4 alpjéolegum reikningsskilastodlum. Samkvamt peim 16gum
verdur eftirlit med beitingu stadlanna falid Arsreikningskra. Henni
er heimilt samkvaemt 16gunum ad fela Fjarmalaeftirlitinu eftirlit
med beitingu stadlanna gagnvart peim adilum sem eru undir
eftirliti FME ad 60ru leyti. Engar dkvardanir hafa p6 enn verid

teknar um slikt.

[ jani 2005 kynnti Fjarmalaeftirlitio drég ad nyjum reglum um
arsreikninga lanastofnana sem stefnt er ad ad taki gildi frd og med
reikningsarinu 2006. Breytingarnar felast 1 pvi ad fera akvadi
gildandi reglna naer Alpjédareikningsskilastodlunum (IFRS) og
munu breyttar reglur gilda fyrir paer lanastofnanir sem ekki semja
arsreikninga samkvaemt IFRS.

Fjarmélaeftirlitid gaf Gt leidbeinandi tilmaeli nr. 2/2004 um lausa-
farstyringu gengisbundinna lida hja fjirmalafyrirteekjum pann
3. ndévember 2004. Gengisbundnir lidir hafa verid vaxandi pattur
i umsvifum fjarmélafyrirtekja 4 undanfdrnum arum. Ymiss konar
dhaetta tengist gengisbundnum lidum og med tilmalunum er
leitast vid ad studla ad vondudum vinnubrogdum vid lausafjar-
styringu fjarmalafyrirtakja.

[ jantiar 2005 voru gerdar breytingar 4 reglum Fjarmélaeftirlitsins
um vidbotareiginfjarlidi fyrir fjarmalafyrirteki. Eftir breytinguna
er fjarmalafyrirteekjum heimilt, ad tilteknum skilyroum uppfylltum,
ad telja til eiginfjarpattar A, ,,non-innovative hybrid capital® til
vidbotar fyrri heimild til ad telja ,,innovative hybrid capital® til
eiginfjarpattar A.




12 Verobréfamarkadur

Aherslur & timabilinu:

M Setning gegnsaisstefnu um storf FME &
verdbréfamarkadi.

M Innleiding og framkveemd tilskipana um
markadssvik, Utbodslysingar og yfirtokureglur.

W Markviss beiting stjornvaldssekta vegna brota &
formreglum vid framkvaemd innherjavidskipta.

W Efling samstarfs vid Kaupholl.

FME birti gegnseisstefnu med heimild 1 72. gr. verdbréfa-
vidskiptalaga, en samkvamt henni verdur almenna reglan st ad
FME birti nidurstddur athugana og mila 4 verdbréfasvioi.

Vinna vid innleidingu markadssvikatilskipunar ESB (MAD),
Iysingatilskipunar (Prospectus) og breytingar 4 yfirtékureglum
hefur verid fyrirferdarmikil 4 timabilinu. [ tengslum vi® innleid-
inguna hefur FME sett verklagsreglur og gefid Gt handbok fyrir
utgefendur sem inniheldur reglur um medferd innherjaupplysinga
og vidskipti innherja og er henni xtlad ad audvelda beitingu
reglnanna. b3 hefur FME tekid patt 1 vinnu vid innleidingu MiFiD

tilskipunarinnar. (Tilskipun um markadi med fjirmalagerninga.)

FME hefur fylgt eftir peirri stefnu ad beita stjéornvaldssektum med
markvissum haetti med pad fyrir augum ad skapa adhald og tryggja
fylgni vid reglur um framkvemd innherjavidskipta og medferd
innherjaupplysinga. Er pad trd FME ad markviss beiting vidurlaga
muni stydja vid fyrirbyggjandi eftirlit FME. Yfirlit yfir fjolda mala
er ad finna sidar 1 kaflanum.

Eins og undanfarin ar hefur dhersla verid 16gd 4 fyrirbyggjandi
eftirlit, sem einkum hefur falist 1 fredslu fyrir regluverdi og Gt~
tektum hja Gtgefendum verdbréfa par sem itarlega er farid yfir
starfshaetti regluvarda og per reglur sem fylgja ber vid framkvemd
innherjavidskipta og medferd innherjaupplysinga. Alls hafa athuganir
verid gerdar hjd 11 Gtgefendum 4 timabilinu.

Fjarmalaeftirlitid hefur einnig aréttad a timabilinu skyldu atgefenda
skradra verdbréfa ad tilkynna innherja til Fjarmalaeftirlitsins skv.

16gum nr. 33/2003 um verdbréfavidskipti. Borid hefur 4 pvi ad

utgefendur skradra verdbréfa hafa ekki sinnt framangreindri skyldu
sinni skv. 65. gr. laga nr. 33/2003. Fjarmalaeftirlitid hefur brynt
fyrir tgefendum ad sinna framangreindri skyldu. Vakin er athygli
4 pvi ad brot gegn 59. og 62.-67. gr. laga nr. 33/2003 geta vardad
stjornvaldssektum samkvaemt akvordun stjornar Fjarmalaeftirlitsins
skv. 74. gr. laganna.

A arinu gerdi FME samstarfssamning vid Kauphdll Islands um
samstarf 1 eftirlitsmalum, par sem skerpt var 4 verkaskiptingu og
samraemdri framkvemd eftirlits 4 verdbréfamarkadi. Samstarfid er
mikilvegur hlekkur 1 6flugri markadsvakt og studlar ad skilvirkara
og traustara eftirliti. Toluverdur hluti eftirlitsmala hefst 4 grundvelli
dbendinga frd Kauphollinni. Samstarfid var treyst enn frekar med
yfirlysingu FME um eftirlitsverkefni sem Kauphollinni hafa verid
falin med heimild i 71. gr. verdbréfavidskiptalaga.

[ jani 2005 var gefid Gt umreduskjal nr. 1/2005 um drég ad

leidbeinandi tilmeelum um afleidunotkun verdbréfasjoda.

Eftirfarandi er yfirlit yfir mal sem komid hafa til formlegrar
athugunar 4 timabilinu:

Stjornvaldssektamal. [ 30 malum var tekid til athugunar
hvort brotid hefdi verid gegn 47. gr. (na 63.gr.) laga nr.
33/2003 um tilkynningaskyldu vegna innherjavidskipta. I 14
tilvikum leiddi athugun FME til beitingar stjérnvaldssekta,
sem namu frd 20-750.000 kr. I 8 tilvikum var fruminnherji
brotlegur, en atgefandi 1 6 tilvikum. Sektir voru felldar nidur

1 2 malanna samkvamt tGrskurdi kerunefndar.

Floggunarmal. A timabilinu voru 7 mal tekin til athugunar
med hlidsjon af floggunarskyldu, sbr. 27. gr. verdbréfavid-
skiptalaga. I einu malanna var rikisldgreglustjora greint fra
athugun FME. [ fimm tilvikum gerdi FME athugasemdir.
einu tilviki pétti ekki asteda til athugasemda.

Markadsmisnotkun. Eitt mal kom til athugunar vegna
hugsanlegrar markadsmisnotkunar, skv. 41. gr. verdbréfavio-
skiptalaga. Var mélinu lokid med athugasemdum.

Innherjasvik. Fimm mal voru tekin til athugunar vegna
hugsanlegra innherjasvika. Fjérum malanna var lokid eftir
athugun FME. Eitt malanna er enn til medferdar.

Yfirtokuskylda. Tvé mal komu til athugunar vegna hugsan-
legrar yfirtokuskyldu. Ekki var tiletni til adgerda.

Grunur um tilbod til almennings um fjarmalapjonustu
an starfsleyfis. Fjarmalapjonusta 4 vegum erlendra fyrirtekja
er 1 vaxandi meli bodin hér 4 landi an pess ad vidkomandi
fyrirteki hafi fullnaegjandi leyfi. Fjarmalaeftirlitid hefur mot-
tekid fjolda dbendinga 1 pessu sambandi og tekid peer til
athugunar. Degar tilefni er til varar Fjarmalaeftirlitid vid starf-
semi nafngreindra fyrirteekja.

13 Lifeyrismarkadur

Aherslur & timabilinu:

B Frumkvaediseftirlit.

W Heildarathuganir.

B Athuganir & skuldbindingum.

B Athuganir & fjarfestingum lifeyrissjoda.

[ eftirliti med lifeyrissjodum 4 undanférnum arum hefur verid
leitast vid ad faera dherslu 1 sifellt meira meli yfir 4 frumkvaediseftirlit
med framkvemd vettvangsathugana, athugana 4 fjarfestingum
lifeyrissj6da og athugana 4 skuldbindingum og réttindabokhaldi
sj6danna. Vinna sem tengist umsognum um breytingar 4 sam-
pykktum lifeyrissjoda sem Fjarmalaeftirlitinu ber ad gefa fjarmala-

raduneytinu hefur verid 6venju umfangsmikil 4 timabilinu.

Unnid var ad fimm vettvangsathugunum 4 timabilinu. Abendingar,
athugasemdir og kréfur um arbeetur 1 kjolfar athugananna eru
sem fyrr margvislegar en lata ad mestu leyti ad fjarfestingum sj60-
anna, innra eftirliti, verklagi vegna helstu patta 1 starfsemi sj6danna,
tryggingafraedilegum attektum, réttindabdkhaldi og skyrsluskilum
til Fjarmalaeftirlitsins.

Unnid var ad fjorum fjarfestingaathugunum a timabilinu. Athug-
anirnar beindust sem fyrr ad flokkun fjarfestinga auk pess sem
innra eftirlit hja lifeyrissjodum er kannad og farid yfir arsreikninga,
endurskodunarskyrslur og fjarfestingastefnur sjédanna. Athuga-
semdir og krofur um Grbatur hafa lotid ad fjarfestingum 1 dskridum




verdbréfum og fjarfestingum i verdbréfum ttgefnum af sama
adila. Pa var athygli nokkurra sj6da vakin 4 braidabirgdaikvedi
lifeyrissjodalaganna sem kvedur 4 um ad pann 1. jantar 2006
skuli lifeyrissjodir uppfylla takmarkanir i akvaedum laganna er lata
a0 fjarfestingum 1 innlanum og verdbréfum banka og sparisj6da.
[ aliflestum tilvikum voru gerdar athugasemdir vid fjarfestingastefiu
sj6danna, ymis atridi er varda fyrirkomulag innra eftirlits og

arsreikninga sj6danna.

Um 27 lifeyrissj6dir gerdu breytingar 4 sampykktum sinum 4
timabilinu. Samkvaemt lifeyrissjodaldgunum stadfestir fjarmala-
raduneytid breytingar 4 sampykktum sjédanna ad fenginni umsoégn
Fjarmalaeftirlitsins. Nokkur hluti breytinganna laut ad yfirfaerslu
sj00a fra stigakerfi yfir 1 aldurshad kerfi. Pegar um miklar eda
6venjulegar breytingar er ad rada i sampykktum lifeyrissjéda er
jafnan 6skad eftir 6formlegu aliti Fjarmalaeftirlitsins 4dur en til
formlegs umsagnarferlis kemur og var nokkud um slikar afgreidslur
4 timabilinu. Minna var um réttindaskerdingar 4 nylidnu timabili
heldur en undanfarin ar enda hefur tryggingafredileg stada sjodanna
farid heldur batnandi undanfarin ar.

Vid vettvangsathuganir og umsagnir um breytingar 4 sampykktum
sj6danna hefur 4 timabilinu verid 16gd dhersla 4 athuganir 4
skuldbindingum og réttindabdkhaldi. Til ad mynda ber sj6dunum
na avallt ad skila stodludum gégnum er lata ad tryggingafraedilegum
kénnunum til Fjarmalaeftirlitsins samhlida gdgnum vegna umsagna
um breytingar 4 sampykktum sjédanna.

Ennfremur hefur skilum 4 sérstoku skyrslusniomati vegna trygginga-
fredilegra tttekta sem sjodunum bar ad senda Fjarmalaeftirlitinu
vegna aranna 2002, 2003 og 2004 verid fylgt fast eftir 4 timabilinu.

A timabilinu veitti Fjarmalaeftirlitid 2 umsagnir til fjarméalaradu-
neytisins um reglur sem varda vidbotarlifeyrissparnad en pvi ber
ad veita riduneytinu umsdgn vegna stadfestinga pess 4 reglunum
samkvaemt lifeyrissjodalogum. Jafnframt er nokkud um ad vorslu-
adilar vidbotarlifeyrissparnadar oski eftir pvi ad eftirlitid yfirfari
breytingar 4 samningsformum pott ekki sé um breytingar 4 reglum
ad raeda.

A timabilinu var hafist handa vid kénnun 4 fiarfestingastefnum
lifeyrissjoda an abyrgdar launagreidenda. Markmidid med kénnun-
inni er ad fa yfirsyn yfir form og efni fjarfestingastefna pessara
sj60a og kanna hvort paer uppfylli 16g og reglur sem um per gilda
sem og hvort efni peirra samremist starfsemi peirra.

14 Vatryggingamarkadur

Aherslur & timabilinu:

W Athugun & éheettustyringu og innra eftirliti
eftirlitsskyldra adila og eftirlit med vidskiptahattum
0g upplysingaskyldu.

W Athugun & taeknilegum idgjaldagrundvelli liftrygginga.

W Undirbaningur leidbeinandi tilmaela um alagsprof.

W Athugun & starfsheimildum vatryggingafélaga.

A timabilinu voru gerdar sérstakar athuganir 4 rekstri 6 vatrygginga-
midlara og 3 vatryggingafélaga. Fjarmalaeftirlitid hefur unnid ad
leidbeinandi tilmaelum um alagsprof og upplysingagjof vegna
dheettustyringar sem @tlad er ad styrkja eftirlit med ahattum
vatryggingafélaga.




Fjarmalaeftirlitid hefur styrkt eftirlit vid mat 4 tjénaskuld og med
gagnaskilum. Likt og fram kom 1 sidustu arsskyrslu er markmio
nyrra reglna sem settar hafa verid 1 fyrsta lagi ad koma a samremdu
verklagi med almennum verklagsreglum og i 68ru lagi ad pad
séu synileg viomid (takmork) 4 onaskuld og 1 pridja lagi ad auka
upplysingagjof vatryggingatélaga til eftirlitsins um tjénaskuld.

Fjarmalaeftirlitid hefur um arabil framkvemt haefismat pegar
radinn er nyr framkvemdastjori hja vatryggingafélagi eda va-
tryggingamidlun. A timabilinu framkvemdi Fjarmalaeftirlitid
hefismat vegna 2 adila sem radnir voru sem framkvamdastjérar
vatryggingafélaga og vegna umsdknar 3 vatryggingamidlara. Fram
fer itarlegt haefismat par sem reynir 4 pekkingu vidkomandi 4
vidfangsefninu. Menntun, starfsreynsla og starfsferill framkvaemda-
stjorans skal vera med peim heatti ad tryggt sé talid ad hann geti
gegnt stodu sinni 4 vidhlitandi hatt.

Fjarmalaeftirlitid sendi 4 timabilinu 6llum vatryggingafélogum
skyrslu um athugasemdir og abendingar vegna reglubundinna
gagnaskila félaganna, skv. 47. gr. laga um vatryggingastarfsemi.
Detta er 1 fyrsta sinn sem verklag Fjarmalaeftirlitsins vid yfirferd
gagna og samskipti vid télogin er med pessum formlega haetti.
Tilgangurinn er ad baeta gedi gagna sem nyta ma i eflingu eftirlits,
m.a. eftirlits med dhzttustyringu.

A timabilinu héfst undirbtningur vegna heildarathugunar 4 taekni-
legum grundvelli liftrygginga i samreemi vid 2. mgr. 55. gr. laga
um vatryggingastarfsemi. Sofhun gagna og upplysinga fri nokkrum
liftryggingafélogum stendur nu yfir.

A 4rinu 2005 toku gildi ny 18g um Arsreikninga par sem skrddum
samstedufélogum er gert ad fera arsreikninga og arshlutareikninga
1 samraemi vid reikningsskilastadal Alpjoédareikningsskilaradsins.
Stadallinn hefur ahrif 4 vatryggingafélog par sem tvo samstedu-
félog sem eru 6skrad hafa dkvedid ad taka hann upp. Fjarmala-
eftirlitid mun huga ad pvi hvada ihrif stadallinn hefur 4 vatrygginga-
félog.

A timabilinu var unnid vid athugun 4 starfsemi tiltekins Captive
vatryggingafélags hér 4 landi. Félagid er med hofudstodvar &
Bermuda en 1 eigu islensks adila (médurtélags). Vatryggingafélagio
sem um redir vatryggir hagsmuni médurfélagsins hér 4 landi par
4 medal slysatryggingar starfsmanna og abyrgdartryggingar. Fjarmala-
eftirlitio taldi ad félagid pyrfti starfsleyfi eda leyfi til ad starfrekja
Gtiba. Agreiningi sem upp kom var skotid til kaerunefndar sem
starfar samkvaemt 16gum um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi
nr. 87/1998.

Urskurdur keerunefndar { mali pessu er nr. 1/2005, dags. 2. jani
2005. Kerunefndin telur m.a. ad fyrirliggjandi gogn gefi til kynna
ad starfsemi félagsins fari fram 4 Bermuda og felist einungis 1 pvi
ad frumtryggja vatryggingadhaettu médurfélagsins. ,,Ad mati nefnd-
arinnar leidir pad ekki til pess ad vatryggingastarfsemi teljist stundud hér
& landi ad félagid tryggi islenska vatryggingadhettu og ad um vatrygginga-
samninga fari eftir islenskum légum. Nidurstada i pa veru verdi ekki
dregin af akvaedum laga nr. 60/1994 enda telur keerunefnd ad slikt
hefdi purft ad koma fram med 6yggjandi hetti**. Félagid reki ,,ekki
Gtiba hér & landi og hefur ekki dskad eftir ad hefja slika starfsemi*.

Nefndin taldi ad ekki hafi verid synt fram 4 ad félagid stundi
vatryggingastarfsemi hér 4 landi 1 skilningi laga um vatrygginga-
starfsemi. Félaginu sé pvi ,,ad 6breyttu ekki skylt ad afla starfsleyfis
til slikrar starfsemi hér a landi*.

Fjarmalaeftirlitid dregur m.a. pa alyktun af nidurstodu mals pessa
ad mikilvagt sé ad sett verdi lagafyrirmeali um starfsemi Captive
vatryggingafélaga er taki af vafa um réttarstodu adila. Hafa verdur
hugfast ad vatryggjendur starfa 4 samkeppnismarkadi hér 4 landi
og 16ggjof um vatryggingastarfsemi er @tlad ad studla ad battri
réttarstodu vidskiptavina vatryggingafélaga.

Eigendur virkra eignarhluta — starfsheimildir
15 fijarmalafyrirteekja og vatryggingafélaga
Aherslur & timabilinu;

W Eftirlit med eigendum virkra eignarhluta.

W Starfsheimildir fjarmalafyrirteekja og vatryggingafélaga.

Eins og 4 undanférnum misserum hafa sviptingar 4 eignarhaldi
famalafyrirtackja komid fram 1 allmorgum umséknum til Fjarmala-
eftirlitsins um sampykki fyrir kaupum 3 virkum eignarhlut. Vio-
varandi eftirlit med virkum eignarhlut er einnig mikilvagt, en
pvi er ®tlad ad tryggja ad eignarhaldid skadi ekki heilbrigdan og
traustan rekstur vidkomandi fjarmélafyrirtekis. Verkefni {1 eftirliti
med eignarhaldi fjarmalafyrirteekja voru einkum eftirfarandi:

B Fjairmalaeftirlitid tdk til skodunar 13 umsdknir um sampykki
fyrir 6flun virks eignarhlutar 1 7 fjairmalafyrirtekjum.

B A9 undangenginni itarlegri upplysinga- og gagnadflun hafa
umséknir um kaup 4 virkum eignarhlutum 1 flestum tiltellum
verid sampykktar 4 grundvelli breytinga 4 eignarhaldinu,
skuldbindingu um styrkingu a tilteknum innri reglum
vidkomandi fyrirtaekis, eda yfirlysinga umsakjenda og skilyrda

Fjarmalaeftirlitsins um medferd eignarhlutarins.

