ARSSKYRSLA
FJARMALAEFTIRLITSINS
2010




Arsskyrsla
Fjarmalaeftirlitsins
2010



Utgefandi:

Fjarmalaeftirlitio

Sudurlandsbraut 32 - 108 Reykjavik

Simi: 520 3700 - Simbréf: 520 3727
Tolvupostur: fme@fme - Veffang: www.fme.is

Ritstjorn:

Ragnar Haflidason
Sigurdur G. Valgeirsson og
borsteinn E. Marinésson

HOnnun:
Helga Gerdur Magnusdottir - A3

Ljosmyndir:
Ragnar Th. - Arctic Images
Mynd af stjorn: Bragi Jésefsson

Umbrot og prentun:
Stafraena prentsmidjan ehf.



Efnisyfirlit

1 Endurreisn fjarmalakerfisins

11 Inngangur forstjora
1.2 Endurfjarmognun vidskiptabankanna
1.3 Rannséknir Fjarmalaeftirlitsins — staekkun og skipulag rannséknarh6ps 14
1.4 Vidbrogd Fjarmalaeftirlitsins vid Skyrslu rannséknarnefndar Alpingis 15
1.5 Breytingar & I6gum um fjarmalafyrirteeki 16
1.6 Ny l6g um vatryggingastarfsemi 17
2 Skipulag og rekstur Fjarmalaeftirlitsins 19
2.1 Skipulag Fjarmalaeftirlitsins 19
2.2 bréun starfsmannamala 20
2.3 Rekstur og fijarmal 21
3 Fjarmalamarkadir 25
3.1 Lanamarkadur 25
3.2 Verodbréfamarkadur 33
3.3 Lifeyrismarkadur og verdbréfasjodir 38
3.4 Vatryggingamarkadur 48
4 Eftirlit / Horft til framtidar 59
4.1 Efling upplysingataekni 59
4.2 Réttarreikningsskil 59
4.3 Breytt verklag vid mat & haefi stjornarmanna 60
4.4 Ahersla & dhaettugreiningu/aheettustyringu eftirlitsskyldra adila 61
4.5 Skuldbindingaskra 66
4.6 Nyjar &herslur & alpj6davettvangi 66
4.7 Samskipti vid erlenda eftirlitsadila - alpj6dlegt samstarf 69
5 Eftirlitsskyldir adilar 73
5.1 Fjoldi eftirlitsskyldra adila 30.06.2010 73
5.2 Starfsemi erlendra fjarmalafyrirteekja & islandi 74
6 Helstu upplysingar ur arsreikningi Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2009 77







Efni arsskyrslunnar

Efnisumfjollun arsskyrslu Fjarmalaeftirlitsins (FME) 2010 tekur i meginatridum til
timabilsins frd 1. juli 2009 til 30. juni 2010. I skyrslunni er fjallad um endurreisn
bankanna. Ennfremur er fjallad um rannsoéknir Fjarmalaeftirlitsins 4 starfsemi lana-
stofnana i addraganda bankahrunsins i oktéber 2008 og aukinn mannafla sem sett-
ur hefur verid i peer. Pa eru einnig dregnar fram { skyrslunni nidurstédur ur Skyrslu
rannsoknarnefndar Alpingis um starfsemi Fjarmalaeftirlitsins auk pess sem gerd er
grein fyrir nyju skipulagi eftirlitsins og dherslum i starfseminni. I skyrslunni er
fjallad um st6du og horfur 4 lanamarkadi, verdbréfamarkadi, lifeyris- og verdbréfa-
sjo0amarkadi og vatryggingamarkadi. Einnig er i skyrslunni fjallad um aukna
aherslu 4 nytingu upplysingataekni { eftirlitsstarfseminni, nytt réttarreikningsskila-
svid, sem stofnad hefur verid innan Fjarmalaeftirlitsins, breytt verklag vid mat a heefi
stjornarmanna eftirlitsskyldra adila, aherslur { ahaettugreiningu og gerd og skipulag
svokalladrar skuldbindingaskraar. P4 er einnig fjallad um nyjar dherslur { eftirliti a
fjarmalamorkudum & alpjodavettvangi og fjolpjodlega samvinnu og samstarf vid
erlenda eftirlitsadila.