B Di hafa tengsl adila komid til skodunar med hlidsjon af pvi
hvort virkur eignarhlutur hafi myndast, m.a. 4 grundvelli
eignatengsla eda samstarfs.

B Fjarmalaeftirlitid hefur afram haft til skodunar starfshatti
stjorna fjarmalafyrirtaekja 1 pvi skyni ad kanna adkomu eigenda
virkra eignarhluta ad stjérnun fjarmalafyrirtaekja. Medal annars
hvort og hvernig innri reglur um storf stjérna, sem til stadar
eiga ad vera samkvaemt 16gum, hafa verid innleiddar og peim
fylgt eftir. I pvi efni er kannad hvort reglurnar og framkvamd
peirra upptylli lagmarkskrofur sem Fjarmalaeftirlitid hefur sett
fram 1 leidbeinandi tilmelum nr. 1/2003, um efni reglna skv.
2. mgr. 54. gr. laga nr. 161/2002, um fjirmalatyrirteeki. Hluti
af pessu eftirliti er m.a. regluleg upplysingagjot til Fjarmala-
eftirlitsins um fyrirgreidslu fjarmalafyrirtaekja til vensladra
adila.




B Talsvert hefur reynt 4 39. gr. laga um vatryggingastarfsemi
vardandi kaup a virkum eignarhlut 1 vatryggingatélogum a
timabilinu. Adilar sem hyggjast eignast virkan eignarhlut 1
vatryggingafélagi eiga ad leita sampykkis Fjarmalaeftirlitsins
fyrir fram og metur pad hvort umsakjandi sé haefur til ad eiga
eignarhlutinn me9 tilliti til heilbrigds og trausts reksturs

vatryggingafélags.

Framangreint eftirlit med eigendum virkra eignarhluta, skapar
grundvoll til a0 meta heefi peirra til ad fara med virkan eignar-

hlut i framtidinni.

Mork leyfilegrar starfsemi fjarmalafyrirteekja og vatryggingatélaga
hafa afram verid til umfjollunar hji Fjarmalaeftirlitinu 4 timabilinu.
Helstu verkefni sem tengjast starfsheimildum fjarmalafyrirtaekja

og vatryggingafélaga eru eftirfarandi.

B Leidbeinandi tilmaeli nr. 1/2004 voru sett  fyrri hluta ars
2004 og gera rad fyrir ad vidskiptabankar, sparisjodir og
lanafyrirtaeki sendi Fjarmalaeftirlitinu halfsarslega yfirlit yfir
patttoku 1 atvinnustarfsemi. Fjarmalaeftirlitid hefur 4 grundvelli
pessara yfirlita haft til sérstakrar skodunar hvort og ad hvada
marki fjarfestingar vidskiptabanka, sparisjoda og lanafyrirtekja
samremast starfsheimildum peirra samkvemt IV. kafla laga
nr. 161/2002. Pau alitaefni sem m.a. hafa komid upp tengjast
pvi hvada starfsemi geti talist umbreytingafjarfesting/fjarfestinga-
bankastarfsemi, sbr. 1. mgr. 22. gr. laganna, hvernig lita eigi
4 fjarfestingar 1 eignarhaldsfélogum og fjarfestingarfélogum
og hvener starfsemi teljist 1 edlilegu framhaldi af fjarmala-
pjénustu fyrirtaekis, sbr. 2. mgr. 21. gr. laganna. L6gd er
dhersla 4 ad vidskiptabankar, sparisjodir og lanafyrirtaeki flokki
patttoku 1 annarri starfsemi undir videigandi dkvadi laganna
og vandad sé til undirbanings akvordunar um patttoku 1 slikri
starfsemi. Athugun Fjarmalaeftirlitsins er ekki lokid.

16 Erlent samstarf

Aherslur & timabilinu;

W Pétttaka i norreenu og evropsku samstarfi fjarmala-
eftirlita um samre@mingu & eftirliti &
fjarmalamarkadi.

B Samstarf vid erlend fjarmalaeftirlit og
eftirlitsheimsoknir.

Fjarmalaeftirlitid hefur afram leitad eftir aukinni samvinnu vid
erlend fjarmalaeftirlit 1 pvi skyni ad styrkja samsteedueftirlit med
vidskiptabdnkunum premur og doétturfyrirtaekjum peirra. Fjarmala-
eftirlitid hefur 1 pvi skyni att fundi med evrépskum fjarmalaeftirlitum
sem 1 hlut eiga, auk pess sem détturfyrirtaki og Gtibt bankanna
i vidkomandi 16ndum hafa verid heimsétt. Fjarmalaeftirlitio hefur
gert sérstaka samstarfssamninga vid erlenda eftirlitsadila
(Memorandum of Understanding), um eftirlit med einstokum
bonkum. Auk pess hefur Fjarmalaeftirlitio farid 1 eftirlitsheimsoknir
erlendis 4 lina- og vatryggingamarkadi.




Fjarmalaeftirlitid er adili ad og tekur patt i starfi samstarfsnefnda
fiarmalaeftirlita { Evropu. Pessar nefndir eru CEBS (Committee
of European Banking Supervisors), CESR (Committee of European
Securities Regulators) og CEIOPS (Committee of European

Insurance and Occupational Pensions Supervisors). Nefndir pessar
hafa pad hlutverk ad samraema eftirlit 4 fjirmalamarkadi og stydja
pannig vid skilvirkan innri markad 4 Evropska efnahagssvedinu.
Ennfremur sinna peer radgjof til framkvaemdastjornar Evrépu-

sambandsins um métun samraemdrar 16ggjafar 4 fjirmalamarkadi.

A linamarkadi hefur Fjarmalaeftirlitid tekid patt 1 starfi Groupe
de Contact sem er undirnefnd CEBS. Megin verkefni nefndarinnar
hefur undanfarin misseri verid ad méta tillogur ad grunnreglum
eda leidbeinandi tilmelum vegna innleidingar 4 Basel I1

(CAD 3) eiginfjarreglum.

A verdbréfamarkadi hefur FME tekid pétt i premur sérfraedinga-
hopum CESR. Einn peirra vinnur ad undirbiningi innleidingar
a tilskipun ESB um markadi med fjarmalagerninga (MiFiD). Auk
pess hefur FME att fundi med fjarmalaeftirlitum Nordurlandanna
i pvi skyni ad kanna moguleika 4 samstarfi vid hénnun og smidi
tilkynningaskyldukerfis (Transaction Reporting System) sem
kvedid er a um i MiFiD, en skyr krafa hefur verid af halfu mark-
adsadila um samreemda lausn. Fullur vilji er af halfu norreenna
eftirlitsadila ad koma til méts vid b4 krofu. Afram verdur unnid
a0 undirbuningi kerfisins 4 neesta ari. Auk MiFiD hefur FME
tekid patt 1 vinnu CESR vid radgjof vegna gegnsaistilskipunar
ESB (Transparency Directive). Jafnframt starfar FME i CESR -
POL eftirlitsneftnd CESR, sem vinnur ad auknu samstarfi evropskra
fiarmalaeftirlita vid rannsékn mala, greidum upplysingaskiptum
4 milli landa og préun eftirlitsadferda. P4 hefur FME tekid patt
i vinnu CESR og evropska Sedlabankans vid gerd stadals um
uppgjor verdbréfavidskipta (clearing & settlement).

Fjarmalaeftirlitid hefur tekid patt 1 sérfredingahopi CEIOPS vegna
Solvency 2 sem fjallar um gjaldpolsreglur og nyjar adferdir vid
eftirlit med vatryggingaféldgum. I framhaldi pessa hefur nt hafist
athugun sem kallast Quantitative Impact Study (QIS) par sem
vatryggingafélog hafa verid bedin um ad profa ahrif pess ad
vatryggingaskuld verdi reiknud 4 samremdan hatt & Evropska
efnahagssvadinu. [ mars 2006 mun verda préfad hvada adferd
hentar best til ad reikna tt gjaldpolskrofur.

Fjarmalaeftirlitid 4 gott samstart vid systurstofnanir 4 6drum
Nordurlondum. Forstjérar stofnananna hittast einu sinni 4 ari par
sem m.a. er farid yfir helstu malefni. Einnig eru haldnir fundir

einstakra sérfredinga um nanar tilgreind verkefni.

fyrir arid 2005. Tekjum arsins 2004 var radstafad til reksturs 4
arinu en vegna tekjuafgangs myndadist 8,9 m.kr. eigid fé 4 arinu
2004 sem nemur 3,0% af heildartekjum stofnunarinnar.

Helstu upplysingar ar arsreikningi Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid
2004 eru syndar i 6. kafla skyrslunnar en arsreikningurinn er birtur
i heild & heimasidu Fjarmalaeftirlitsins.

Samkvaemt endurskodadri rekstrardaetlun Fjarmalaeftirlitsins fyrir
arid 2005 er gert rad fyrir ad gjold 4 arinu verdi alls 326,9 m.kr.
en upphafleg 4zetlun gerdi rad fyrir 309,5 m kr. Axtlad er ad
tekjur ad medtoldum vaxtatekjum verdi 301,4 m.kr en par af
verdi tekjur af eftirlitsgjaldi 298,0 m.kr. Gj6ld umfram tekjur a
arinu 2005 eru pvi daetlud 25,5 m.kr. Ad teknu tilliti til jakvaeds
eiginfjar 1 arsbyrjun 2004, ad fjarhed 8,9 m.kr., er pvi gert rdd
fyrir ad eigid fé stofnunarinnar verdi neikvett um 16,6 m.kr. 1
arslok 2005 sem tekid hefur verid tillit til vid dzetlun eftirlitsgjalds
i rekstrarazetlun vegna arsins 2006.

Rekstur Fjarmalaeftirlitsins & arinu 2004 og
17 aeetladur rekstur & arinu 2005

A 4rinu 2004 ndmu gjold Fjarmalaeftirlitsins ad medtdldum eigna-
kaupum alls 287,3 m.kr en tekjur ad medtdldum fjarmunatekjum
alls 291,4 m.kr. Par af voru tekjur af eftirlitsgjaldi 288,3 m.kr.

A 4rinu 2004 vard pvi 4,1 m.kr. tekjuafgangur af rekstri Fjarméla-
eftirlitsins. Undanskilid 1 framangreindu eru gjold og tekjur vegna
urskurdarnefnda, sem vistadar eru hja Fjarmalaeftirlitinu. Hofudstoll
Fjarmalaeftirlitsins 1 arsbyrjun 2004 var 4,8 m.kr. Tekid var tillit
til pessa vid akvordun eftirlitsgjalds, sem sampykkt var a Alpingi

18 Almennt um starfsemi Fjarmélaeftirlitsins

Aherslur & timabilinu;

B Skilvirk afgreidsla méla.

W broun malikvarda.
A timabilinu voru 1010 ny mél skrad til medferdar hja Fjarméla-
eftirlitinu (tafla 1). Mal pessi eru margbreytileg hvad vardar umfang
og vinnustundir sem 1 afgreidslu peirra fara og synir taflan prja
mikilvaga flokka af heildarfjolda skrddra mala. Erindi sem Fjarmala-
eftirlitid mottok og sendi fra sér vegna mala sem unnid var ad a
timabilinu eru pvi ad sama skapi fjolpaett og fjoldi peirra margfalt
meiri eins og einnig er synt i téflunni. Til samanburdar eru syndar

samberilegar fjoldatdlur fyrir naesta tolf manada timabil 4 undan.

Tafla 1

Timabil
1.07.2003- |1.07.2004-
30.6.2004 | 30.6.2005

Nokkrar télur ur starfsemi FME

Ml stofnud/tekin upp 4 timabilinu alls 965 1010
bar af:

Athuganir byggdar a fyrirspurnum til

eftirlitsskyldra adila. (Pad sem hér er tilgreint 35 56

sem ein athugun tekur i nokkrum tilvikum til
margra eftirlitsskyldra adila samtimis.)

Vettvangsathuganir (on-site) 50 41

Fyrirspurnir til FME, kvortunar og

neytendamal. (Otalinn er fj6ldi 6formlegra 229 180
fyrirspurna.)

Ofangreindum malum tengjast:

Utsend bréf 3131 3202
Mottekin bréf 2055 1792
Skyrslur fra eftirlitsskyldum adilum 2206 2749

Sérstakt timaskraningarkerfi er tengt malaskra Fjarmalaeftirlitsins
og bar liggja fyrir upplysingar um hvernig radstdfunartiminn
skiptist & ymsa verkefnaflokka (tafla 2). NG hafa pessi verkefni i
annad skiptid verid greind 1 prja megin flokka til ad fa yfirsyn yfir
edli starfseminnar yfir lengra timabil hvad petta vardar.




Nidurstodur framangreindrar greiningar syna ad verkefni sem
lata ad ymiss konar sampykki Fjarmalaeftirlitsins vegna 16gbundinna
leyfisveitinga, svorum vid erindum og marghattudu samstarfi toku
4 arinu 2004 um 38% bess tima sem Fjarmalaeftirlitid hafoi til
radstofunar. Samskipti undir pessum flokki eru ad mestu ad frum-
kvaedi annarra en Fjarmalaeftirlitsins. Pa for um 39% radstofunar-
timans 4 arinu 2004 1 einstok eftirlitsverkefni ad frumkvaedi Fjar-
malaeftirlitsins. Um 23% radstofunartimans féru sidan i verkefni
sem tengjast reglubundinni gagnaéflun vegna naudsynlegrar yfir-
synar yfir starfsemi einstakra eftirlitsskyldra adila og yfir fjarmala-
markadinn 1 heild.

Tafla 2

Raostofunartimi FME skiptist pannig

milli helstu verkefna & ari*: 2003 2004
Samskipti: Sampykkja/radleggja. 37,8 38,1
Veiting leyfa, umsagnir um leyfi,

sampykki, stadfestingar. 13,6 10,7

Svoér vid fyrirspurnum og erindum fra
eftirlitsskyldum adilum og vidskipta-

monnum peirra. 9,2 11,7
Vistun trskurdarnefnda. 2,6 2.8
Erlent samstarf. 12,4 12,9
Adgerdir ad frumkvaedi FME:

Greina starfsemi/na fram arbotum. 34,6 38,9
Eftirlit 4 grundvelli reglubundinnar

upplysingagjafar (off-site). 7,3 7,1
Eftirlit a vettvangi (on-site). 14,7 16,2
Eftirlit sem byggir a fyrirspurnum til

eftirlitsskyldra adila. 5,7 6,1
Markadsvakt, yfirsyn og athuganir mala

a verdbréfamarkadi. 6,9 9,4
Upplysa/skapa yfirsyn/mota. 27,7 23,0
Yfirsyn/gagnadflun. 10,0 10,0
Mbotun eftirlits og umgjardar a

fjarmalamarkadi. 12,7 8,5

Gegnsai, rekstur heimasiou FME,

kynningarfundir, birting arsreikningaboka
4 heimasidu, arsskyrsla, arstundur. 5,0 4.4
100,0 100,0

*) Timum skradum & rekstur, almennt skrifstofuhald
og verkskipulag er jafnad & pessi verkefni.

Timaskraningin gefur einnig upplysingar um hvernig starfsemi
Fjarmalaeftirlitsins skiptist 4 einstaka flokka eftirlitsskyldra adila
(tafla 3) en hofo er hlidsjon af peim upplysingum vid dkvérdun
um pad 1 hvada hlutféllum pessir adilar standa undir kostnadi af
rekstri Fjarmalaeftirlitsins. Taflan synir pessa skiptingu fyrir arin
2003 og 2004.

Tafla 3

Hlutfallsleg skipting radstéfunartima

FME milli flokka eftirlitsskyldra adila: 2003 2004

Lanastofnanir. 45,2 47,3

Vatryggingatélog og vatryggingamidlarar. 22,5 26,7

Lifeyrissjooir. 18,2 17,5

R ekstrarfélog verdbréfasjoda. 10,6 7.1

Verdbréfafyrirteki og verdbréfamidlanir. 2,7 0,4

Ymsir adilar. 0,8 1,0
100,0 100,0

Tolur um fjolda ymissa adgerdategunda gefa einnig dkvedna syn
a starfsemi Fjarmalaeftirlitsins (tafla 4). Fjoldi akvardana tengdum
leyfisveitingum og margvislegum stadfestingum hefur vaxid mikid
undanfarin misseri og var 4 timabilinu alls um 290. Annar stér
flokkur adgerdategunda eru athugasemdir, abendingar og krofur
um Grbatur, sem settar eru fram 1 bréfum og skyrslum. Samanlagdur
fjoldi slikra bréfa var um 220 4 timabilinu. Pa eru 1 to6flunni upp-
Iysingar um hversu oft 4 timabilinu Fjarmalaeftirlitid beitti akvaedum
um dagsektir og stjornvaldssektir.

Tafla 4

Nokkrar tdlur um adgerdir FME |1.07.2003- 1.07 2004-
(Fjoldi bréfa/akvardana.) 30.6.2004  30.6.2005
Veiting leyfa (starfsleyfi, virkur

eignarhlutur o.fl.), sampykki o.fl. 187 294
Athugasemdir, dbendingar, krofur

um urbztur (f6ldi bréfa). 456 224
Dagsektir. 20 2
Stjérnvaldssektir (einungis Grraedi &

afmorkudu svidi verobréfamarkadar). 10 14

Rikislogreglustjora greint frd mali
skv. 12. gr. laga nr. 87/1998. 1 1

Starfsmenn Fjarmélaeftirlitsins eru um 36. I t6flu 5 er synd skipting
stodugilda hja stofnuninni 4 einstdk sértraedisvid.

Tafla 5

Starfsmannahald

Fjoldi stodugilda alls. 35,7

Dar af:

Vidskiptamenntadir sérfreedingar. 15,3
Logfredingar. 8
Tryggingasterdfredingar. 2
Tolvunarfraedingar. 2
Adrir sérfreedingar. 3,8
Skrifstofustorf. 4,6

Medalaldur — ar. 44,0

Medalstarfsaldur — ar. 9,1

Starfsmannavelta — %. 8,3
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2 — PROUN OG HORFUR

2 1 Lanamarkadur

G060 afkoma

Afkoma innlansstofnana hefur verid mjog géd a undanférnum
arum sem skyrist einkum af mikilli aukningu 1 gengishagnadi og
9drum oreglulegum tekjum. Afkoman 4 arinu 2004 og f.hl. ars
2005 hefur ennfremur verid jakvad pott undanskildar séu tekjur
sem geta verid sveiflukenndar eda 6reglulegar. Ardsemi eigin fjar
vidskiptabankanna og sex steerstu sparisjéda var 40% a fyrri hluta
arsins 2005 samanborid vid 26% & arinu 2004 og 20% ardsemi a
arinu 2003. Verulegan hluta af godri atkomu ma rekja til annarrar
starfsemi en hefdbundinnar bankastarfsemi, einkum gegnishagnadar
af verdbréfum. Sé adeins reiknad med vaxtamun og pjonustutekjum
er ardsemi eigin fjar (m.v. hagnad fyrir skatta) 4 fyrri hluta arsins
2005 teplega 12% samanborid vid teplega 5% 4 arinu 2004 og
teplega 2% neikvada ardsemi arid 2003. A undanférnum rum
hefur vaxtamunur farid stodugt leekkandi sem hlutfall af heildar-
eignum en st lekkun hefur verid vegin upp af samsvarandi leekkun
i rekstrargjoldum og afskriftaframlégum.

Mikil utlanaaukning

Mikil atlinaaukning hefur verid hja innlansstofnunum 4 undan-
fornum arum. Pannig var 12 manada aukning atlina m.v. médur-
félog vidskiptabanka og sparisjéda 64% m.v. lok juni 2005
samanborid vid 43% m.v. arslok 2004 og 31% m.v. lok jani 2004.
Samberilegar tolur fyrir 12 manada aukningu Gtlana til innlendra
adila, i somu 168 eru 53%, 40% og 20%. Utlinaaukning til inn-
lendra adila, einkum 4 sidustu 12 manudum, skyrist ad nokkru
leyti af tilferslu 1ana med vedi 1 btidarhtsnedi 4 milli Ibidalinasiods
og vidskiptabanka og sparisj6da sem hofst s.hl. ars 2004. Hluti af
framangreindri Gtlinaaukningu er vegna ttlana til erlendra adila
en vagl peirra hefur aukist ar 7% af heildaratlinum innlansstofnana
m.v. médurfélog i lok jani 2003 1 20% 1 lok juni 2005. Pessi
hrada utlanaukning er ahyggjuefni enda einn af peim dhaettupattum
sem reynslan synir ad getur verid undanfari erfidleika i fjirmala-
kerfinu. Mikilvaegt er pvi fyrir bankana ad vidhalda peirri sterku
eiginfjarstodu sem peir hafa haft a0 undanférnu.

Vanskil ttlina, sem er einn melikvardi 4 geedi eigna, hafa farid
stodugt lekkandi 4 undanfornum arum. Vanskilahlutfallid fer
lekkandi jafnvel pott reiknad sé med tveggja ara timatof, p.e.
vanskilin eru reiknud sem hlutfall af st6du Gtlina tveimur arum
fyrr til ad einangra 4hrifin af miklum vexti Gtlina. Laekkandi
vanskil skyrast m.a. af peirri uppsveiflu sem na er 1 efnahagslifinu
innanlands en reikna verdur med vaxandi vanskilum pegar kemur
ad nidursveiflu. Innldnsstofnanir eru p6 betur 1 stakk banar til ad
takast 4 vid slika nidursveiflu en adur vegna meiri dreifingar 1
Gtlanasafni m.a. vegna aukinnar patttoku 1 hGsnaedislinum og
aukinnar hlutdeildar ldna til erlendra adila. Sidarnefnda atridid a
b6 einkum vid um sterstu vidskiptabankana.

Veruleg markadsverdbréfaeign

Markadsverdbréfacign banka og sparisj6da hefur aukist verulega
4 undanférnum arum 1 fjairhedum talid samhlida vexti 1 heildar-
eignum og er pa midad vid samsteduuppgjor. Sem hluttall af
CAD eigin fé hefur markadsverdbréfaeignin po farid lekkandi.
bannig voru markadsskuldabréf'i eigin ahaettu 47% af CAD eigin
fé 1 lok juni 2005 samanborid vid ramlega 80% i arslok 2000.
Sambzrilegar tolur fyrir hlutabréfaeign 1 eigin ahattu voru 30%
ilok jani 2005 og 55% i arslok 2000. Markadsahttan tengd
pessari verdbréfacign hefur pannig farid lekkandi 4 undanférnum
arum auk pess sem markadsihetta hlutabréfa er 1 auknum meli
tengd adilum sem eru med starfsemi erlendis. Pratt fyrir aukna
dhzttudreifingu er markadsahatta tengd verdbréfum umtalsverd.

Veruleg aukning & nidurstddu efnahags og erlendri
fjarmégnun

A undanfSrum arum hefur ordid veruleg aukning 4 heildareignum
innlansstofnana. Pessi aukning hefur einkum tengst umsvifum
staerstu vidskiptabankanna utan Islands.  4rslok 2000 voru heildar-
eignir vidskiptabankanna og staerstu sparisjoda 900 milljardar
kréna (samsteeduuppgjor) og 670 milljardar kréna (moédurfélags-
uppgjor) og sem hlutfall af vergri landstramleidslu 138% og 103%.
[ 1ok jni 2005 voru samberilegar tlur 4.530 og 2.830 milljardar
kréna og hlutfoll af vergri landsframleidslu 488% og 305%. Fyrir
liggur ad umreaeddar tolur heekka enn frekar 4 seinni hluta arsins
2005 vegna kaupa vidskiptabankanna 4 erlendum fjarmalafyrir-
teekjum. Aukningin i heildareignum skyrist baedi af innri vexti,
p.e. aukningu atlina og verdbréfaeignar, og af ytri vexti med
kaupum 4 starfandi fjarmalafyrirtekjum utan Islands.

Framangreindur voxtur i efnahag innlansstofnana hefur fyrst og
fremst verid fjirmagnadur med lintokum og aukningu 2 eigin fé.
Hlutdeild innlina i jirmognuninni hefur farid minnkandi og er
ilok jani 2005 einungis 20% af heildareignum vidskiptabanka og
steerstu sparisjoda m.v. samsteduuppgjor samanborid vid 30% 1
arslok 2000. Sambeerileg hlutfoll fyrir steerstu sparisjodina sérstaklega
eru 4 bilinu 45-50%. Fjarmognunin 1 formi aukinna lantaka hefur
fyrst og fremst verid 4 erlendum linsfiarmérkudum. 1 arslok 2000
namu brittd erlendar skuldir vidskiptabankanna samkvaemt modur-
félagsuppgjorum 400 milljordum kréna og nettdskuldir, p.e. ad
fraidregnum krofum 4 erlenda adila, 340 milljordum kréna. Sam-
berilegar tolur m.v. lok juni 2005 eru 1.760 milljardar krona
brattéskuldir og 750 milljardar nettdskuldir. Brittdskuldirnar hafa
pannig riflega fjorfaldast og nettdskuldirnar rimlega tvofaldast 4
pessu timabili. Enda pott medallanstimi hafi lengst og meiri
dreifing sé nt 4 uppruna linanna eftir 16ndum og linsfjarmorkudum
en adur er hér um ad reda verulega endurfjirmognunarihaettu.
Dessi dheetta telst vera einn af sterstu dhaettupattunum 1 starfsemi
bankanna sem kallar 4 vandada dhattustyringu.




Eins og adur kom fram hefur voxtur bankanna, einkum ytri
voxtur, ad hluta til verid fjirmagnadur med aukningu 4 eigin fé.
I arslok 2000 var bokfzert eigid fé vidskiptabanka og staerstu spari-
sj60a (an hlutdeildar minnihluta i eigin fé détturtélaga) teplega
56 milljardar kréna en var 332 milljardar kréna 1 lok jani 2005
og sem hlutfall af landsframleidslu 8,6% og 36%. Dessar tolur
endurspegla pa breytingu sem ordid hefur a fiaum arum a getu
vidskiptabanka og sparisj6da til aukinna umsvifa.

Sterk eiginfjarstada

Eiginfjarhlutfall (CAD hlutfall) vidskiptabanka og staerstu sparisjéda
i heild hefur farid hakkandi fra drslokum 2000 pegar pad var
teeplega 10% en var teplega 14% 1 lok jani 2005. Stersti bankinn,
Kaupping banki var med mjog hatt eiginfjarhlutfall (15,8%) 1 lok
jani 2005 skéommu fyrir yfirtoku 4 Singer & Friedlander bankanum
i London. An Kauppings banka, sem vegur meira en 40% i Gt-
reikningi 4 framangreindum t6lum um eiginfjarhlutfall fyrir vio-
skiptabanka og sparisjooi 1 heild, veri eiginfjarhlutfallio 12,5%.
Eiginfjarhlutfall samkvaemt eiginfjarpaetti A (Tier 1 hlutfall) var
8,1% 1 arslok 2000 en 10,9% 1 lok jani 2005 (9,2% an Kauppings
banka). Lagmarkshlutfall m.v. alagspréf samkvaemt viomidum 1
reglum Fjarmalaeftirlitsins um herra eiginfjarhlutfall var 9,5% 1
lok juni 2005 en pau vidmid gera m.a. rad fyrir 25% lekkun a
bokterou virdi hlutabréfa 1 eigin ahaettu, 7% lekkun 4 virdi
markadsskuldabréfa 1 eigin dhettu og 20% lekkun 4 virdi vaxta-
frystra lana og fullnustueigna. Lagmarkshlutfallid hefur farid
leekkandi vegna minnkandi vagis markadsverdbréfa og vanskilalina
i hlutfalli af eigin fé. Hja Fjarmalaeftirlitinu hefur verid til skodunar
a0 endurskoda umradd viomid, t.d. hvort vidmid um 25%
lekkun 4 virdi hlutabréfa sé naegilega varkart og hvort asteda sé
til ad taka fleiri dheettupeetti inn 1 vidmidin eins og fastvaxtaihaettu,
ahaettu vegna hlutabréfalana og fasteignalana. A heildina litid
virdist eiginfjarstada vidskiptabanka og sparisj6da vera vidunandi
m.v. lok jani 2005.

Préunin framundan

A undanférmum arum hefur tekjugrundvllurinn, einkum hji
steerstu vidskiptabonkunum, breikkad verulega i tengslum vid
aukna starfsemi utan Islands. A fyrri hluta arsins 2005 var hlutdeild
hreinna rekstrartekna af erlendri starfsemi bankanna 42% en hafoi
verid 25% 4 arinu 2003. Hja steersta vidskiptabankanum var hlut-
deild tekna fra erlendri starfsemi 70% 4 fyrri hluta arsins 2005
samanborid vid teplega 50% 4 4rinu 2003. Azxtla mé ad 4 4rinu
2005 verdi u.p.b. 50% af hreinum rekstrartekjum vidskiptabankanna
af starfsemi peirra erlendis. Bankarnir verda pannig ekki eins hadir
sveiflum 1 efnahagsumhverfi innanlands, en par & méti kemur ad
hinn hradi voxtur sem verid hefur 1 erlendri starfsemi bankanna,
einkum 1 tengslum vid kaup 4 starfandi fjarmalafyrirtekjum, hefur
1 t6r med sér nyjar dhaettur og kallar 4 floknari og 6flugri
ahaettustyringu en adur.
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Mynd 1 ﬁ]r 6\?%”;3%%%23{ggg;‘;ﬂggﬁgk;nknsirggtztﬁgsm sparisjodanna Mynd 3 | Vanskil einstaklinga og fyrirteekja sem hlutfall af Gtlanum
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—&— Ardsemi eigin fjar | —m— Ardsemi eigin fjar Il —®— Ardsemi eigin fjar 11

Mynd 1 synir ardsemi eigin fjar 4 arsgrundvelli fyrir vidskiptabanka
og staerstu sparisjodi. Ardsemi I midast vid hagnad samkvaemt
reikningsskilum, ardsemi II midast vid hagnad ad fradregnum
60rum rekstrartekjum en poknunartekjum og ardsemi I1I midast
vid hagnad ad fradregnum gengishagnadi. [ Gtreikningi 4 ardsemi
II og III hefur ekki verid tekid tillit til dhrifa af legri vaxtakostnadi
og skottum vegna forsendunnar um lagri tekjur og er ardsemi
11 og I pvi vanmetin ad einhverju leyti. [ llum tilvikum er
midad vid hagnad fyrir skatta.

—— Fyrirteeki
—=— Einstaklingar

- - - - Fyrirteeki tveggja ara hlidrun
- - - - Einstaklingar tveggja ara hlidrun

Mynd 3 synir vanskil sem hlutfall af Gtlinum hji innlansstofnunum
(moédurfélogum eingdngu) 1 lok hvers arsjoroungs fra arslokum

2000 og sem hlutfall af dtlinum med tveggja ara tilhlidrun. Vanskil
einstaklinga nddu hamarki 4 pessu timabili 4 3. arsfjéroungi 2003
en foru minnkandi sidar. Mikla leekkun ma sja 4 3. arstjéroungi

2004, pegar bankarnir komu inn 4 ibtidalinamarkadinn.

Mynd 2 | Helstu rekstrarlidir { hlutfalli af medalsttou efnahagsreiknings Mynd 4 | Markadsskuldabréf og hlutabréf { eigin ahaettu
v hja bonkum og sparisjédum y hj& vidskiptabdnkum og steerstu sparisjédum
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—&— Hreinar vaxtatekjur —— Adrar rekstrartekjur
—e— Rekstrargjéld —e— Afskriftarframlag

Mynd 2 synir préun helstu rekstrarlida hja vidskiptabénkum og
staerstu sparisjodum 1 hlutfalli vid medalst6du efnahagsreiknings.
Tolur fyrir fyrri hluta ars 2005 eru umreiknadar m.v. heilt ar.
Vaxtamunur og rekstrargjold hafa naer stodugt laekkad a timabilinu.
Framlag 1 afskriftareikning hefur farid laekkandi undanfarin misseri
eftir aukninguna fra 2000. Préun annarra rekstrartekna sker sig
hins vegar Gr préun annarra rekstrarlida. Adrar rekstrartekjur hata
pannig tarid stédugt vaxandi fra arinu 2001 eftir nidursveiflu fra

arunum par 4 undan.

W Markadssk.br. o.fl. i eigin dheettu —e— Markadssk.br. o.fl. i eigin ahaettu/CAD EF
M Hiutabr. o.fl. i eigin &heettu ~s— Hlutabr. o.fl. f eigin &heettu/CAD EF

Mynd 4 synir proun markadsverdbréfacignar vidskiptabanka og
staerstu sparisjoda (samstaeduuppgjor) i fjirhaedum og 1 hlutfalli
af CAD eigin fé. Markadsskuldabréf 1 eigin ahaettu namu 47% af’
CAD eigin fé i lok jani 2005 samanborid vid 81% 1 arslok 2000.
Hlutabréf 1 eigin ahattu namu 30% af CAD eigin fé i lok jani
2005 samanborid vid 55% 1 arslok 2000.




Mynd 5 | Nidurstada efnahagsreiknings innlansstofnana og sem hlutfall af VLF Mynd 7 | Bokfeert eigid fé innlansstofnana i m.kr. og sem hlutfall af VLF
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Mynd 5 synir préun 1 umsvifum innlinsstofnana m.v. nidurstddutdlu
efnahagsreiknings 4 teeplega 5 ara timabili, badi 1 fjirhedum og
1 hlutfalli af vergri landstramleidslu. Myndin synir pessar stardir
badi fyrir samstedu og moédurtélég. Mismunurinn 4 samstedu
annars vegar og moédurféldgum hins vegar skyrist fyrst og fremst
af starfsemi 1 dotturfélogum erlendis. Myndin synir glégglega
hinn mikla voxt sem verid hefur i starfsemi innlansstofnana a
umraeddu timabili og aukid pjédhagslegt mikilvaegi pessarar fjar-
malastarfsemi. Samtala efnahagsreikninganna 4 samtaedugrunni
var adeins herri en verg landsframleidslan arid 2000 en er teeplega
5 fimm sinnum VLF um mitt ar 2005.

Mynd 7 synir préun 1 bokferdu eigin fé innlansstofnana 4 rimlega
5 ara timabili 1 fjirhaedum og sem hlutfall af vergri landstramleidslu.
Myndin synir svipada préun og mynd 5, p.e. verulegan voxt &
umraeddu timabili. { upphafi timabilsins er bokfzert eigid fé vio-
skiptabanka og helstu sparisj¢da um 56 milljardar kréna og rimlega
9% af vergri landsframleidslu en i lok timabilsins eru sambarilegar
tolur 332 milljardar kréna og rimlega 36% af VLF.

Mynd 6 Briitt6- og nettoskuldir vid erlenda adila hja vidskiptabonkum Mynd 8 Logbundid eiginfjarhlutfall med og an vikjandi lana hja vidskiptabdnkum
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Mynd 6 synir proun 1 brattd- og nettdskuldum vidskiptabanka
og sparisjoda (moédurfélagsuppgjor) gagnvart erlendum adilum

fra 2001 il jani 2005. Fra jani 2004 hafa brattoskuldirnar tvofaldast
en nettoskuldirnar aukist um ramlega 50%. Skuldastadan tengist

nzr eingéngu 3 sterstu vidskiptabonkunum.

—&— Eiginfjarhlutfall —— Eiginfjarhlutfall an vikj. lana
—=— Eiginfjarhlutfall A, Tier 1 —e— Lagmarkseiginfjarhlutfall m.v.
alagsprof (06/2005 azetlad)

Mynd 8 synir préun eiginfjirhlutfalla (CAD-hlutfall) fyrir
vidskiptabanka og sterstu sparisjodi a ramlega 10 ara timabili.
Synt er CAD eiginfjarhlutfall, eiginfjarhlutfall samkvamt
eiginfjarpaetti A (Tier 1) og eiginfjarhlutfall an vikjandi lana.
Ennfremur er synt lagmarks eiginfjarhlutfall (CAD-hlutfall) midad
vid alagspréf um laekkun 4 virdi tiltekinna eignalida sbr. reglur
EME nr. 530/2004. I lok jani 2005 var eiginfjarhlutfallid fyrir
heildina 13,9%, Eiginfjarhlutfall A 10,9% og eiginfjarhlutfall an
vikjandi lana 10,1%. Lagmarkshlutfall (aztlad) m.v. dlagsprof var
9,5% m.v. 30.06.2005.
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Mynd 9 | Hlutfall erlendra tekna hja vidskiptabonkunum
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Mynd 9 synir hlutfall tekna af heildartekjum sem upprunnar eru
i starfsstddvum utan Islands fra arslokum 2003 til jani 2005 fyrir
vidskiptabankana prji og vegna samtélu hlutfalls erlendra tekna

fyrir sama timabilid. A pessu timabili hefur hlutfall erlendra tekna
Kauppings af heildartekjum aukist ar 48% i 70%.

2.2

Verobréfamarkadur

Aframhaldandi hagstaed proun & verdbréfamarkadi

Préun 4 fjirmalamarkadi var fjarfestum afram hagstad 4 arinu
2004 og pad sem af er ari 2005, badi 4 hlutabréfa- og skulda-
bréfamarkadi. Urvalsvisitala Adallista haekkadi um tep 59% 4
drinu 2004 og hefur hackkad um ramlega 36% fra aramotum og
fram i midjan oktdber 2005. Avéxtun 4 skuldabréfamarkadi hefur
einnig verid gdd po ekki sé hin eins mikil og 4 hlutabréfamarkadi
en velta hefur dregist saman 4 skuldabréfamarkadi pad sem af er
ari 2005.

Vidskipti med hlutabréf voru um 721 milljardur a arinu 2004 en
voru 554 milljardar 4 arinu 2003. Aukning milli ara var pvi um
30%. Heildarvelta hlutabréfa fyrstu sex manudi arsins 2005 var
um 403 milljardar en var 285 milljardar midad vid sama timabil
2004.

Vidskipti 4 skuldabréfamarkadi voru um 1.496 milljardar 4 arinu
2004 en voru um 1.024 milljardar 4 arinu 2003. Aukning milli
ara var pvi um 46%. Velta 4 skuldabréfamarkadi fyrstu sex manudi
arsins 2005 var um 573 milljardar en 4 sama tima 4 arinu 2004
var veltan 715 milljardar. Veltan hefur pvi dregist saman um tep
20% a milli ara.

Fjoldi skradra félaga i Kaupholl og markadsvirdi peirra

Skradum félogum hélt afram ad fekka a arinu 2004 eda ar 48 1
34 og var ekkert nytt félag skrdd 4 markad 4 arinu. Feekkun skradra
félaga hefur haldid afram 4 pessu ari og voru alls 27 félog skrad i
Kauphsll {slands hf. i lok oktéber 2005. Um er ad reda niu
afskraningar og tveer nyskraningar. Nyskraningarnar eiga badar
retur sinar ad rekja til erlendra adila, Mosaic Fashions hf. til

Bretlands og P/F Atlantic Petroleum til Feereyja. Forsvarsmenn
Kauphallar Islands hafa b6 merkt 4huga 4 nyskraningum 4 markadi

og vanta skraningar erlendra og innlendra félaga.

Dbratt fyrir fyrrgreinda fakkun skradra félaga hefur markadsvirdi
peirra aldrei verid haerra. Um mitt ar 2004 nam markadsvirdi
skradra félaga 1 Kaupholl um 855 milljéroum kréna, 1lok desember
2004 teepum 1.084 milljéroum og hinn 20. september 2005 um
1.517 milljoroum. Eins og ddur teljast steerstu félog 4 lista Kauphallar
til fjarmalageirans.

Aukningu 4 markadsvirdi skradra félaga ma medal annars rekja
til mikillar og vel heppnadrar ttrasar islenskra félaga 4 erlenda
markadi. Hefur meginporri félaga sem tilheyra arvalsvisitolu
Adallista Kauphallar stadid ad kaupum eda yfirtokum 4 félégum
4 erlendri grund. Adrir peettir sem vaenta ma ad hafi jafnframt
ahrif til hakkunar eru verdhakkanir hlutabréfa sem og sameiningar
skradra félaga, p.e. ad félog sem eru afskrad hverfa i raun ekki at
af markadi heldur falla inn 1 6nnur skrad félog. Miklar umbreytingar
hata pvi ordid 4 mérgum félégum og 1 sumum tilfellum pannig
a0 megin starfsemi félaga er 6nnur en 4dur og ymis starfsemi
hefur bast vid. | einhverjum tilfellum hefur samsetning tekna
breyst pannig ad sifellt staerri hluti tekna félagsins kemur af erlendri
starfsemi. Samanburdur 4 milli tveggja timapunkta tiltekinnar
visitolu er pé ekki 1 6llum tilfellum marktaekur vegna breytinga
4 megin starfsemi félaganna.