[ 4rsskyrslunni er ad finna yfirlitstoflu yfir fjolda eftirlitsskyldra adila 4 midju drinu
2010 og helstu upplysingar tr arsreikningi eftirlitsins fyrir 4rid 2009. Arsskyrslan er sem
fyrr einnig birt 4 ensku i sérstoku hefti en badar utgafurnar eru adgengilegar 4 heima-
sidu Fjarmalaeftirlitsins: www.fme.is. Par md einnig finna margvislegar upplysingar er
varda fjarmalamarkadinn og fyrirkomulag opinbers eftirlits med fjarmalastarfsemi.

Stjorn og stjornendur Fjarmalaeftirlitsins

Yfirstjorn Fjarmalaeftirlitsins er i hondum priggja manna stjérnar sem skipud er til
fjogurra dra i senn. Hlutverk stjornar er ad mota dherslur i starfi og fylgjast med starf-
semi og rekstri Fjarmalaeftirlitsins. Meiri hattar dkvardanir skal bera undir stjérnina
til sampykktar eda synjunar. Stjérnin raedur forstjéra sem fer med daglegan rekstur og
stjérnun eftirlitsins. I stjorn sitja eftirfarandi { névember 2010: Lilja Olafsdéttir, hdl.,
formadur stjornar (fra 26. febraar 2010), Kristin Haraldsdottir, 16gfredingur, LLM,
varaformadur stjérnar og Jon b. Sigurgeirsson, framkvamdastjori, tilnefndur af Sedla-
banka Islands.

Varamenn:

Kjartan Gunnarsson, skrifstofustjori (frd 12. agust 2010), Sigurdur Pérdarson, endur-
skodandi, (frd 2. september 2010), Tryggvi Palsson, framkvemdastjori, tilnefndur af
Sedlabanka Islands (fra 13. januar til 1. juni 2010 og fr4 12. oktdber 2010.)

A timabilinu fré 1. juli 2009 til oktober 2010 hafa auk framangreindra eftirtaldir setid 1
stjorn Fjarméleftirlitsins: Gunnar O. Haraldsson, PhD, stjérnarformadur til 26. febru-
ar 2010, og varamennirnir Gudrin Ogmundsdottir, hagfreedingur, til 13. jandar 2010
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1 Endurreisn fjarmalakerfisins

1.1 Inngangur forstjora

Fjarmalaeftirlitid hefur steekkad mikid og eflst ad undanférnu. Hefur starfs-
mannafjoldi tvofaldast fra arsbyrjun 2008 og eru starfsmenn ordnir hatt { hundr-
a0 talsins. Mikil fjolgun vard 1 hopi peirra sem vinna ad rannséknum sem tengjast
bankahruninu. Pa hefur upplysingateeknisvid verid stofnad auk pess sem réttar-
reikningskilasvid og svid yfirlogfraedings hafa tekid til starfa.

Mikil innri stefnumoétunarvinna hefur farid fram innan Fjarmalaeftirlitsins {
kjolfar falls islensku bankanna og par hefur medal annars verid tekid mid af gagnryni
sem birtist i Skyrslu rannséknarnefndar Alpingis. Nytt skipurit Fjarmalaeftirlitsins
hefur verid fest i sessi samhlida endurskodun einstakra svida. Pannig hefur starf-
semi lanasvids Fjarmalaeftirlitsins verid endurskipulogd og svidid eflt verulega en
eitt meginverkefni pess er ad sinna eftirliti med vidskiptabonkunum.

Radist var { mikla greiningarvinnu innan Fjarmalaeftirlitsins sem 16g0 var til
grundvallar vid métun innri aherslna og verklags. Stjorn Fjarmalaeftirlitsins hef-
ur einnig unnid ad itarlegri stefnumétun sem gefin hefur verid ut. Par er fjallad
um stodu islensks fjarmalamarkadar og eftirlits- og aherslupeetti { starfsemi
Fjarmalaeftirlitsins 4 neestu misserum.