A 4rinu 2004 bentu greiningaradilar 4 markadi 4 ad ofmat veeri
4 islenskum hlutabréfamarkadi og spadu verdleidréttingu. Mark-
adurinn hefur p6 haldid afram ad haekka. Félog hafa verid ad skila
gbdum uppgjorum, jafhvel hagnadi umfram ventingar. Ljost er
a0 mikid er af peningum i umferd og fjarfestar 6hraeddir vid ad
taka dhzttu. Greiningaradilar hafa verid sammala um ad ekki sé
a0 venta lekkunar 1 brad sé tekid mid af uppgjorum félaga sem
og rekstrarhorfum. Enn er p6 vert ad hafa i huga ad toluvert er
um skuldsett hlutabréfakaup sem og eignatengsl a milli félaga.

Préun 4 islenskum hlutabréfamarkadi hefur vakid athygli erlendis
par sem han hefur ekki verid med sama hetti. Kemur pvi oft upp
spurning um uppruna pessara firmuna sem og um velgengi Gtrasar
islenskra félaga. Vid pessum spurningum er ekkert einhlitt svar.
Benda ma pé 4 ad islenskir lifeyrissjodir avaxta gifurlega fjarmuni
og peningamagn i umferd er mikid m.a. vegna breytinga a
fasteignamarkadi og skuldabréfamarkadi. Utrés islenskra félaga
hefur til pessa gengid vel og fél6g verid ad skila hagnadi jafnvel
umfram vantingar. Rekstrargrundvollur félaga 1 Gtrds er breyttur
pannig ad sifellt sterri hluti tekna félaganna kemur erlendis fra.
Dvi eru fjarfestar Ohraeddari vid ad taka meiri dhattu en ddur.
[slenskur markadur er takmarkadur og pvi edlilegt ad leitad sé tt
fyrir landsteinana ad nyjum tekifeerum til fjarfestinga.




Skuldabréfamarkadur & timamaétum

A haustménudum 2004 foru bankarnir 1 samkeppni vid bada-
lanasj6d hvad vardar lan til fasteignakaupa. Almenningur tok vel
vid pessu aukna adgengi ad lansfé og laekkun langtimavaxta og
nyttu margir sér petta takiferi til endurfjfirmégnunar sem og til
fasteignakaupa. I kjolfar endurfjirmognunar minnkudu vanskil
einstaklinga hja bonkunum. Undanfarid hafa yfirdrattarlin bankanna
b6 aukist sem atla ma ad hati ad hluta til verid radstafad til

aukinnar neyslu heimila.

Upplysingagjof utgefenda.

FME vék ad pvi 1 sidustu arsskyrslu ad veruleg brotalom hefoi
verid hvad vardar upplysingagjot skridra félaga til eftirlitsadila.
Bodad var ad tekid yroi hart 4 brotum vardandi upplysingagjot.
FME hetur nt fengid heimild til beitingar stjornvaldssekta vegna
brota skradra télaga 4 upplysingagjot og mega ttgefendur buast
vid ad henni verdi beitt af festu. Jafnframt hefur gegnsaisstetna
FME gengid 1 gildi og munu félog sem ekki standa sig eiga von
4 umfjollun um adgerdir FME gagnvart peim. Er pad tra FME
a0 med pessu megi auka adhald 4 Gtgefendur og studla ad tiltra
fjarfesta a virku eftirliti.

Mynd 11 | Fjéldi skradra félaga i Kauphll islands f lok hvers timabils
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Mynd 11. Allt fré arinu 2000 hefur féldgum farid feekkandi 1
Kauphall Islands. Flest voru skrad félég 75 4 arunum 1999 og
2000. Hefur peim sidan farid fekkandi og voru skrad félog 34 1
arslok 2004. Enn hefur peim faekkad og voru pau 27 1 lok oktdber
2005. Hafa pa alls 9 félog verid afskrdd ar Kauphollinni 4 arinu
(Opin Kerfi Group hf., Tangi hf., Hradfrystistod Porshafnar hf.,
Pormédur rammi - Saxberg hf., Austurbakki hf., Burdaras hf.,
Lifteeknisjodurinn hf., Landssimi Islands hf. og Samherji hf) en
tvo ny félog hafa verid skrdd a arinu (P/F Atlantic Petroleum og
Mosaic Fashions hf). Parf ad fara aftur til arsins 1995 til ad finna
hlidstaedu 1 fjolda skridra félaga i Kauphdll Islands.

Mynd 10 | bréun heildarvisitdlu Adallista og ICEX-15

Mynd 12 | Markadsvirdi skradra hlutabréfa
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—— ICEX-15 —— Heildarvisitala Adallista

Mynd 10. Heildarvisitala Adallista heekkadi um tep 53% milli
dranna 2003 og 2004 og baetti pvi um betur fra fyrra timabili en
han haekkadi um rim 44% milli dranna 2002 og 2003. Visitalan
hefur haldid afram ad hzkka 4 drinu 2005 eda um ram 33% fra
dramétum og fram 1 midjan oktdber 2005.

bréun ICEX-15 hefur verid 4 sému leid en han haekkadi um
tep 59% milli dranna 2003 og 2004 midad vid 56% milli dranna
2002 og 2003. Visitalan hefur haldid afram ad hekka 4 arinu 2005

eda um 36% frd dramétum fram 1 midjan oktdber 2005.

Mynd 12. Markadsvirdi skradra hlutabréfa hefur stodugt farid
vaxandi i Kauphéll Islands pratt fyrir fekkun skradra félaga. Fra
arinu 1999 og til 2001 var hakkun milli ara 7-8%, milli 2001 og
2003, 23-25% hakkun 4 milli ara en stokk kom sidan 4 milli
dranna 2003 og 2004 eda teplega 65% hakkun 4 milli dra. Pad
sem af er ari 2005 eda fram i midjan september 2005, hefur
hekkunin numid teplega 40% og nam markadsvirdi skridra
hlutabréfa um 1.517 milljoroum kréna.
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Mynd 13 | Markadsvirdi skradra skuldabréfa
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Mynd 13. Markadsvirdi skridra skuldabréfa og vixla hefur farid
vaxandi allt frd arinu 2000. Hefur haekkun 4 milli ara verid ad
medaltali um 25% frd drinu 2000 til 2004. Dregid hefur verulega
ar markadsvirdi skridra skuldabréfa og vixla pad sem af er ari
2005 og hefur hakkunin adeins numid 3,6% sé midad vid 20.
september. A peim timapunkti nam markadsviroi skridra skulda-
bréfa og vixla um 987 milljordum kréna.

2.3

Lifeyrismarkadur

G60 raunavoxtun lifeyrissjoda

A arinu 2004 var avoxtun lifeyrissjédanna jikvad annad 4rid i
r6d. Hrein raundvoxtun sjédanna var 10,4% eda litid eitt lakari
en arid 2003 pegar han var 11,3%. Allar samtrygginga- og séreigna-
deildir lifeyrissjodanna skiludu jakvadri dvoxtun 4 arinu 2004.
Hrein raunavoxtun sameignadeilda sjodanna var 10,6% en séreigna-
deilda 8,6%. Fyrirliggjandi uppgjor lifeyrissjodanna lofar afram-
haldandi g6dri avoxtun 4 fyrri hluta arsins 2005. Naudsynlegt er
a0 lita til lengri timabila pegar avoxtun lifeyrissjoda er skodud en
avoxtun tveggja sidastlidinna ara er mjog ha 1 ségulegu samhengi.
Til a0 mynda var raunavoxtun sjodanna sidastlidin 10 ar 5,8%.
Hrein eign lifeyrissjodanna var 987 ma.kr. 1 arslok 2004 eda sem
nam um 112% af vergri landsframleidslu. Pa er [jost ad 4 arinu
2005 var 1.000 ma.kr. markinu nid. 18gjold lekkudu litillega
milli aranna 2003 og 2004 eda Gr 73,6 ma.kr. 1 72,4 ma.kr. P4
var gjaldterdur lifeyrir 31,2 ma.kr. 4 arinu 2004 samanborid vid
28,7 ma.kr. arid 2003. Radstofunarté samkvamt sjodsstreymi a
arinu 2004 nam samtals 455 ma.kr. samanborid vid 273 ma.kr

arid 4 undan.

Versnandi fjarhagsstada lifeyrissjoda

bratt fyrir gbda avoxtun var tryggingafradileg stada sjoda an
ibyrgdar launagreidanda nokkud lakari 1 arslok 2004 heldur en
i arslok 2003. Astzdur versnandi tryggingafraedilegrar stodu sj63-
anna eru einkum breyttar forsendur tryggingafradilegra tttekta
sj6danna vegna aukinna lifslikna og hakkandi 6rorkutidni. Jafn-
framt ma benda 4 ad launahzkkanir 4 sidari hluta starfsaevinnar
hafa neikvaed ahrif 4 trygginafredilega stodu sj6da med jafna
réttindadvinnslu en laun hafa haekkad mikid sidasta dratuginn.
1josi framangreinds munu lifeyrissjodirnir fara varlega 1 ad auka
réttindi par sem ekki sér fyrir endann 4 pessari proun og mikilvaegt
er ad horfa til langs tima vid rekstur sjddanna. Tryggingafredileg
stada sj0da med abyrgd launagreidanda breyttist ekki ad radi fra

arslokum 2003 til arsloka 2004 en halli pessara sjéda er enn i
langflestum tilvikum 4 bilinu 50-100% og kallar 4 arbatur.

Eignir lifeyrissjédanna

Eignasamsetning lifeyrissjodanna hefur breyst mikid fra gildistoku
laga um lifeyrissj6di 4rid 1998 sem kveda 4 um fjarfestingaheimildir
sjddanna. Sterra hlutfall eigna sjddanna eru nt verdbréf med
breytilegum tekjum 4 kostnad verdbréfa med fostum tekjum sem
adur voru meginuppistada eigna sjodanna. Enn sér merki pessarar
prounar. Til ad mynda hefur hlutfall hlutabréfa og hlutdeildaskirteina
i verdbréfasjodum aukist 4 milli dranna 2003 og 2004 sem ad
nokkru marki skyrist p6 af miklum hakkunum a innlendum
hlutabréfamarkadi a timabilinu. Sjédfélagalan hafa farid lekkandi
undanfarin ar en lekkun milli dranna 2003 og 2004 skyrist ad
nokkru leyti af aukinni samkeppni sj6danna vid adra adila 4
pessum markadi. A timabilinu hafa sj6dirnir séd sig kntna til ad
leekka vexti og rymka lanskjor til ad halda i hlutdeild sina 4
markadnum. Fjarfestingar sjddanna a erlendum moérkudum hafa
aukist verulega undanfarin ar en i arslok 1999 var hlutfall gengis-
bundinna eigna lifeyrissj6da 19% samanborid vid 23,4% hja sam-
tryggingadeildum lifeyrissjodanna i arslok 2004 og 27% hja sér-
eignadeildum sj6danna. Lekkandi verdtryggdir vextir 4 innlendum
skuldabréfamarkadi munu afram beina sjddunum 4 braut aukinna
fjarfestinga 1 verdbréfum med breytilegum tekjum og fjarfestinga
4 erlendum morkudum, einkum med hlidsjon af 3,5 % avoxtunar-

krofu sem tryggingafreedilegar tttektir sjodanna byggja a.

Feekkun sj6oa

Dann 1. jali 2005 voru starfandi 46 lifeyrissjodir. Af pessum sjédum
voru 37 sjooir fullstarfandi en 9 taka ekki lengur vid 10gjoldum.
Af 46 lifeyrissjodum eru 14 5j60ir med abyrgd annarra a skuld-
bindingum, p.e. rikis, sveitarfélags eda banka. Margir sj60ir starfa
i fleiri en einni deild en pann 1. jali 2005 voru starfandi 52 sam-
tryggingadeildir og 37 séreignadeildir innan sj6danna eda samtals
89 deildir. Lifeyrissjodum hefur farid sifellt fiekkandi undanfarin
ar en sjodirnir voru til ad mynda 66 1 arslok 1999. Staerri 5j60ir
fela i sér aukna dhzttudreifingu og hagraedingu 1 rekstri og er
faekkun sj6da pvi jakvaed proun ad pvi leyti. A 4rinu 2005 hafa
nd pegar att sér stad tveer sameiningar. Onnur peirra var sameining
pridja og fjorda steersta lifeyrissjods landsins sem sameinadur var
pridji steersti sj6durinn midad vid arslok 2004. Ad teknu tilliti til
pessarar sameiningar attu 10 staerstu lifeyrissjodirnir 75% af hreinni
eign allra lifeyrissjodanna 1 arslok 2004. Enn sér ekki fyrir endann
a fekkun lifeyrissjodanna vegna sameininga en utlit er fyrir ad
minnsta kosti tveer sameiningar midad vid arslok 2005 og yrou

sameiningar 4 arinu pa samtals fjorar.

Vidbotartryggingarvernd og séreignasparnadur
Lifeyrissjodum, bonkum, sparisjédum, verdbréfafyrirteekjum og
liftryggingafélogum er heimilt ad veita méttoku idgjalda til lifeyris-
sparnadar og vidbotartryggingarverndar umfram logbundna lag-
markstryggingarvernd samkvaemt dkvaedum laga nr. 129/1997
um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda. I
arslok 2004 budu 50 adilar upp 4 samninga um lifeyrissparnad og
vidbotartryggingarvernd, eda 20 lifeyrissjodir, 3 bankar, 23 spari-
$j60ir, 1 verdbréfafyrirtaki og 3 liftryggingaféldg. I arslok 2004
var uppsafnadur lifeyrissparnadur i vorslu annarra adila en lifeyris-
5j60a 28,6 ma.kr. og 1 vorslu lifeyrissjodanna 82 ma.kr. Séreigna-
sparnadur var pvi samtals 110,5 ma.kr. 1 arslok 2004 samanborid




vid 83,1 ma.kr. 1 arslok 2003. Uppsathadur séreignasparnadur
hefur pvi margfaldast frd drslokum 1999 pegar hann var 30,6
ma.kr. Um 9 ma.kr. af sparnadinum sem voru 1 arslok 2004 {
vorslum lifeyrissjoda, sem storfudu ddur sem hreinir séreignasjodir,
eru vegna lagmarkstryggingarverndar. Par sem hrein eign lifeyris-
sj6danna var 986,5 ma.kr. i drslok 2004 var uppsafhadur lifeyris-
sparnadur samtals vegna vidbotar- og lagmarkstryggingarverndar
1.015,1 ma.kr. 1 arslok 2004.

Mynd 16 | Avbxtun samtrygginga- og séreignadeilda arin 2002, 2003 og 2004

Mynd 14 | bréun hreinnar eignar lifeyrissjoda
1.200 120
1.000 986.5 100
8240
800
i 644.7
S 600

o

N
o

80
6789
566.1 60 <
5170 =
4073
400 s 4
3065
200
0 0

3112, 3112 3112 3112 3112, 3112, 3112 3112, 3112
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

15

133

11,1
10

2002
2003 2004

-10

M Samtryggingadeildir W Séreignadeildir

Mynd 16. A arinu 2004 var arangur i avéxtun cigna samtrygginga-
deilda betri en séreignadeilda. Hrein raundvoxtun samtrygginga-
deilda var 10,6% samanborid vid 11,1% 4 arinu 2003. Hrein
raunavoxtun séreignadeilda var 8,6% 4 arinu 2004 samanborid
vid 13,3% arid 2003. Meiri sveiflur 1 dvoxtun séreignadeilda
endurspegla dhaettuseeknari fjarfestingastefnur peirra heldur en 4
vid um samtryggingadeildir sem dregur fram mikilvaegi pess ad
lita til fjarfestingastefna og samsetninga eigna pegar arangur vid

avoxtun er skodadur.

MHreineign  ——Hrein eign sem hlutfall af vergri landsframleidslu

Mynd 14. Hrein eign lifeyrissjodanna til greidslu lifeyris 1 drslok
2004 var 986,5 ma.kr. samanborid vid 821,3 ma.kr. 1 arslok 2003.
Aukningin var pvi 20,1% sem samsvarar 15,6% raunaukningu
midad vid visitdlu neysluverds. [ arslok 2004 var hrein eign lif-
eyrissjodanna 111,5% af vergri landsframleidslu samanborid vid
101,3% i arslok 2003.

Mynd 15 | Hrein raundvoxtun lifeyrissjoda
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Mynd 17 | Tryggingafreedileg stada lifeyrissjoda an abyrgdar
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Mynd 15. Hrein raundvoxtun lifeyrissjodanna var 10,4% 4 arinu
2004 samanborid vid 11,3% a arinu 2003. Hrein raunavoxtun
lifeyrissj6ds er avoxtun eigna leidrétt fyrir visitdlu neysluverds
pegar kostnadur hefur verid dreginn fra fjarfestingatekjum.
Liteyrissjooir eru langtimafjartestar og pvi naudsynlegt ad lita til
avoxtunar yfir nokkurra ara timabil pegar arangur peirra er
skodadur. Fimm ara medaltal avoxtunar 1 arslok 2004 var 3,2%

og tiu ara medaltal 5,8%.

M Arslok 2003 M Arslok 2004

Mynd 17. Tryggingafredileg stada lifeyrissjéda an abyrgdar launa-
greidenda for versnandi 4 4rinu 2004. I arslok 2004 voru reknar
40 slikar deildir 1 32 sj6dum. Stada 13 deilda var jikved um allt
a0 10% og 23 deildir voru med halla 4 bilinu 0,1% til 10%. P
voru 4 deildir med meiri halla en 10%. [ lifeyrissjodalogum er
kvedid 4 um ad sé mismunur milli eigna og skuldbindinga meiri
en 10% samkvemt arlegri tryggingafradilegri tttekt purfi ad
breyta sampykktum sj6dsins pannig ad jafnvagi naist. Sama 4 vid
hafi mismunur verid 4 bilinu 5% til 10% samfellt i fimm ar. Fjérar
sidastnefndu deildirnar purfa pvi ad breyta sampykktum sinum

pannig ad jafnveegi naist 4 milli eigna og skuldbindinga.
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Hlutfall hlutabréfa og hlutdeildarskirteina verdbréfasj6da

Mynd 18 | Eignasamsetning lifeyrissjodanna i arslok 1997, 2003 og 2004 Mynd 20 af hreinni eign | arslok
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Mynd 18. Eignasamsetning lifeyrissjédanna hefur breyst mikid
fra arslokum 1997 til arsloka 2004. Hlutfall verdbréfa med breyti-
legar tekjur fer sifellt vaxandi en pad var 15% 1 arslok 1997 saman-
borid vid 44% i arslok 2004. Hlutfall verdbréfa med fostum
tekjum var 69% 1 arslok 1997 samanborid vid 44% 1 arslok 2004.
Hlutfall sj60télagalana 1 arslok sveifladist 4 bilinu 13% til 16% a
arunum 1997 til 2003 en var komid 1 11% i arslok 2004.

Mynd 20. Hlutfall hlutabréfa 1 féldgum og 1 hlutabréfasjédum
(closed-end) sem og hlutfall hlutdeildarskirteina 1 verdbréfasjodum
(open-end) hefur hakkad mikid fra arinu 1997. Dessi verdbrét
teljast til verobréfa med breytilegum tekjum. Fra arslokum 1997
til arsloka 2003 hackkadi hlutfall hlutabréfa ar 11% 1 31% og
hlutfall hlutdeildarskirteina ar 4% 1 23%. Pessi hlutfoll hakkudu
jafnframt fra arslokum 2003 til arsloka 2004 eda ar 31% i 34% og
23% 1 24%. Par sem horft er til undirliggjandi eigna verdbréfasjoda
pegar hlutdeild lifeyrissjoda 1 peim er flokkud samkvaemt lifeyris-
sj6dalégunum birtist hlutabréfaecign 1 gegnum verdbréfasjodi a

medal hlutabréfa og hlutdeildarskirteina 4 myndinni.

Hlutfall gengisbundinna eigna af hreinni eign
i &rslok 2002, 2003 og 2004

Mynd 21

Mynd 19 | Eignasamsetning samtrygginga- og séreignadeilda i arslok 2003 og 2004
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Mynd 19. Hlutfall verdbréfa med breytilegar tekjur hefur aukist
verulega fra arslokum 2003 til arsloka 2004 hja samtryggingadeildum
lifeyrissjodanna og vaxid ar 38% i 43%. A sama timabili hefur
hlutfallio lekkad ar 66% 1 62% hja séreignadeildum sjédanna.
Heerra hlutfall hja séreignadeildum er til merkis um ad paer hafa
ad jafnadi sett sér ahattusaknari fjarfestingastefnur en samtrygginga-
deildir. Petta er edlilegt 1 [josi pess ad starfsemi séreignadeilda Iytur
a0 moéttoku og vardveislu sparnadar til vidbotartryggingarverndar
en starfsemi samtryggingadeilda Iytur ad sparnadi til ligmarks-
tryggingarverndar. Hatt hlutfall verdbréfa med breytilegar tekjur
hja séreignadeildum skyrist p6 ad nokkru leyti af pvi ad stor hluti
uppsafnads sparnadar pessara deilda er 1 vorslu lifeyrissjéda sem
storfududu sem hreinir séreignasjodir fyrir gildistoku lifeyris-
sjddalaganna arid 1998 og eru 1 rekstri hja vidskiptabonkum sem
styra eignum ad verulegu leyti 1 gegnum verdbréfasjodi.

Mynd 21. [ arslok 2004 voru gengisbundnar eignir lifeyrissjédanna
um 24% af hreinni eign samanborid vid 20% i arslok 2003 og
16% 1 arslok 2002. Hlutfall gengisbundinna verdbréfa af hreinni
eign ma ad hamarki vera 50% samkvaemt lifeyrissjddalogunum.
Svigram sjdédanna er pvi tdluvert og ma gera rad fyrir ad hlutfall
gengisbundinna eigna haldi afram ad haekka nastu arin.




Mynd 22 | Hlutfall 6skré&dra verdbréfa af hreinni eign

Mynd 24 | Hlutfallsleg skipting uppsafnads séreignasparnadar milli vorsluadila
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Mynd 22. Hlutfall 6skradra verdbréfa af hreinni eign lifeyrissjodanna
breyttist litid frd arslokum 2003 til arsloka 2004 enda hefur
hlutfallio lekkad skarpt allt frd gildistoku lifeyrissjodalaganna 4
arinu 1998. Hlutfallid leekkadi um 0,2% eda r 5,4% 1 5,2% fra
arslokum 2003 til 2004. Hlutfallid ma ad hamarki vera 10%
samkvemt lifeyrissjodalogunum og hafa sj6dirnir verid ad laga
sig a0 akvaedum laganna fra gildistdku peirra. Enn eru nokkrir
5j60ir yfir 10% marki laganna en samkvaemt peim eru sj6dirnir
ekki skyldugir til ad selja 6skrdd verdbréf sem peir attu fyrir
gildistoku peirra. Vedskuldabréf sjodanna sem uppfylla tiltekin
akvaedi laganna, ad mestu leyti sj60télagalan, teljast ekki til dskradra

verdbréfa samkvaemt 16gunum.

W Adrir lifeyrissjodir Lifeyrissj6dir sem stérfudu sem hreinir
M Vorsluadilar adrir en lifeyrissjodir  séreignasjodir fyrir gildistoku laga

i nr. 129/1997
Mynd 24. I irslok 2004 nam uppsafnadur séreignalifeyrissparnadur

110,5 ma.kr. samanborid vid 83,1 ma.kr. 1 arslok 2003. Staerstur
hluti sparnadarins er enn 1 vorslu séreignadeilda lifeyrissjoda sem
storfudu sem hreinir séreignasj6dir fyrir gildistoku lifeyrissjoda-
laganna 4 arinu 1998 eda 61,5%. Detta hlutfall fer p6 lekkandi og
séreignadeildir annarra lifeyrissjoda og vorsluadilar adrir en
lifeyrissjodir sackja sifellt 4. Um 13% sparnadarins var 1 vorslu
annarra lifeyrissj6da og 26% 1 vorslu annarra vorsluadila 1 arslok
2004 samanborid vid 11% og 20% 1 arslok 2003. A arinu 1999
hotu liteyrissjodir og adrir vorsluadilar almennt starfsemi sem lytur
a0 mottoku og vardveislu vidbotarlifeyrissparnadar samkvamt
sérstokum heimildum 1 lifeyrissjodalégum og 1 lok pess ars var

uppsafnadur séreignasparnadur 30,6 ma.kr.

Mynd 23

Lifeyriskerfi { &rslok 1999

Lifeyriskerfi { &rslok 2004

Mynd 25 Uppsafnadur séreignasparnadur hja 6drum en lifeyrissjodum sem
y storfudu sem hreinir séreignasjodir fyrir gildistoku laga nr. 129/1997
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Mynd 23. I 4rslok 2004 voru 64% af heildareignum lifeyrissjodanna
i stigakerfi eda jofnu avinnslukerfi, 20% i hlutfallskerfi, 8% 1
aldurshadu kerfi og 8% 1 séreign. Veruleg breyting hefur att sér
stad sidan 1 arslok 1999 pegar 74% eigna sjddanna voru 1 stigakerfi,
18% 1 hlutfallskerfi, 2% 1 aldurshadu kerfi og 6% 1 séreign. Helsta
breytingin er pvi st ad hlutfall eigna 1 stigakerfi hefur leekkad a
kostnad eigna i aldurshaou kerfi og séreign. A arinu 2005 hafa
fjorir lifeyrissjodir sem voru adur med jafna avinnslu réttinda
tekid upp aldurshada avinnslu réttinda og ad minnsta kosti fimm
sj60ir til vidbotar munu taka upp aldurshada avinnslu fyrir arslok
2005. Utlit er fyrir ad pessi proun muni halda afram 4 arinu 2005
og ad stigakerfid haldi dfram ad horfa fyrir pvi aldurshada.

M Lifeyrissjodir adrir en peir sem voru
hreinir séreignasjodir fram ad
gildistoku laga nr. 129/1997

M Bankar og verdbréfafyrirtaeki
Sparisjodir
MLiftryggingaféldg
Mynd 25. Uppsafnadur séreignasparnadur hja 6drum vorsluadilum
en lifeyrissjodum sem storfudu sem hreinir séreignasjodir fyrir
gildistoku lifeyrissjodalaga var 42,5 ma.kr. i arslok 2004 samanborid
vid 25,6 ma.kr. 1 arslok 2003. Haekkun milli dranna 2003 og 2004
var pvi 66% en var 75% milli aranna 2002 og 2003. Bankar og
verdbréfafyrirtaeki hafa steerstan hluta sparnadarins 1 sinni vorslu
eda 21,5 ma.kr. samanborid vid 12,4 ma.kr. 1 arslok 2003. Naestar
koma séreignadeildir lifeyrissjodanna med 14 ma.kr samanborid
vid 9,4 ma.kr i arslok 2003. [ vérslu sparisjodanna voru 5 ma.kr.
i arslok 2004 og 1 vorslu liftryggingafélaganna 2 ma.kr.
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24 Vatryggingamarkadur

Rekstur véatryggingafélaga afram borinn uppi af
fjarfestingartekjum*

Samkvaemt peim reglum sem hingad til hafa gilt um arsreikninga
skadatryggingafélaga er rekstri peirra skipt 1 vatryggingastarfsemi
og fjarmalastarfsemi. Undir vatryggingastarfsemi fellur rekstur va-
tryggingastofnsins, p.e. idgjold, tjon, rekstrarkostnadur og fjar-
festingartekjur af vatryggingarekstri, sem er reiknud avoxtun af
vatryggingaskuld félagsins. Undir fjirmalastarfsemi falla tekjur og
gjold vegna fjarfestinga ad fraidregnum fjarfestingartekjum
yfirferdum til vitryggingarekstrar.

Fjarmalaeftirlitid tekur saman nidurstodu vatryggingastarfseminnar
sundurlidad a vatryggingagreinar og gefur tt 4 heimasidu sinni.
Staersti lidur 1 starfsemi skadatryggingafélaga er ckutakjatryggingar,
en eignatryggingar koma par 4 eftir. I pessum tveimur greinum
eru jafnframt mestar breytingar 4 idgjoldum. Nanar verdur fjallad
um greinar skadatrygginga og liftrygginga hér a eftir.

[ arsreikningum liftryggingafélaga eru tekjur og giold af fjarfestingum
feerd undir liftryggingastarfsemi, en fra peim hluta reikningsins
eru dregnar fra fjarfestingartekjur sem tilferdar eru 6drum rekstri
en liftryggingarekstri.

Hagnadur vitryggingafélaga af fjarmalastarfsemi 4 arinu 2004 var
taepir 10 ma.kr. og hefur aldrei verid harri. Hagnadur af skada-
tryggingastarfsemi var hins vegar 666 m.kr. Hagnadurinn skyrist
af fjarfestingatekjum, 4,5 ma.kr., sem tengjast skadatrygginga-
starfseminni. [ pessu umhverfi hafa einkum staerri vatryggingafélog
verid ad skila hagnadi. Nuverandi adstedur eru dhagkvamari
smerri £élogum ad pvi leyti ad moguleikar peirra til fjarfestinga-
hagnadar eru takmarkadri. A sidustu drum hafa vatryggingafélog
hagnast 4 pvi ad selja hlutabréf sem taerd hafa verid a boktzerou

kaupvirdi. Meira er af slikum bréfum 1 eign sterri félaganna.

Litlar breytingar urdu 4 eignasamsetningu vatryggingafélaga 4
arinu 2004 fyrir utan ad hlutur verdbréfa med fostum tekjum
jokst en eign 1 hlutdeildarfélogum minnkadi. Svo virdist sem
markadsadstaedur hafi valdid pvi ad fjarfestingar vatryggingafélaga
i verdbréfum med fostum tekjum jukust. Pess mé einnig geta ad
reglur um eignir sem vatryggingafélog purfa ad hafa til jofnunar
vatryggingaskuldar takmarka moguleika peirra til fjarfestinga 1
hlutabréfum. Ad pessu leyti gilda strangari reglur um fjarfestingar
vatryggingafélaga en lifeyrissjoda, sem geeti skyrt af hverju préunin
virdist hér énnur en hja lifeyrissjodunum.

Nyir alpj6dlegir reikningsskilastadlar sem toku gildi 4 arinu 2005
munu ventanlega hafa ahrif 3 ferslu eigna og bokfaerdar fjarfestinga-
tekjur. Stadlarnir eru eins og kunnugt er skylda fyrir samstaedu-
reikninga skradra félaga. Einungis eitt vatryggingafélag er skrad
1 Kauphdll Islands, en pratt fyrir pad koma flest énnur vitrygginga-
télog til med ad taka upp stadlana. Annad hvort vegna pess ad
um er ad reda dotturféldg fyrirtaekja sem faera samkvamt alpjodlegu
sto0lunum eda samstedufélog sem taka upp stadlana vegna

samvinnu og eignatengsla vid fjirmalafyrirtaeki.

* [ tolum hér & eftir er Vidlagatryggingu ad jafnadi sleppt.

Fjarmalaeftirlitid vinnur na ad styrkingu eftirlits med eignahlid
vatryggingafélaga, medal annars med pvi ad innleida leidbeinandi
tilmaeli um alagsprof. Tilmelin eru 1 samreemi vid alpjodlega
préun sem beinist 1 pa att ad gjaldpolskrofur til vatryggingafélaga
taki 1 meira meli en verid hefur til annarra dhaettupatta en
vatryggingaihettu.

Hagnadur af 16gboonum o6kuteekjatryggingum dregst
saman

Eftir hagsteeda proéun sidustu tveggja ara jukust tjonagreidslur aftur
4 arinu 2004. Logbodnar dkutekjatryggingar skila p6 enn hagnadi
en hann er sem fyrr borinn uppi af fjarfestingartekjum. Reyndar
er nanast allur hluti hagnadar vatryggingafélaga af skadatrygginga-
rekstri vegna okutekjatrygginga. Rétt er einnig ad geta pess ad

prétt fyrir ad vatryggingafélog skiludu 1 heild hagnadi af 16gbodnum
okutekjatryggingum var greinin rekin med tapi hja premur af

fimm félogum.

Okutzkjatryggingar eru st grein par sem samkeppni 4 vitrygginga-
markadi virdist hordust og drogust 10gjold 4 tostu verdlagi saman
um 4%. Samanl6gd markadshlutdeild priggja staerstu félaganna,
Sjovar-Almennra trygginga hf. (38,5% markadshlutdeild),
Tryggingamidstodvarinnar hf. (22,7%) og Vitryggingafélags fslands
hf. (33,4%) i 16gbodnum okutxkjatryggingum lekkadi ar 97,5%
4 sidasta ari og er nt komin nidur 1 94,6%. Fjordi adilinn 4 mark-
adnum er Vérour [slandstrygging hf. sem er sameinad félag Vardar
vatryggingafélags hf. og Islandstryggingar hf.

Litlar breytingar urdu 4 idgjoldum i 6drum greinum skadatrygginga
a arinu 2004. Athygli vekur ad verulegt tap var af eignatryggingum
eftir vidsnaning a arinu 2003. Hagnadur arsins 2003 var tilkominn
vegna gddrar atkomu 1 brunatryggingum og heimilis- og fj6lskyldu-
tryggingum. A sidasta ari var samanlagdur hagnadur { bruna-
tryggingum einungis um 7 m.kr. en tap af heimilis- og fjolskyldu-
tryggingum var 69 m.kr. Adrar undirgreinar eignatrygginga hafa
a sidustu 5 arum lengst af skilad tapi.

Sterkari eiginfjarstada vatryggingafélaga

Samkvaemt 16gum nr. 45/2005 um breytingar 4 16gum nr.
144/1994 um arsreikninga, med sidari breytingum, ber skridum
samstedufélogum ad faera arsreikninga sina samkvamt alpjodlegum
reikningsskilastodlum. Oskradum samstzduféldgum er einnig
heimilt ad taka upp stadlana. Pad munu sterstu vatryggingatélogin
gera eins og adur hefur verid rakid og munu stadlarnir einnig
snerta smeerri félog sem eru dotturfélog vatryggingafélaga og
annarra fjarmalafyrirtaekja.

R eikningsskilastadlarnir hafa medal annars pau ahrif ad ekki er
lengur heimilt ad feera Gtjofnunarskuld undir vatryggingaskuld.
Pvi mun Ggéfmunarskuldin sem var um 3 ma.kr. i arslok 2004
hverfa og fara inn 1 eigid fé félaganna. Vatryggingafélogum verdur
b6 a0 Sllum likindum ekki heimilt ad telja pad sem adur var 1
atjofnunarskuld til gjaldpols samkvamt radgjot samstarfsnefndar
eftirlitsadila 4 vatryggingamarkadi innan EES (CEIOPS) um
a0logun gjaldpolsreglna ad reikningsskilastodlunum.




Vitryggingaskuld hefur 4 sidustu drum stadid nokkurn veginn i
stad en eiginfjarstadan styrkst. Hlutfall vatryggingaskuldar af eigin
fé var 152% a arinu 2004. Styrking eigin fjar hefur 1 for med sér
sterkari gjaldpolsstodu, en 4 méti kemur ad 4 arinu 2004 var
lagmarksgjaldpol 1 fyrsta skipti reiknad samkvemt nyjum reglum
sem toku gildi med 16gum nr. 37/2003 um breytingar 3 16gum
um vatryggingastarfsemi nr. 60/1994, med sidari breytingum.

Reglugerd nr. 954/2001 um atreikning a adlégudu gjaldpoli
vatryggingafélaga hefur sifellt meiri ahrif vegna eignatengsla a
vatryggingamarkadi. Reglunum er @tlad ad koma i veg fyrir ad
eignarhlutir 1 samsteedum sem verda til vid ad eignir séu taldar
beint eda 6beint hja fleiri en einum adila eda vid gagnkvaema
fiarmégnum séu tvitaldir til gjaldpols. Fjarmalaeftirlitid gerdi 1
nokkrum tilvikum krofu til pess ad defnislegar eignir sem verda
til vegna kaupa modurfélags a dotturfélagi, veru dregnar fra

a0l6gudu gjaldpoli samstedunnar.

Breytingar & liftryggingamarkadi

Starfsemi liftryggingafélaga byggdist 1 upphafi 4 pvi ad selja einfaldar
dénarihaettuliftryggingar. A sidustu drum hefur markadurinn fyrir
sofnunarliftryggingar og heilsu-, atkomu- og sjukdématryggingar
vaxid hratt. N er svo komid ad um pridjungur bokferdra idgjalda
liftryggingafélaga (ef starfsemi 1 slysa- og sjikratryggingum skada-
trygginga er undanskilin) er vegna dhettuliftrygginga, pridjungur
vegna sofnunarliftrygginga og 28% vegna heilsu-, atkomu- og
sjukdématrygginga. Skyringu 4 pessu ma rekja til ad s6fnunar-
liftryggingar og vatryggingar tengdar heilsu og sjikdémum eru
tiltlulega nyjar hér 4 landi og markadurinn pvi enn ad vaxa.
Gefur petta einnig til kynna ad peim einstaklingum fjolgar sem
vilja kaupa sér frekari vernd vid toku eftirlauna og heilsubrest en
faest 1 lifeyrissjodum og hja Tryggingastofnun rikisins.

Fjarmalaeftirlitid hefur na 1 fyrsta sinn tekid saman upplysingar

um rekstur undirgreina i liftryggingum eins og tidkast hefur um
arabil 1 nokkrum greinum skadatrygginga. Upplysingarnar ma sja
1 vatryggingagreinaskra sem birt hefur verid 4 heimasiou Fjarmala-

eftirlitsins.

Flokkurinn heilsu-, atkomu- og sjikdématryggingar skiladi va-
tryggingafélogum minnstum hagnadi. Eins og lifeyrissjodir hafa
fundid fyrir, hefur sd grunnur sem notadur hefur verid hér a landi
til ad reikna Gt likur 4 6rorku ekki reynst Iysa islenskum raunveru-
leika negilega vel 4 sidustu arum. Notadar hafa verid danskar
ororkulikur en 1 1j6s hefur komid ad nygengi 6rorku 1 yngri
aldurshopum er mun meira en danska likanid synir. Pad hefur
haft ahrif @ afkomutryggingar en nokkur félég hafa haekkad idgjold
i peim greinaflokki.

Fjarmalaeftirlitid hefur hafid athugun 4 idgjaldagrundvelli lif-
tryggingafélaga i danardhattuliftryggingum. Medal annars mun
Fjarmalaeftirlitid skoda hvort vatryggingafélog geti studst vid
danarreynslu eigin vatryggingartaka 1 stad pess a0 mida vid danar-

reynslu allrar pjé6darinnar eins og nu er gert.

Fjarmalaeftirlitid mun einnig skoda rekstrarkostnad liftrygginga-
félaga, en solukostnadur er par stor pattur. Solukostnadur getur
verid nokkud har ef mikid er um ad samningar séu felldir nidur
fliott eftir toku liftryggingar. Arid 2000 var hlutfall rekstarkostnadar
af bokferdum idgjoldum liftryggingafélaga 38% 4 medan hlutfall

béta var ekki nema 20%. Detta er mun legra hlutfall tjonabdta
og herra hlutfall rekstrarkostnadar en pekkst hefur hja skada-
tryggingaféldgum 4 sidastlionum rum. A 4rinu 2004 hafdi hlutfall
rekstrarkostnadar lekkad i 24% sem var sama hlutfall og hja
skadatryggingafélogum en hlutfall liftryggingabdta var komid upp
i28%.

Dessa breytingu ma hugsanlega ad einhverju leyti skyra med
adurnefndri breytingu 4 starfsemi félaganna, par sem rekstrar-
kostnadur vegna sofnunarliftrygginga er legri en 1 60rum tegundum
littrygginga og hlutfall greiddra béta er heerra 1 heilsu-, atkomu-
og sjukdématryggingum.