Ramlega tvo ér eru nu fré falli hinna priggja storu islensku banka. Oréa getti
afram neestu misseri og fleiri fjarmalafyrirteeki féllu. Fjarmalaeftirlitid skipadi VBS
fjarfestingarbanka bradbirgdastjorn i mars 2010 og Sparisjédnum i Keflavik og Byr
sparisjodi bradbirgdastjorn { april og ny fjarmalafyrirteki toku vid rekstri peirra. Pa
vard Fjarmalaeftirlitid vid beidni Avant hf. um ad skipa félaginu bradabirgdastjorn
i juli petta ar. Stjorn Askar for fram & pad 1 kj6lfarid ad héradsdomur skipadi slita-
stjorn yfir fyrirteekid. Vinnan innan Fjarmalaeftirlitsins tengd pessum verkefnum
var umfangsmikil og vandasom.

Tveir af vidskiptabénkunum premur, Arion banki hf. og Islandsbanki hf. voru
teknir yfir af krofuhofum a sidari hluta ars 2009. Vonir eru bundnar vid ad tek-
ist hafi ad koma bondum 4 islenskt fjarmalakerfi en enn getir samt 6roéa eftir hid
mikla afall sem pad vard fyrir og i kerfinu eru veikleikar sem verdur ad vinna 4.
Vidskiptabankarnir prir eru til demis allir ad glima vid ad endurskipuleggja tt-
lanas6fn sin. Petta er stersti ahaettupdtturinn i rekstri peirra og er mikilveaegt ad
endurskipulagningin heppnist vel.

Logum um fjarmalafyrirteeki var breytt 4 arinu en med breytingunum &60l-
ast Fjarmdlaeftirlitid frekari valdheimildir. I ldgunum eru ny akvedi sem fera
Fjarmalaeftirlitinu heimildir til ad leggja mat 4 rekstur eda hegdun eftirlitsskylds
adila og takmarka starfsemi fjarmalafyrirtaekja. ba skal nefnt ad erlend yfirvold og
eftirlitsstofnanir hafa unnid ad endurskodun a logum og reglum um eftirlit med
fjarmalafyrirteekjum dsamt krofum til fjarmalafyrirteekja um eigin- og lausafé.
Gera ma rad fyrir ad pessar krofur verdi hertar enn frekar.

Starfsmonnum
Fjarmalaeftirlitsins
hefur fjolgad mikio,
starfsemin hefur
verid endurskipuldgd
og upplysingataekni-
svio stofnad.



Hin alpjodlega

fjarmalakreppa hefur
haft motandi ahrif a
eftirlitsstofnanir allra
landa i hinum vestraena
heimi og vidar.

Fjarmalaeftirlitid settiiarsbyrjun 2010 4 stofn priggja manna radgjafarnefnd um mat
& heefi og heefni stjérnarmanna fjdrméalafyrirteekja. Aformad er ad lagt verdi mat &
hefi og heefni stjornarmanna fleiri eftirlitsskyldra adila i framtidinni. Tilgangurinn
med radgjafarnefndinni er ad tryggja ad stjérnarmenn bui yfir naudsynlegri pekk-
ingu og reynslu og séu 6hadir.

Fjarmalaeftirlitio gerdi vidamikla athugun 1 lok juni & ldénum tengdum erlend-
um myntum og mogulegum dhrifum mismunandi vaxtaviomida a fjarhagsstodu
fjarmalafyrirtekja eftir ad Heestiréttur hafdi urskurdad um o6logmeeti slikra lana.
Fjarmalaeftirlitid atti gott samstarf vid bankana vid pessa vinnu en innan peirra
for fram mikid starf vid ad safna saman og meta upplysingar og reyndi petta tals-
vert 4 upplysingakerfi peirra.

Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanki Islands sendu fjairmalafyrirtekjum tilmeeli { lok
juni 4 pessu 4ri vegna 6skuldbindandi gengistryggingardkveeda. I stad gengistrygg-
ingar og erlends vaxtavidmids skyldi mida vid vexti Sedlabanka Islands. Heestiréttur
felldi sidan dom vardandi vaxtakjor pessara lana sem leiddi til hlidstedrar nidur-
stodu og framangreind tilmeeli kvadu & um. Fjarmalaeftirlitid hafdi fyrirfram dregid
upp mismunandi svidsmyndir midad vid hugsanlegar nidurstodur Heestaréttar og er
lj6st ad midad vid dekkstu svidsmyndir hefdi hoggid
ordid alvarlegt fyrir islensk fjarmalafyrirteeki.