Minna um rekstrarerfidleika vatryggingamidlara

Afkoma 1 rekstri innlendra vatryggingamidlara var misgdd a arinu
2004. Olikt fyrri drum attu engir vatryggingamidlarar i rekstrar-
erfidleikum svo vitad sé. [ umredu vid Fjarmalaeftirlitio hafa
nokkrir vitryggingamidlarar sagt ad peir séu ad hugleida hvort
peir eigi ad gerast umbodsmenn vitryggingafélaga fremur en ad
starfa sem 6hadir vatryggingamidlarar med tilkomu laga um
midlun vatrygginga nr. 32/2005. Ef peir myndu gerast umbods-
menn pyrftu peir ekki starfsleyfi Fjarmalaeftirlits og peir pyrftu
ekki ad greida kostnad vegna 16gbodinnar starfsibyrgdartryggingar
og ekki eftirlitsgjald. Athyglisvert verdur ad fylgjast med peirri
préun sem framundan er i pessu sambandi p.e. hvort 16gin um
midlun vatrygginga nr. 32/2005 leidi til faekkunar vatrygginga-
midlara eda styrki stodu peirra.

Hagnadur af helstu pattum i starfi vatryggingafélaga
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Mynd 26. Préun hagnadar priggja pitta vatryggingastarfsemi fra
arinu 2000. Hagnadur af fjarmalastarfsemi jokst um 75% og
hagnadur af liftryggingastarfsemi jokst um 115%. Rekstur skada-
trygginga gekk hins vegar ekki vel midad vid gdda atkomu par

a sidustu tveimur arum.
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. N L . - ~ Markadshlutdeild 3 steerstu vatryggingafélaganna
Mynd 27 | Hlutur nokkurra eignarlida vatryggingafélaga i eignum arin 2000-2004 Mynd 29 i dkutzekjatryggingum 2000-2004
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Mynd 27. bréun nokkurra eignarlida 1 hlutfalli af eignum. Til-
tolulega litid var um breytingar 4 eignasamsetningu 4 arinu 2004
en mesta athygli vekur heekkun 4 verdbréfum med fostum tekjum
sem er ofug préun vid pad sem pekkist hja lifeyrissjooum. Hafa
ber 1 huga ad strangari reglur gilda um fjarfestingar vatryggingatélaga
i hlutabréfum en hja lifeyrissjodum.

—&— Markadshlutdeild 3 staerstu vatryggingafélaganna

Mynd 29. bréun markadshlutdeildar priggja steerstu vatrygginga-
félaganna 1 okutekjatryggingum fra arinu 2000, melt 1 i0gjoldum
arsins. Markadshlutdeild pessara priggja félaga hefur lekkao fra
arinu 2001 og f6r 4 arinu 2004 undir 95%. Stekkun samkeppnisadila
pessara priggja félaga skyrir pessa proun.

Mynd 28 | Rekstur logbodinna 6kuteekjatrygginga a verdlagi arsins 2004
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Mynd 30 18gjold i helstu greinaflokkum skadatrygginga 2000-2004
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Mynd 28. Préun 1 idgjoldum arsins, tjdonum arsins og hagnadi/tapi
af 16gbodnum okutakjatryggingum fra drinu 2000. Tjén hafa

aukist aftur 1 greininni eftir hagsteda préun sidustu tvo ar & undan.
Hagnadur 4 arinu 2004 var pvi verulega laegri en arin 2002-2003.
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Mynd 30. Préun idgjalda { greinum skadatrygginga fra arinu
2000. Mestu breytingarnar hafa ordid 4 eignatryggingum og
okutekjatryggingum. 18gjold 1 eignatryggingum téku umtals-
verdum hekkunum 4 arinu 2002 en 4 sama tima hafa idgjold 1
okutaekjatryggingum lakkad sem vantanlega ma skyra med hardari
samkeppni.




18gjold i helstu greinaflokkum skadatrygginga 2000-2004
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Mynd 33 | Helstu lidir vatryggingaskuldar 2000-2004 & verdlagi arsins 2004
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Mynd 31. Afkoma helstu greinaflokka skadatrygginga fra arinu
2000. Mestar sveiflur eru 4 steersta flokknum, Skutekjatryggingum
og hefur steerstur hluti hagnadar 1 skadatryggingum komid padan
sidustu 4 arin. Eignatryggingar hafa oftast skilad umtalsverdu tapi

a timabilinu.

Utjofnunarskuld
—&— Hlutfall vatryggingaskuldar af eigin fé
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Mynd 33. Préun helstu lida vatryggingaskuldar og vitryggingaskuld
1 hlutfalli af eigin fé frd arinu 2000. Lidirnir hafa litid breyst og

synir myndin ad vatryggingaskuld hefur ekki fylgt eftir aukningu
eigin fjar hja télogunum. Gjaldpolsstada peirra hefur pvi almennt

styrkst 4 sidustu 5 arum.

Hagnadur/tap af helstu undirgreinum eignatrygginga 2000-2004

Mynd 32 4 verdlagi arsins 2004

Skipting bokfeerdra idgjalda & greinaflokka liftryggingafélaga
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Mynd 32. Hér ma sja nanar hvernig afkoma vétryggingafélaga
af eignatryggingum skiptist. Mikid tap hefur alltaf verid af hts-
eigenda- og fasteignatryggingum en aftkoma hefur skdnad i bruna-
tryggingum fasteigna. Miklar sveiflur hafa verid i heimilis- og
fjolskyldutryggingum.

Mynd 35. Samanburdur 4 hlutfalli tjéna og rekstrarkostnadar af
10gjoldum 1 lif- og skadatryggingastartsemi. Hlutfall tjéna er alltaf
mun harra hji skadatryggingafélsgum. [ upphafi timabilsins var
hlutfall rekstrarkostnadar mun haerra hja liftryggingafélogum en

a sidasta ari var hlutfallid 24% i badum tilvikum.

Mynd 34. Hér sést hvernig 1dgjold vegna liftryggingastarfsemi
skiptast 4 helstu yfirflokka. DPrir steerstu flokkarnir eru nokkurn

veginn jatnstorir.
Mvnd 35 Hlutfall tjona og rekstrarkostnadar af idgjoldum i lif-
y o0g skadatryggingum 2000-2004
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3 AHERSLUR | STARFI FJARMALAEFTIRLITSINS

NASTU MISSERI

Voxtur islenskra fjarméalafyrirtaekja,
3 1 fjolpjodleg starfsemi og breytt eftirlitshlutverk

Aherslur & timabilinu:
W Aukid veegi samstaedueftirlits.
B Nénara samstarf vid erlend fjarmalaeftirlit.

Islenskur fjzrmalamarkadur hefur tekid miklum breytingum allt
fra gildistoku EES samningsins 1 arsbyrjun 1994. Med samningnum
opnadist m.a. fyrir fjirmagnsflutninga milli landa. Pad frelsi sem
fékkst med EES samningnum hefur 4 sidustu arum gjorbylt
islenskum fiarméalamarkadi. {slenskir vidskiptabankar eru 4 forsidum
erlendra vidskiptablada dsamt islenskum fyrirtaekjum og eiginfjarstada
peirra og umsvif hafa margfaldast.

Kaupping banki hf. hof atras bankanna arid 1998 med stofnun
Kaupthing Luxembourg S.A. P4 keypti [slandsbanki hf. Raphael
& Sons Ple. 1999 og Landsbanki Islands hf. Heritable Bank 4rid
2000 1 Bretlandi. Pessi fyrstu skref bankanna voru visir ad peirri
utras islensks fjirmalamarkadar sem ordid hefur 4 sidastlidonum
arum. Banadarbanki Islands hf. stofnadi sidan Bunadarbankinn
International S.A. Luxembourg 2000 og arid 2002 vard til
Kaupthing Sverige A.B. Arid 2003 keypti sidan Landsbanki Islands
hf. Bunadarbankinn International S.A. af Kauppingi banka hf. og
nafnbreytir i Landsbankinn Luxembourg S.A. Nastu storu skref
i Gtras bankanna verda 4 arinu 2004 pegar Kaupping banki hf.
kaupir FIH bankann 1 Danmoérku og setur a stofn Kaupthing
bank Oyj 1 Finnlandi og [slandsbanki hf. kaupir Kreditbanken i
Noregi. Vidburdarikt ar 1 erlendri Gtras bankanna er svo arid
2005 pegar Islandsbanki hf. festi kaup 4 BN banken { Noregi,
Landsbanki {slands hf. keypti Teather & Greenwood 1 Bretlandi
og Kepler Securities i Frakklandi og Kaupping banki hf. kaupir
Singer & Friedlander 1 Bretlandi. Pessi upptalning er p6 ekki
teemandi listi yfir pa starfsemi sem vidskiptabankarnir stunda
erlendis 1 dotturfélogum, atibtum eda skrifstofum. A einu og
halfu ari fra fyrri hluta ars 2004 til seinni hluta ars 2005 hafa
heildareignir bankanna priggja m.v. samsteduuppgjor prefaldast,
sem skyrist fyrst og fremst af aukningu 4 starfsemi peirra utan
[slands.

Ahrif framangreinds 4 tekjusamsetningu vidskiptabankanna eru
veruleg. A arinu 2003 voru 75% tekna bankanna af innlendri
starfsemi en 4 fyrri hluta arsins 2005 var sambeerilegt hlutfall komid
nidur 1 59% af heildartekjum peirra. Hvad vardar Kaupping banka
hf. eru erlendar tekjur ordnar 70% af heildartekjum.

Med kaupum sinum 2 erlendum fjarmalafyrirtzekjum eru vidskipta-
bankarnir ad skjota fleiri stodum undir atkomu sina og dhaettudreifa
tekjum sinum og eignum. Med hlidsjon af pvi er alpjédavading
vidskiptabankanna jikvad fyrir fjairmalastddugleika. Hins vegar
eru bankarnir ordnir mikilvaegari fyrir efnahagslitid hér 4 landi

og hafa breytingar 1 atkomu peirra pvi meira vagi en adur.

Fjarmalaeftirlitid hefur 1 starfsemi sinni lagt dherslu 4 ad studla ad
samkeppnishzefni islensks fjarmalamarkadar med patttoku 1 samstarfi
evropskra fjarmalaeftirlita. Samstarfid midar ad samraeemingu reglna
a fjarmalamarkadi og einsleitni { eftirliti & Evropska efnahagssvaedinu
(EES). Fjarmalaeftirlitid hefur pannig stutt vid bankana 1 Gtras
peirra. P4 hefur hlutverk Fjarmalaeftirlitsins breyst fra pvi ad vera
eftirlitsadili islenskra fjarmalafyrirtakja 1 ad bera dbyrgd 4 eftirliti
fjolpjodlegra fjarmalafyrirtakja 4 samstedugrundvelli. Eftirlit 4
samstedugrundvelli felur 1 sér ad allt fjarhagslegt dhaettueftirlit
samstzedu er 4 4byrgd Fjarmélaeftirlitsins. Utrds fyrirtaekjanna hefur
haft 1 for med sér ad samskipti Fjarmalaeftirlitsins vid fjolmorg
systureftirlit innan EES hafa proast Gr pvi ad vera eingdngu 4 svidi
samstarfs um moétun og préun eftirlits t.a.m. & Nordurlondum 1
ad vera samstarf um eftirlit med dkvednum samsteedum. Fjarmala-
eftirlitid mun vinna ad aframhaldandi préun samstedueftirlits
asamt pvi ad préa afram dhettumatskerfi og alagsprof sitt med
tillliti til nyrra dheettupatta og markada sem islensk fjarmalatyrirtaeki
hafa sett stefnu sina 4.

32 Alpjodlegar eiginfjarreglur styrkja
fjarmalafyrirteeki

Aherslur & timabilinu:

B Innleiding nyrra alpjédlegra eiginfjarregina.

B Aukin ahersla & ahattustyringu og innra eftirlit hja
fjarmalafyrirtaekjum.

Alpjodlegur stadall um eiginfjarreglur, Basel II, var gefinn Gt 4
midju ari 2004 og verdur tekinn 1 16g 4 EES svadinu med
breytingum 4 gildandi tilskipunum. Upphaflegi Basel II stadallinn
gildir fyrir banka 1 alpjédlegri starfsemi, en innan EES gildir
stadallinn fyrir allar linastofnanir og verdbréfafyrirtaeki.

Breytingar 4 eiginfjarreglunum verda vidamiklar og hefur Fjarmala-
eftirlitid, eins og stjornvold 1 flestum l6ndum, unnid ad pvi ad
semja drog ad reglum og skipuleggja samstart vid erlendar systur-
stofnanir um eftirlit med alpjodlegum fyrirtaekjum og framkvemd
4 alpjédareglunum. Fjarmalaeftirlitid hefur verid 1 samstarfi vid
pau fjirmalafyrirteeki sem likleg eru til pess ad nyta moguleika 1
nyjum reglum til pess ad nota eigid dhettumat vid dkvordun a
ligmarki eigin fjar. A nastu misserum parf ad innleida pessar
reglur hér 4 landi, en paer eiga 1 meginatridum ad 6dlast gildi 1
arsbyrjun 2007.

Medal nyjunga i reglunum er ad fjarmalafyrirtekjum sem standast
attekt Fjarmalaeftirlitsins verdur heimilt ad nota eigid dhettumat
i stad fastrar dhaettuvogar eins og er 1 gildandi reglum. Staerri fjar-
malafyrirteki lita 4 petta sem jakvada proun og stefna sterri
islenskir bankar 4 a0 fara pessa leid. I samraemi vid b4 stefnu Fjar-
malaeftirlitsins ad auka samkeppnishafni islensks fjarmalamarkadar
mun Fjarmalaeftirlitio studla ad pvi ad pessi leid verdi i bodi og
vinna naudsynlegar tttektir i samstarfi vid peer systurstofnanir sem
hafa eftirlit med erlendum détturfélégum islensku bankanna.




[ Basel 11 reglunum er 16gd 4hersla 4 dhaettustyringu og innra
eftirlit 1 fjarmalafyrirtekjum. Tilmeli og almennar vidmidanir a
pessu svidi, sem Fjarmalaeftirlitid hefur unnid eftir undanfarin ar,
verda formbundin og fa aukid vagi 1 eftirlitsstarfinu. Jafnframt
verdur fjarmalafyrirteekjum atlad ad leggja sjalfstaett mat &
eiginfjarport sina og hugsanlega ad setja sér herra markmid um
eigid fé en er 1 almennum reglum. Petta mat verdur einnig had

eftirliti stjornvalda.

Eftirlit a fjarmalamarkadi styrkt i kjolfar
33 breytinga & 16gum um verdbréfavidskipti

Aherslur & timabilinu:

W Aukid gegnszi og upplysingagjof.

B Aukin kynningar- og freedslustarfsemi.
W Auknar kréfur um ad geett sé formreglna.

Pann 1. jali sl. voru Fjarmilaeftirlitinu fengnar auknar heimildir
til upplysingagjafar um athuganir 4 verdbréfasvidi. Samkvemt
gegnseisstenu sem Fjarmélaeftirlitid hefur sett sér mun almenna
reglan verda st ad greint verdur frd nidurstodum athugana 4
verdbréfamarkadi. Er pad tr Fjarmalaeftirlitsins ad birting nidur-
stadna, dsamt markvissri beitingu stjérnvaldssekta, muni auka
verulega markadsadhald. Heimildir Fjirmalaeftirlitsins til beitingar
stjornvaldssekta voru jafnframt auknar og taka peer nt til brota 4
skyldu ttgefenda til ad birta innherjaupplysingar (59. gr. verdbréfa-
vioskiptalaga) og til rannsknarreglu fruminnherja. Atak er radgert
i malum er varda skil atgefenda 4 innherjalistum, en of mikil
brogd hafa verid ad vanrakslu ttgefenda a peirri skyldu sinni ad
senda Fjarmalaeftirlitinu reglulega lista yfir innherja, eins og kvedid
er 4 um 1 65. gr. verdbréfavidskiptalaga. Yfirstandandi er vinna
vid athugun 4 enn frekari heimildum Fjarmalaeftirlitsins til ad
ljoka malum med stjérnvaldssektum.

Ztlun Fjarmalaeftirlitsins er ad auka enn frekar vid kynningar-
og fraedslustarfsemi verdbréfamarkadar med skipul6gdum fundum
og fréttaefni & heimasiou. Er pad naudsynlegt til pess ad fylgja
nyrri 16ggjof ar hladi og vidhalda medvitund a markadi um reglu-
verkid, og eyda Ovissu sem Ohjakvamilega ris vid talkun nyrra
reglna. Heimild Fjarmalaeftirlitsins til aukinnar upplysingagjafar
um mal 4 verdbréfamarkadi og gegnsisstefna Fjarmalaeftirlitsins
hefur opnad fari 4 ad freda markadinn i tengslum vid einstok
mal sem hafa verid til skodunar.

Fjarmalaeftirlitid kynnti 4 arinu undirbning ad smidi tilkynninga-
skyldukerfis (Transaction Reporting System) 1 tengslum vid inn-
leidingu & MiFiD tilskipuninni, en 1 25. gr. hennar er kvedid a
um ad Fjarmalaeftirlitinu verdi tilkynnt um 61l vidskipti 4 markadi.
Med kerfinu mun Fjarmalaeftirlitid fi kost 4 ad atbaa oflugt raf-
rent eftirlitskerfi og hefur Fjarmalaeftirlitid kynnt hugmyndir 1
pa veru 4 fundi med markadsadilum. Vinnuhépur hefur verid
settur 4 laggirnar med patttoku adila 4 verdbréfamarkadnum. Ljost
er ad umfangsmikil vinna mun fylgja smidi kerfisins, en til lengri
tima litid mun pad styrkja eftirlit Fjarmalaeftirlitsins verulega og
auka skilvirkni og hagkveemni. Vinna vid innleidingu MiFiD
verdur fyrirferdarmikil 4 arinu.

Framhald verdur 4 attektum Fjarmalaeftirlitsins 4 verdbréfasvidum

fiarmalafyrirtekja og vidvarandi eftirliti med peim.
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34 Anerslur i eftirliti & lifeyrismarkadi

Aherslur & timabilinu:

W Meiri forgangsrédun i eftirliti.

B Upptaka sérstaks hafismats stjornenda.
W Ahersla 4 eftirlit med ahettustyringu.

Stefnt er ad pvi ad allir lifeyrissj6dir 1 landinu hafi fyrir arslok
2005 gengist undir almennar athuganir eda athuganir 4 fjarfestingum
hja Fjarmalaeftirlitinu. Vegna fj6lda lifeyrissjodanna er hins vegar
naudsynlegt 1 framtidinni ad huga ad forgangsrodun i eftirliti med
lifeyrissjodunum. Stefnt er ad sérstakri flokkun sjédanna hvad
vardar dhettur og fleira vegna pessa.

Radgert er ad gera sérstakar kannanir 4 formi og efni fjarfestinga-
stefna lifeyrissjéda 4 seinni hluta arsins 2005 og 4 fyrri hluta arsins
2006.

Fyrirhugad er ad safna fyllri upplysingum um sj60félagalan lifeyris-
sj6danna einkum er varda almenn lanskjor sjodanna. Gera ma rad
fyrir ad slikar upplysingar verdi hluti af reglubundnum gagnaskilum
sj6danna 1 framhaldi af verketninu.

A arinu 2006 er 4ztlad ad taka upp sérstakt mat 4 heefi sornenda
lifeyrissjoda. Svipad mat hefur verid notad gagnvart stjérnendum
fyrirtekja 1 vatryggastarfsemi og reynsla af pvi verid g6d ad mati
Fjarmalaeftirlitsins.

Dbarfagreining fyrir gagnagrunn 4 lifeyrissj6dasvidi var unnin a
fyrri hluta arsins 2005. A sidari hluta arsins og fram eftir ari 2006
verdur unnid ad uppbyggingu grunnsins.

Frestur til ad innleida samramda evréopska 16ggjof a lifeyrissvidi
(Directive 2003/41/EC) var fram til loka september 2005.
Starfshopur 4 vegum fjirmalardduneytisins hefur undanfarin misseri
unnid ad pvi ad skilgreina gildissvid tilskipunarinnar hér 4 landi
og atti Fjarmalaeftirlitid fulltrtia 1 peim hépi. Nidurstada hopsins
var st ad tilskipunin neer ekki til islenskra lifeyrissjoda og annarra
vorsluadila lifeyrissparnadar. Pratt fyrir pad ber ad innleida
tilskipunina i islenska 16ggjof og mun Fjarmalaeftirlitid koma ad
peirri vinnu ad nokkru marki. Starfshdpur sem 4 ad koma 4
sameiginlegum skilningi 4 tilskipuninni 4 milli rikja starfar nt
undir CEIOPS (Commitee of European Insurance and
Occupational Pensions Supervisors) sem Fjarmalaeftirlitio 4 adild
ad og mun ad auki fylgjast med vinnu hépsins. P voru nylega
stofnud alpjédasamtok lifeyriseftirlita (IOPS) sem Fjarmalaeftirlitid
mun skoda adild ad.

[ eftirlitsverkefnum med lifeyrissjodum undanfarin 1-2 4r hefur
verid 16gd ahersla 4 innra eftirlit hja sj6dunum sem og abyrgd
stjornarmanna sjodanna 4 starfsemi peirra. St dhersla mun afram
verda til stadar nastu arin. Einnig er mikilvagt ad huga ad
dhzttustyringu sjodanna. Vaxandi lifs- og 6rorkulikur hafa leitt
til versnandi tryggingafraedilegrar stodu sjodanna pratt fyrir gdda
avoxtun. Pa hetur leekkandi vaxtastig innanlands leitt til pess ad
sj60irnir eru dhattusaeknari 1 fjarfestingum sinum en adur og

fijarfesta 1 meira meli 1 hlutabréfum og erlendum verdbréfum.

Sérstok eftirfylgni vegna breytinga & 16gum
35 & vatryggingamarkadi

Aherslur & timabilinu:

W Eftirfylgni vid framkvaemd laga um vatryggingar-
samninga.

W Eftirfylgni vid framkvaemd laga um midlun
vatrygginga.

B Ahzttumat og &lagsprof.

Ny 16g um vatryggingasamninga nr. 30/2004 koma til framkvaemda
1. jandar 2006. Fjarmalaeftirlitio skal m.a. fylgjast med pvi ad
upplysingaskyldu samkvamt 16gunum sé fullnegt.

Fjarmalaeftirlitid hefur 1 samskiptum sinum vid vatryggjendur og
vatryggingamidlara fjallad um hin nyju 16g p. 4 m. vardandi einstok
dkvaedi, lagaskil, vatryggingatimabil og endurskodun vatrygginga-
skilmala og brynt mikilvaegi pess ad vandad sé til undirbinings
vegna gildistoku laganna. Fjarmalaeftirlitid hefur unnid vid athugun
4 undirbtningi vatryggingafélaga vegna laganna og svo verdur
afram. Brynt er ad eftirlitsskyldir adilar hliti akvaedum laganna fra
gildistoku.

Login gilda um alla nyja vatryggingasamninga sem gerdir eru fra
og med 1. jantiar 2006 og alla vatryggingasamninga sem eru
endurnyjadir eda framlengdir fri og med peim degi og alla adra
vatryggingasamninga sem eru 1 gildi 4 peim degi (sbr. 146. gr.
laganna). Fra og med 1. jantiar 2006 fer um réttarstodu adila sam-
kvaemt hinum nyju 16gum. Vatryggjendur og peir sem annast
undirbining, gerd og adstod vid framkvaemd vatryggingasamninga
purfa ad atta sig 4 réttarstddu adila. Vid gildistoku laganna parf
endurskodun vatryggingaskilmala ad vera lokid og naudsynlegar
tilkynningar ad hata att sér stad.

Fjarmalaeftirlitid undirstrikadi mikilvaegi pess 1 vidredum og
bréfaskrifum vid eftirlitsskylda adila 4 arinu 2004-2005 ad peir
hefji timanlega undirblning vegna gildistoku laganna. Eftirlitid
lagdi dherslu 4 mikilvaegi pess ad vatryggjendur myndu, vid gerd
vatryggingasamninga frd og med 1. jantar 2005, upplysa vidskipta-
vini um breytta réttarstddu adila. Ekki er vitad annad en ad petta
hafi gengid eftir. Fjarmalaeftirlitid hefur ad undanférnu att vidredur
vid einstaka vatryggjendur og svarad alitacfnum sem upp hafa
komid vegna undirbtnings ad gildistoku laganna. Mikilvegt er
ad vatryggjendur og peir sem koma fram fyrir hond peirra hliti
dkvaedum laganna sem vid eiga hverju sinni.

Ny 16g um midlun vatrygginga nr. 32, dags. 11. mai 2005, hafa
tekid gildi. Login voru tatgefin pann 25. mai 2005. Pau gilda um
vatryggingamidlun p. 4 m. starfsemi vatryggingamidlara og va-
tryggingaumbodsmanna. Login hafa margvisleg nymeli { for med
sér fyrir vatryggingamidlara, vatryggingafélog, vatryggingaumbods-
menn og vatryggingasolumenn. Gerdar eru hefiskrofur sem adilar
verda ad uppfylla og kvedid er & um itarlega upplysingaskyldu
gagnvart vidskiptavinum. Fjarmalaeftirlitid parf ad fylgjast med
pvi ad starfsleyfis- og heefisskilyrdi séu uppfylle, skraningar sé gett
og framkvaemd upplysingaskyldu sé fullnzegjandi.




Fjarmalaeftirlitid undirstrikadi mikilvaegi pess 1 samskiptum sinum
vid vatryggingamidlara og vatryggjendur ad peir myndu hefja
timanlega undirbaning vegna gildistoku laganna. Hin nyju 16g
hafa nokkra breytingu i f6r med sér a réttarstddu adila.

Fjarmalaeftirlitid telur ad verdi misbrestur vid framkvaemd peirra
laga sem hér um raedir eda laga um vatryggingasamninga pa geti
pad haft alvarlegar afleidingar i for med sér fyrir eftirlitsskylda
adila. Eftirlitsskyldir adilar munu ekki geta borid fyrir sig van-
pekkingu 4 dkvadum laganna pvi ad dbreyttu verdur ad telja ad
adlogunartimi hafi verid nagjanlegur.

Tiltekin innlend vatryggingafélog hafa leyfi til ad veita pjonustu
an starfsstodvar 1 akvednum rikjum Evrépska efnahagssvaedisins.
Félogin hafa 1 sumum tilvikum viljad geta bodid upp 4 vatrygginga-
pjonustu erlendis til ad fylgja hérlendum adilum sem eru med

starfsemi erlendis.

Framanritad hefur 1 for med sér nyjar aherslur 1 eftirliti med um-
reddum vatryggingafélogum. Huga parf vel ad dhattustyringu

og ad félogin hliti peim reglum sem gilda 1 vidkomandi riki. Fjar-
malaeftirlitid parf a0 huga ad parlendum reglum 1 pessu sambandi
pvi pad hefur eftirlit med starfsemi vatryggingafélaga sem heima-
eftirlit & grundvelli reglna sem gilda & Evropska efnahagssvaedinu.
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4 EFTIRLITSSKYLDIR ADILAR

4.1

Fjoldi eftirlitsskyldra adila

pann 30. juni 2005 var fjoldi peirra adila sem luta eftirliti Fjarmalaeftirlitsins sem hér greinir:

Starfa skv. 16gum nr.:

161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

22/1991 um samvinnufélég

161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

161/2002 um fjarmalafyrirtaeki

30/2003 um verdbréfasjooi og fjartestingasjodi

30/2003 um verdbréfasjooi og fjartestingasjodi

34/1998 um starfsemi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada
131/1997 um rafrena eignaskraningu verdbréfa

129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda

Fjoldi
30.06.2005

Vidskiptabankar 4
Sparisjooir 24
Lanafyrirteki 9
Innlansdeildir samvinnufélaga 3
Verdbréfafyrirtaeki 7
Verdbréfamidlanir 3
Rekstrartélog verdbrétfasjoda 6

Verdbréfasjodir (fjéldi 10 p.a. 4 deildaskiptir)*

Fjérfestingasjodir (fjoldi 13 p.a. 3 deildaskiptir )*
Kauphallir og adrir skipulegir tilbodsmarkadir 1
Verdbréfamidstodvar 1
Liteyrissjooir 47
Vatryggingafélog 13
Vatryggingamidlarar 8
Adrir eftirlitsskyldir adilar 4
Samtals 130 *)

Ymis 16g

60/1994 um vatryggingastarfsemi
32/2005 um midlun vatrygginga

*) Verdbréfasjodir og fjarfestingasjodir eru reknir af rekstrarfélogum verdbréfasjoda. Sjodirnir eru ekki medtaldir i heildarfjolda eftirlitsskyldra adila.

Nokkrir sjédanna eru deildaskiptir.

Breytingar & starfsleyfum, heitum og fjolda
eftirlitsskyldra adila & timabilinu 1. juli 2004
til 30. juni 2005.

4.2

Lanamarkadur

bann 24. névember 2004 var nafni Sparisj6ds Holahrepps breytt
i Sparisjodur Skagafjardar. Pann 18. mars 2005 var nafni Kauppings
Bunadarbanka hf. breytt 1 Kaupping banki ht. Erlent aukaheiti

bankans er Obreytt eftir nafnbreytinguna eda Kaupthing Bank ht.

Pann 15. april 2005 var starfsemi innlinsdeildar Kaupfélags
Faskradsfirdinga slitid.

Verdbréfamarkadur
Verdbréfafyrirteki

Pann 26. oktdber 2004 var heiti verdbréfafyrirteekisins Fjarvernd-
Verdbréf hf. breitt i NordVest Verdbréf hf.

Dann 22. desember 2004 veitti Fjarmalaeftirlitid Verdbréfapjonustu
Sparisjodsins hf. starfsleyfi sem verdbréfafyrirtaeki 4 grundvelli laga
nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteki.

Rekstrarfélég verdbréfasjoda

Pann 5. oktober 2004 veitti Fjarmalaeftirlitid R ekstrarfélagi Kaup-
pings Binadarbanka hf. aukid starfsleyfi sem rekstrarfélag verdbréfa-
sj6da 4 grundvelli laga nr. 161/ 2002 um fjarmalafyrirtaeki. Hid

aukna starfsleyfi félagsins tekur til eignastyringar, fjarfestingaradgjafar
og vorslu og stjérnunar fjarmalagerninga i sameiginlegri fjarfestingu.
Dann 27. mai 2005 var heiti félagsins breytt i Rekstrarfélag Kaup-
pings banka hf.

Pann 23. febrtar 2005 var natni SPH Reekstrarfélagsins hf. breytt
i Rekstrarfélag Sparisjodsins hf.

Pann 26. mai 2005 veitti Fjarmalaeftirlitid Rekstarfélagi SPRON
hf. starfsleyfi sem rekstrarfélag verdbréfasjoda a grundvelli laga
nr. 161/2002, um fjirmalafyrirteki.

Verdbréfasjodir og fjarfestingasjodir

Samkvemt 16gum nr. 30/2003, um verdbréfasjodi og fjarfestinga-
51601, skulu verdbréfasjodir stofnadir og reknir af rekstrarfélagi.
Dessir sj6dir eru pvi ekki sjalfstaedir 16gadilar, eda hlutafélog, eins
og kvedid var 4 um i eldri 16gum um verdbréfasjoodi. Fjarmala-
eftirlitid veitir verdbréfasjédum og fjarfestingasjodum, eda ein-
stokum deildum peirra, sem gefa Gt hlutdeildarskirteini, stadfestingu
og fjarfestingasjodum sem gefa Gt hlutabréf starfsleyfi 4 grundvelli
somu laga.

Fjarmalaettirlitid stadfesti fjarestingasjodinn KB Erlend Hlutabréf
ilok névember 2004 og fjarfestingasjédinn KB samval 1 jantiar
2005 en sjodirnir eru reknir af Rekstrartélagi Kauppings banka
ht. Da var starfsemi fjarfestingasjédanna, ZAvileid 3, Avileid 4,
Islensk skuldabréf langtima og Islensk skuldabréf skammtima, sem

voru 1 umsjon sama rekstrarfélags, slitid fyrir lok arsins 2004.

[ 4gtist 2004 var starfsemi fiogurra deilda verdbréfasjodsins
Landsj6ds, p.e. Fjarvorsludeildar I-IV slitid en verdbréfasjodurinn
er 1 umsja rekstrarfélagsins Landsvaka hf.

Starfandi verdbréfasjodir og fjarfestingasjodir dsamt sjodsdeildum
eru tilgreindir undir vidkomandi rekstrarfélogum 4 lista yfir eftirlits-
skylda adila aftar 1 skyrslunni.




Lifeyrissjodir
Eftirlaunasjodur slokkvilidsmanna & Keflavikurflugvelli var sam-

einadur Lifeyrissjodi starfsmanna sveitarfélaga fri og med 1. jali
2004.

Gildi-lifeyrissjédur vard til pann 1. jani 2005 vid sameiningu
Liteyrissj6dsins Framsynar og Lifeyrissj6ds sjomanna.

Vatryggingamarkadur

Vatryggingaféldg

Pann 8. september 2004 var starfsleyfi Vélbatadbyrgdarfélags
[sfirdinga g.t. sem vitryggingafélags fellt nidur ad 6sk stjornar
félagsins en vatryggingastofnar pess hofdu 4 arinu 2000 verid

yfirfeerdir til Sjéovar-Almennra trygginga h.f.

[ september 2005 var Sjévi-Almennum tryggingum hf.,
Vitryggingafélagi [slands hf. og Tryggingamidstédinni hf. veitt
leyfi til ad veita pjonustu an starfsstodvar 1 tilteknum rikjum
Evropska efnahagssvadisins.

[ oktéber 2004 var Sjovi-Almennum tryggingum hf. veitt vidbotar-
starfsleyfi 1 greidsluvatryggingum og réttaradstodarvatryggingum,
p-e. greinaflokkum 14 og 17, skv. 1. mgr. 22. gr. laga um va-
tryggingastarfsemi.

[ mars 2005 var Tryggingamidstddinni hf. veitt vidbotarstarfileyfi
i fjirhagslegum vitryggingum p.e. greinaflokki 16, skv. 1. mgr.
22. gr. laga um vatryggingastarfsemi.

[ mai 2005 heimiladi Fjarmélacftirlitid yfirferslu vatryggingastofna
Vardar Vitryggingafélags hf. il Islandstyggingar hf. og samruna
félaganna 4 og med 1. jantiar 2005 undir nafninu Vérdur Islands-

trygging hf.

Vatryggingamidlarar

Vid gildistoku laga nr. 32/2005, um midlun vatrygginga, pann
25. mai 2005, vard breyting hvad vardar veitingu starfsheimilda
erlendra vatryggingamidlana hér 4 landi. Breytingin 6l 1 sér ad
eftirlit med starfsemi 7 erlendra vatryggingamidlana, sem hér
starfa, heyrir nt undir eftirlitsstofnanir 1 vidkomandi heimarikjum.

[ mars 2005 skiladi Vilhelmina S. Kristinsdéttir, inn starfsleyfi
sinu til midlunar vatrygginga.

[ mai 2005 skiladi Trygg midlun ehf. inn starfileyfi sinu til midlunar
vatrygginga.

[ maf 2005 var Gudmundi bér Magnassyni, veitt starfsleyfi til
midlunar vatrygginga.

Adrir eftirlitsskyldir adilar

bann 18. febriar 2005 afskradi Fjarmalaeftirlitid Postgirostofu
[slandspost hf. sem eftirlitssyldan adila par sem engin innlan eru
par nt til stadar.
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4.3

VIDSKIPTABANKAR

[slandsbanki hf.
Kaupping banki hf.
Landsbanki Islands hf.
Sparisjodabanki Islands hf.

SPARISIODIR

nb.is-sparisjodur hf.

Sparisjédur Bolungarvikur
Sparisjodur Hafharfjardar
Sparisjédur Hornafjardar og nigrennis
Sparisjodur Hanapings og Stranda
Sparisjédur Hofdhverfinga
Sparisjodur Kauppings hf.
Sparisjodur Kopavogs

Sparisjodur Myrasyslu

Sparisjodur Nordfjardar
Sparisjédur Nordlendinga
Sparisjodur Olafsfjardar
Sparisjodur Olafsvikur
Sparisjodur Reykjavikur og nigrennis
Sparisjédur Siglufjardar
Sparisjodur Skagafjardar
Sparisjédur Strandamanna
Sparisjodur Sudur-Pingeyinga
Sparisjodur Svarfdaela

Sparisjodur Vestfirdinga
Sparisjodur Vestmannaeyja
Sparisjodur vélstjéra

Sparisjodur Pérshatnar
Sparisjédurinn 1 Keflavik

Onnur lanafyrirtaeki

Byggdastofnun

Frjalsi fjarfestingarbankinn hf.

Greidslumidlun hf. - VISA Island

Kreditkort hf. - EUROPAY Island

Lanasjédur landbtnadarins

Lanasjodur sveitarfélaga (starfsleyfi 17. &gust 2005)
Lysing hf.

MP Fjarfestingarbanki hf.

SP-Fjarmognun hf.

Straumur Fjarfestingarbanki hf.

INNLANSDEILDIR SAMVINNUFELAGA

Kaupfélag Austur-Skaftfellinga
Kaupfélag Skagfirdinga
Kaupfélag V-Hanvetninga

VERDBREFAFYRIRTZEKI

Arion verdbréfavarslan hf.
NordVest Verdbréf hf.

Islensk verobréf hf.

Joklar - Verdbréf hf.
Verdbréfastofan hf.
Verdbréfapjonusta Sparisjodsins hf.
Virding hf.

Listi yfir eftirlitsskylda adila 30. 06. 2005

Hofudstoovar

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Reykjavik
Bolungarvik
Hafnarfjordur
Hofn
Hvammstangi
Grenivik
Reykjavik
Képavogur
Borgarnes
Neskaupstadur
Akureyri
Olafsfisrour
Olafsvik
Reykjavik
Siglufjordur
Saudarkrokur
Hoélmavik
Laugar
Dalvik
bingeyri
Vestmannaeyjar
Reykjavik
Porshofn
Keflavik

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Selfoss

Reykjvaik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Hofn
Skagafjordur
Hvammstangi

Reykjavik
Reykjavik
Akureyri

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

VERDBREFAMIBLANIR

H.F. Verdbréf hf.
[slenskir fjarfestar hf.
Vaxta hf. - verdbréfamidlun

REKSTRARFELOG VERDBREFASIODA

og verdbréfa- og fjarfestingasjodir reknir af peim.

Islensk verdbréf — Eignastyring hf.

(Rekstrarfélgaverdbréfasjoda IV fra 25. jali 2005.)
Verdbréfasjodur 1V (deildaskiptur verdbréfasjodur):

Verdbréf 1 - rikisskuldabréf
Verdbréf 2 - skuldabréf
Verdbréf 3 - peningamarkadur
Verdbréf 4 - hlutabréf
Verdbréf 5 - heimasjédur
Verdbréf 6 - alpjoodlegur sjodur

Fjarfestingasjodir 1V (fjarfestingasjodur med deild):

Hlutabréfasjodur [V

Landsvaki hf.