Ahrif hinnar alpjédlegu fjarmélakreppu sem
skall & fyrir rimum tveimur arum hafa verid vid-
tek. Pau hafa medal annars haft métandi ahrif
a eftirlitsstofnanir allra landa i hinum vestraena
heimi og vidar. Fjarmalaeftirlitid er adili ad evr-
opsku nefndunum CEBS, sem er samstarfsnefnd
evropskra bankaeftirlita, CEIOPS, sem er sam-
starfsnefnd evropskra eftirlitsadila a vatrygginga-
og lifeyrissjodamarkadi og CESR sem er samstarfs-
nefnd evrdpskra eftirlitsadila 4 verdbréfamarkadi.
Akvedid hefur verid ad breyta pessum nefndum {
eftirlitsstofnanir og munu peer eflast i samreemi vid
pad. Ein mikilvegasta breytingin sem verdur vid
pessa nyju skipan mala er ad pessar eftirlitsstofnanir munu hafa vald til ad gefa t,
ad undangengnu sampykki framkveemdastjornar ESB, bindandi reglur i stad leid-
beinandi tilmela samkvaemt fyrri skipan mala. Tilgangurinn er ad studla ad auknu
samreemi i framkvemd laga og reglna um fjarmalapjéonustu innan Evrépu.

[ pessari skyrslu er medal annars ad finna umfjéllun um fjdirmalamarkadinn og
starfsemi einstakra svida Fjarmadlaeftirlitsins. Eins og fram kemur hafa vidskipti
med hlutabréf & verdbréfamarkadi verid drem eftir hrunid haustid 2008. Mikil velta
hefur 4 hinn béginn verid 4 skuldabréfamarkadi pé svo ad skuldabréfattgafa hafi
verid takmorkud. Skrad skuldabréf og vixlar eru 87% af markadsvirdi skradra fjar-
malagerninga i kauphéll. Sama hlutfall var hins vegar innan vid 37% i lok ars 2007.
Afkoma storu vidskiptabankanna priggja var jakvaed 4rid 2009, svo og a fyrri hluta
arsins 2010 en hafa ber i huga ad enn rikir umtalsverd 6vissa um gedi lanasafna
peirra eins og getid er hér ad framan. Fram kemur { skyrslunni ad aukning hreinnar
eignar lifeyrissjodanna fra arslokum 2008 til arsloka 2009 var 11,1% en pad sam-
svarar um 2,2% raunaukningu midad vid visitolu neysluverds. Hrein raunavoxtun
lifeyrissjodanna heekkadi 4 milli aranna og var 0,34% a arinu 2009 samanborid vid
neikvada raunavoxtun um 22% arid 2008. Tryggingafredileg stada lifeyrissjoda



an abyrgdar versnadi 4 arinu 2009 pridja arid i r60. Eignir verdbréfa og fjarfesting-
arsjoda jukust um 32% a milli aranna 2009 og 2010. Svo virdist sem ad hinn mikli
samdrattur sem vard arid 4dur, en hann nam 72% milli d&ranna 2008 og 2009, sé
ad ganga til baka ad einhverju leyti. A vatryggingasvidi vard vidsnuningur { skada-
tryggingastarfsemi og voru flest fél6g rekin med hagnadi a arinu 2009.

Eins og fram kemur i pessari skyrslu og nefnt er hér ad framan hefur Fjarmaéla-
eftirlitid leitast vid ad taka mid af gagnryni sem fram hefur komid 4 stofnunina,
medal annars i Skyrslu rannséknarnefndar Alpingis. Fjarmalaeftirlitid hefur brugo-
ist vid pessari gagnryni 4 margvislegan hatt og er pess venst ad pad eigi eftir ad
koma fram { starfi stofnunarinnar 4 komandi mdnudum og drum. Mikill hugur er
starfsfolki Fjarmalaeftirlitsins ad hefja stofnunina til vegs sem o6flugan eftirlitsadila
sem leggur dherslu a fyrirbyggjandi og uppgotvandi eftirlit.