Landssjodur (deildaskiptur verdbréfasjodur):

Skuldabréfadeild
Reidubréfadeild
Markadsbréfadeild 1
Markadsbréfadeild 2
Markadsbréfadeild 3
Markadsbréfadeild 4
Sparibréfadeild
Landsbanki Global Equity Fund
Fjarvorsludeild 5
Fjarvorsludeild 6
Visitolubréf

Landssjodur? (deildaskiptur fjarfestingasjodur):

Fyrirtaekjabréfadeild
Peningabréf
Urvalsbréfadeild

Rekstrarfélag Kauppings banka hf.
(verdbréfasjodur)

Kjarabréf

Markbréf
Rikisverdbréfasjodur langur
Rikisverdbréfasjodur millilangur
Urvalsvisitslusjodur
Askriftarsjoour rikisverdbréfa

Eignastyringasjédur
Einingabréf 9
Havaxtasjodur

is-15

KB erlend hlutabréf
KB samval
Peningamarkadssjodur
Skammtimasjédur
Zvileid 1

Zvileid 2

KB langtimasjodur  (Stadfesting FME 17.08.2005)

(fjarfestinga sjodur)

Hofudstoovar

Reykjavik
Reykjavik
Kopavogur

Akureyri

Reykjavik

Reykjavik




Rekstrarfélag [SB hf. Hofudstodvar
Verdbréfasjodir ISB (deildaskiptur verdbréfasjodur): R eykjavik
Sjodur 1 - islensk skuldabrét
Sjodur 5 - rikisskuldabréf
Sjo6dur 6 - hlutabréf 4 adallista
Sjédur 7 - hiasbréf
Sjoédur 9 - peningamarkadsbrét
Sjéodur 11 - 16ng skuldabréf
Sjédur 12 - ISB heimssafn
Sjédur 19 - ISB fjarmal
Sjédur 20 - ISB heilsa
Sjodur 21 - ISB lifsstill
Sjodur 22 - ISB tackni
Fjarfestingasjodur Islandsbanka ( fjarfestingasjodur med deild):

Sjéodur 10 - arval innlendra hlutabréfa

Rekstrarfélag Sparisjodsins hf.
SPH Verdbréfasjodurinn (deildaskiptur verdbréfasjoduReykjavik
Fjarmalasj6durinn
Hateknisjodurinn
Urvalssjédurinn
Skuldabréfasjédurinn
Alpj6dasjodurinn
Lyf- og lifteeknisjodurinn

Rekstrarfélag SPRON hf.

Reykjavik
KAUPHALLIR OG ABRIR TILBODSMARKABIR
Kaupholl [slands hf. Reykjavik
VERDBREFAMIDSTODVAR
Verdbréfaskrining I[slands hf. Reykjavik
LIFEYRISSIODIR
Almenni lifeyrissj6durinn Reykjavik
Eftirlaunasjodur F.LLA. Reykjavik
Eftirlaunasjédur Reykjanesbajar Keflavik
Eftirlaunasjodur Slaturtélags Sudurlands Reykjavik

Eftirlaunasjodur starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar Hafnartjorour
Eftirlaunasjédur starfsmanna Islandsbanka hf. Reykjavik
Eftirlaunasjédur starfsmanna Oliuverslunar fslands ~ Reykjavik

Eftirlaunasjodur starfsmanna Utvegsbanka Islands  Reykjavik

Frjalsi liteyrissjodurinn Reykjavik
Gildi-lifeyrissj6dur Reykjavik
Islenski lifeyrissjodurinn Reykjavik
Liteyrissjodur Akraneskaupstadar Akranes
Liteyrissj6dur Austurlands Neskaupstadur
Liteyrissjéodur bankamanna Reykjavik
Liteyrissj6dur Bolungarvikur Bolungarvik
Liteyrissj6dur beenda Reykjavik
Lifeyrissjodur Hf. Eimskipafélags Islands Reykjavik
Lifeyrissjodur Flugvirkjafélags Islands Reykjavik
Lifeyrissjédur hjukrunartreedinga Reykjavik
Liteyrissjodur lakna Reykjavik
Liteyrissj6dur Mjolkursamsdlunnar Reykjavik
Liteyrissj6dur Neskaupstadar Reykjavik
Liteyrissj6dur Nordurlands Akureyri
Lifeyrissj6dur Rangzinga Hella

Lifeyrissjodur starfsmanna Akureyrarbaejar Akureyri
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Lifeyrissjodur starfsmanna Aburdarverksmidju rikis.
Lifeyrissjodur starfsmanna Banadarbanka [slands hf.
Liteyrissjédur starfsmanna Huasavikurkaupstadar
Liteyrissjédur starfsmanna Képavogsbajar
Liteyrissjédur starfsmanna Reykjavikurapoteks
Liteyrissjédur starfsmanna Reykjavikurborgar
Liteyrissjédur starfsmanna rikisins

Liteyrissjédur starfsmanna sveitarfélaga
Liteyrissj6dur starfsmanna Vestmannaeyjabajar

Liteyrissj6dur Sudurlands
(Sameinadist Lifeyrissjodi Sudurnesja fré 1. dgust 2005)

Lifeyrissjodur Sudurnesja
(Sameinadist Lifeyrissjodi Sudurlands fra 1. &gust 2005)

Lifeyrissjodur Tannlzknafélags Islands
Lifeyrissjodur verkfredinga
Lifeyrissjodur verslunarmanna
Lifeyrissjodur Vestfirdinga
Lifeyrissjodur Vestmannaeyja
Lifeyrissjodur Vesturlands
Lifeyrissjodurinn Lifidn
Lifeyrissjodurinn Skjoldur
Sameinadi lifeyrissjodurinn
Samvinnulifeyrissjodurinn
Sofnunarsjodur lifeyrisréttinda

VATRYGGINGAFELOG
Alpjdda liftryggingarfélagid hf.

(heitir KB liftryggingar hf. fra 12. sept. 2005)
European Risk Insurance Company hf.
Islensk endurtrygging hf.
Liftryggingamidstodin hf.
Liftryggingafélag Islands hf,
Sjova-Almennar liftryggingar hf.
Sjova-Almennar tryggingar hf.

Trygging hf.
Tryggingamidstddin hf.
Vitryggingafélag Islands hf,
Vélbataibyrgdarfélagid Grotta gt.

(Engar nytryggingar fra arinu 2001)
Vidlagatrygging Islands
Vérdur Islandstrygging hf.

Hofudstodvar
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Koépavogur
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Vestmannaeyjar
Selfoss

Keflavik

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
[safjrour
Vestmannaeyjar
Akranes
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Reykjavik

Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik
Reykjavik

Reykjavik
Reykjavik

Hofudstodvar
VATRYGGINGAMIBLANIR
Arni Reynisson ehf. Reykjavik
DDF Vatryggingamidlunin ehf. Hafnarfjérour
Fjarfestingamidlun Islands chf. Kopavogur
Nyja vatryggingapjonustan chf. Reykjavik
Olaf Forberg Koépavogur
Tryggingamidlun [slands chf. Reykjavik
Tryggingamidlun Reykjvikur ehf. Reykjavik
Tryggingar og radgjof ehf. Reykjavik

Véatryggingamidlarar sem falla undir

starfsabyrgdartryggingu vatryggingamidlana
Arni Reynisson - Arni Reynisson ehf.
Eirikur Hans Sigurdsson - Nyja vatryggingapjonustan ehf.
Hakon Hakonarson - Trygging og radgjof ehf.
Gudmundur Pér Magnisson - Trygging og radgjof ehf.
Karl Jénsson - Tryggingamidlun Islands ehf.
Omar Einarsson - Nyja vatryggingapjénustan ehf.
Sigh6r Hikonarson - DDF Vitryggingamidlunin ehf.

Dorlakur Pétursson - Fjarfestingamidlun {slands ehf.

ABRIR EFTIRLITSSKYLDIR ADILAR

[badalinasjédur Reykjavik
Nyskopunarsjédur atvinnulifsing Reykjavik
Tryggingarsjodur innstedueigenda og fjarfesta Reykjavik
Tryggingasjoédur sparisjoda Reykjavik

4.4

Starfsemi erlendra fjarmalafyrirtaekja & islandi

[ samreemi vid réttarreglur 4 Evropska efnahagssvaedinu geta ymis
erlend fjarmalafyrirtaeki p.e. linastotnanir, verdbréfasjodir, ymsir
5j601r, fjartestingafyrirteeki, vatryggingatélog, vatryggingamidlarar
og vatryggingaumbodsmenn bodid pjonustu sina hér 4 landi 4

grundvelli starfsleyfis 1 heimariki. Fjoldi erlendra adila sem tilkynnt
hata ad peir hyggjast veita pjonustu hér 4 landi samkvemt framan-

greindu er eftirfarandi:

Erlendir bankar 103
Verdbréfasjodir 35
Adrir sj6dir 8
Fjarfestingafyrirtaki 726
Vitryggingafélog med starfsstodvar 2
Vatryggingafélog an starfsstodvar 225
Vitryggingamidlarar og vatryggingaumbodsmenn 2.277




BREYTINGAR A LOGUM 0OG REGLUM

5 1 Almennt

LAg nr. 99/1999, um greidslu kostnadar vid opinbert
eftirlit med fjarmalastarfsemi.

Breytingar:
Log nr. 134/2004: Med 16gunum er hundradshluta eftirlits-
gjalds, sem kvedid er 2 um 1 5. gr. laga nr. 99/1999, breytt

til samraemis vid dxtladan rekstrarkostnad Fjarmalaeftirlitsins,
sbr. 2. gr. laga nr. 99/1999.

5 2 Lanamarkadur

L6g nr. 16172002, um fjarmalafyrirtaeki

Breytingar:
Lég nr. 130/2004: I jantiar sl. voru gerdar breytingar 4 [6gum
um fjarmalafyrirteeki. Um var ad reeda innleidingu 4 dkvaedum
tilskipana radsins nr. 2002/87/EB, um vidbotareftirlit med
lanastofnunum, vatryggingafélogum og fjarfestingafélogum i
fjarmalasamsteypu annars vegar og nr. 2001/24/EB, um
endurskipulagningu og slit lanastofnana hins vegar.

Reglur nr. 156/2005, um vidbotareiginfjarlidi fyrir
fjarmalafyrirteeki.

[ jantar sl. voru gerdar breytingar 4 reglum Fjarmalaeftirlitsins
um vidbotareiginfjarlidi fyrir jarmalafyrirteeki. Eftir breytinguna
er fjarmalafyrirtekjum heimilt, ad tilteknum skilyrdum upp-
fylleum, ad telja til eiginfjarpattar A, ,,non-innovative hybrid
capital” til vidbotar fyrri heimild til pess ad telja ,,innovative
hybrid capital til eiginfjarpattar A. Samtala beggja tegunda
skuldabréfa ma ad hamarki nema 33% af eiginfjarpatti A i
eiginfjaratreikningi en samtala ,,innovative hybrid capital®
ma ad himarki nema 15% af eiginfjarpatti A. Framangreind
himork gilda badi fyrir médurfélag og samstadu.

5 3 Verobréfamarkadur

LAg nr. 33/2003 um verdbréfavidskipti

Breytingar:
Log nr. 31/2005: Med 16gunum voru innleidd 1 verdbréfa-
vidskiptalogin akvadi tilskipana ESB um markadssvik og yfir-
tokur. P4 voru gerdar breytingar 4 dkvaedum laganna um
utbod til innleidingar 4 tilskipun ESB um lysingar, en paer
breytingar taka gildi pann 1. jantar 2006.

Med 16gunum voru gerdar umfangsmiklar breytingar 4 kafla
um yfirtokur en par ma helst nefna innleidingu 4 16glikinda-
reglu um tengsl adila sem leitt geta til skyldu til ad gera
yfirtokutilbod.

[ kafla um markadssvik eru Fjirmélaeftirlitinu m.a. veittar

auknar eftirlitsheimildir t.d. til kyrrsetningar eigna og adgangs
ad gbgnum sima- og fjarskiptafyrirtzekja. Jafnframt er Fjarmala-
eftirlitinu veitt heimild til sgornvaldssekta vegna brota ttgefenda
4 upplysingaskyldu og vegna brota innherja 4 rannséknarreglu.

Me0 breytingum 4 ttbodskaflanum er svo stefnt ad samraemingu
4 efnisatridum atbodslysinga vid adildarriki ESB en reglurnar
na po einungis til Gtboda sem fara yfir 200 millj. kr.

Da er Fjarmalaeftirlitinu veitt heimild til aukinnar opinberrar
upplysingagjatar um mal sem varda verdbréfamarkad.

L6g nr. 34/1998 um starfsemi kauphalla og skipulegra
tilbodsmarkada

Breytingar:

Log nr. 66/2005: Med 16gunum er Fjarmalaeftirlitinu veitt
heimild til ad veita fjairmalafyrirtekjum med leyfi til verdbréfa-
vidskipta og skipulegum verdbréfamorkudum starfsleyfi til ad
starfrakja markadstorg med verdbréf sem eru ekki skrad a
skipulegum verdbréfamarkadi. A9 meginstefnu munu sambaeri-
legar reglur gilda um markadstorgin og um skipulega verdbréfa-
markadi ad fraitéldum reglum um fléggun og yfirtdkuskyldu.

Breytingar:
Log nr. 31/2005: Med logunum er innleitt akvadi tilskipunar
um yfirtokutilbod en med pvi eru gerdar auknar kréfur um
upplysingaskyldu 1 arsskyrslum og 4 adalfundum um ymis
atridl sem geta haft ahrif 4 arangur tilbods.

Med 16gunum mun kafli [V er vardar reglur um opinbera
skraningu verdbréfa 1 kaupholl felldur Gr gildi pann 1. jantar
2006.

Reglugerd nr. 630/2005 um innherjaupplysingar og
markadssvik

Reglugerdinni er xtlad ad innleida frekari dkveedi tilskipunar
ESB um markadssvik auk dkvaeda priggja undirtilskipana og
einnar reglugerdar sem framkvamdastjérnin hefur gefid at a
grunni tilskipunar um markadssvik. Reglugerd pessi tekur
pvi til innherjaupplysinga, adferdir vid birtingu og frestun
birtingar innherjaupplysinga og markadmisnotkun 1 vidskiptum
med fjarmalagerninga.

Reglur nr. 670/2005 um medferd innherjaupplysinga og
vidskipti innherja

Reglur pessar eru settar a grundvelli breytinga 4 16gum um
verdbréfavidskipti. Reglurnar kveda m.a. 3 um med hvada
hzetti komid skuli 1 veg fyrir ad innherjaupplysingar berist til
annarra en peirra er parfnast peirra vegna starfa sinna, vidskipti
innherja, p.m.t. hvernig rannséknarskyldu fruminnherja skuli
hattad, hlutverk og stédu regluvardar, skilgreiningu a fjarhags-
lega tengdum adilum, tilkynningar um vidskipti fruminnherja,
sjornenda og fjarhagslega tengdra adila.
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5 4 Lifeyrismarkadur

Log nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjoda

Breytingar:

Log nr. 148/2004: { 16gunum er gerd breyting 4 1. malsl. 2. mgr.
36. gr. laga nr. 129/1997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissjoda, par sem fjallad er um skilyrdi fjarfestinga
lifeyrissjoda.

55 Vatryggingamarkadur

LAg nr. 30/2004 um véatryggingarsamninga

Breytingar:

Ny 16g um vitryggingarsamninga nr. 30/2004 koma til fram-
kvemda frd og med 1. jandar 2006. Undirbaningur hefur stadid
yfir hja vatryggjendum vegna gildistoku laganna. Login munu
m.a. hafa breytingu { for med sér 4 16gum um vatryggingastarfsemi
nr. 60/1994, pvi nokkur dkvaedi peirra laga munu ferast dbreytt

i16gin um vatryggingarsamninga.
Log nr. 32/2005 um midlun vatrygginga

Breytingar:
L6g um midlun vatrygginga nr. 32/2005. Login innleida dkvaedi

tilskipunar Evrépusambandsins um midlun vatrygginga nr. 92 fra
9. desember 2002.

L6g nr. 130/2004 um breytingu a ldgum um
vatryggingastarfsemi

Breytingar:

Log nr. 130/2004 um breytingar 4 16gum um vatryggingastarfsemi
nr. 60/1994 vegna 16gleidingar 1 islenskan rétt 4 dkvaedum
tilskipunar radsins nr. 2002/87/EB, um vidbotareftirlit med
lanastofnunum, vatryggingaféldgum og fjartestingartélogum 1
fiarmalasamsteypu, og tilskipunar nr. 2001/24/EB, um

endurskipulagningu og slit lanastofnana.

Reglugerd um starfsabyrgdartryggingu vegna midlunar
vatrygginga nr. 592/2005

Reglugerdin er sett 1 kjolfar laga um midlun vatrygginga nr.
32/2005.

Reglugerd um fjarvorslureikninga vatryggingamidlara og
vatryggingaumbodsmanna nr. 590/2005

Reglugerdin er sett 1 kjolfar laga um midlun vatrygginga nr.
32/2005.

5.6

nokkrum svidum fjarmalamarkadar. Leidbeinandi tilmali eru sett
a grundvelli lagaheimildar 1 2. mgr. 8. gr. laga nr. 87/1998, um
opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi.

birta opinberlega almenn leidbeinandi tilmeli um starfsemi eftirlits
skyldra adila, enda vardi malefnid hop eftirlitsskyldra adila.

lausafjarstyringu gengisbundinna lida hja
fjarmalafyrirtekjum

lausafjarstyringu 4 gengisbundnum lidum hja fjarmalafyrirtekjum.
Tilmelin eiga fyrst og fremst erindi til vidskiptabankanna vegna
umsvifa peirra i gengisbundnum vidskiptum en pau geta einnig
att vid um onnur fjarmalafyrirteeki ad einhverju eda 6llu leyti og
fer pad eftir edli og umfangi gengisbundinna lida 1 starfsemi peirra.

Utbodslysingum verdbréfasjoda

setningu 4 helstu atridum sem eiga ad koma fram i Gtdraetti ar
atbodslysingu verdbréfasjoos.

vatryggingafélaga (enduratgéafa)

nr. 4/2002 um reikningsskil vatryggingafélaga, vardandi talkun
og framkvemd a reglugerd 613/1996 um arsreikninga og samstaedu

reikninga vatryggingafélaga annarra en liftryggingafélaga.
eftirlitsskyldra adila

ahrif 4 starfsemi eftirlitsskyldra adila og geta einnig tekid til dottur

télaga peirra.
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HELSTU UPPLYSINGAR UR ARSREIKNINGI

FME FYRIR ARID 2004

Rekstrarreikningur arié 2004

Tekjur 2004 2003
Tekjur af eftirlitsgjaldi .....c.ovoveveeririririee e 288.322.000 259.834.124
ADSTAT tEKJUT it 6.739.399 5.046.237

295.061.399 264.880.361

Gjold
Laun og launatengd gjold ........cooiiiriiiiiiiiccce 203.358.665 188.445.405
Urskurdarnefdir ......o...ooveooeeooeeeoeeeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 6.352.568 4.743.138
Skrifstofu- og sgOrnuUNarkostadur «........coceeeeeeeeeireeineeieiene 12.247.771 10.816.105
Ferda- og starfstengdur kostnadur .. 20.002.527 19.282.708
Adkeypt SerfraediPjOnuSta . ...vveereeeieececeeieeeeeeieeeea 10.786.225 2.814.802
Rekstur tekja og ahalda......ooooooeviiinecccee 6.120.186 7.093.573
Annar rekstrarkostnadur ..o 2.940.401 3.342.205
HUsnaediskoStNadU .......cvueuieieieieieieieieeeseeee e 25.234.206 21.438.239
THRISIUT e 541.000 491.610

287.583.549 258.467.785
EAZNaKaUD «vveveieiiece s 6.031.909 3.213.175
293.615.458 261.680.960

Tekjuafgangur fyrir hreinar fjarmunatekjur 1.445.941 3.199.401
Fjarmunatekjur (§armagnsgjold) .......ocooeviiececricnee 2.673.284 2.871.844

Tekjuafgangur arsins 4.119.225 6.071.245

Efnahagsreikningur 31. desember 2004

Eignir 2004 2003

Veltufjarmunir
Vi0skiptakrofur ..o 1.768.996 1.572.477
Adrar skammtimakrofur ........oooveeeirireeicecee 1.583.841 496.104
Handbart £€ ..o 13.879.935 5.363.962

17.232.772 7.432.543

Eignir alls 17.232.772 7.432.543

Eigio fé og skuldir

Eigid fé
HOfudstOl 1 ArBYIJUI ... 4.758.380 (1.312.865)
Tekjuafgangur (tekjuhalli) arsins ... 4.119.225 6.071.245

Eigio fé 8.877.605 4.758.380

Skammtimaskuldir
Rikissjodur ..... 294.883 706.387
Vi0skiptaskuldir ..o 1.755.462 403.200
Adrar skammtimaskuldir ..o 6.304.822 1.564.576

Skuldir 8.355.167 2.674.163

Eigio fé og skuldir 17.232.772 7.432.543
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