1.2  Endurfjarmégnun vidskiptabankanna

Vid fall gomlu bankanna priggja, Kauppings, Glitnis og Landsbanka i oktober 2008,
voru sem kunnugt er stofnadir nyir bankar 4 grunni peirra gomlu. Eftir ad hafa farid {
gegnum vidskiptadeetlanir peirra, fjarmognun og eiginfjarstdu og framkveemt a peim
alagsprof, veitti Fjarmalaeftirlitid peim 6llum starfsleyfi sem had var ymsum skilyrd-
um (e. sign-off conditions). Skilyrdi pessi, sem gefin voru ut i agust 2009, voru badi
fjarhagslegs edlis, einkum hvad vardadi eiginfjar- og lausafjarstodu peirra, en einnig
voru peim sett skilyrdi um ymsar urbeetur i dhaettustyringu og stjérnarhattum sem
komid hafdi { jos ad var mjog abdtavant i gomlu bonkunum. Naut Fjarmalaeftirlitio
adstodar virtra erlendra sérfreedinga vid ad skilgreina og hrinda i framkvemd pessum
verkefnum. Pess ma geta a0 morg pessarra urlausnarefna voru ekki sérislensk heldur
alpjodleg vandamal, sem attu storan patt i pvi hruni sem vard a alpjédlegum fjarmala-
markadi. Fjarhagsleg skilyrdi af halfu Fjarmalaeftirlitsins voru:

Eiginfjarkrofur:

1. Eiginfjarpattur A (e. Tier 1) verdi a.m.k. 12%. Hlutfall petta gildi i amk. 3 ar nema
Fjarmalaeftirlitid akvedi annad.

2. CAD hlutfall verdi 16% ad lagmarki. Hlutfall petta gildi somuleidis i 3 4r nema
Fjarmaaeftirlitid akvedi annad.

Lausafjarkrofur:
1. Lausafjareignir sem hlutfall af HI (heildarinnlanum ) séu yfir 20%.
2. Reidufé og igildi pess sem hlutfall af 6bundnum innlanum sé yfir 5%.

Adgerdir stjornvalda a grundvelli laga nr. 125/2008 (neydarlaganna) midudu ad pvi
ad afstyra glundroda i efnahagslifi Islands sem hlotist gat af hruni fjsrmalakerfisins.
Login gerdu rad fyrir ad veitt yroi fé ur rikissjodi til pess ad fjarmagna stofnun nyrra
banka utan um innlenda starfsemi priggja steerstu banka landsins. I 16gunum og
akvordunum Fjarmalaeftirlitsins { framhaldi af setningu peirra var kvedid 4 um pad
a0 protabium gomlu bankanna skyldi endurgoldinn mismunur 4 verdmeeti eigna
og skuldbindinga sem fluttar voru til nyju bankanna vid stofnun peirra. Laust eftir
aramoét 2008/2009 hofst alpjodlega radgjafarfyrirteekid Deloitte LLP handa um gerd
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6hads mats { pessu skyni undir eftirliti annars alpjodlegs sérfraedifyrirteekis, Oliver
Wyman. Lauk matinu 22. april 2009. A grundvelli pess reyndist p6 ekki mogulegt
ad skera ur um pad med oyggjandi hetti hvert veri sanngjarnt endurgjald fyrir
mismun eigna og skulda hvers banka. Nidurstada matsins stadfesti ad mikil dvissa
veeri um verdmeeti eignanna og mikid bar 4 milli sjonarmida hagsmunaadilanna.
Stjornvold hofdu gert sér grein fyrir pvi nokkru 4dur en matinu lauk ad o6liklegt
veeri a0 satt nedist um framtidarstarfsemi nyju bankanna a grundvelli einhlida rad-
stafana rikisvaldsins og lagt drog ad pvi a0 kanna moguleika 4 tvihlida vidredum
milli hagsmunaadila um sanngjarnt endurgjald fyrir eignirnar { stad pess ad halda
fast vid dkvordun endurgjaldsins 4 grundvelli 6hdds mats.

Hoéfudmarkmid adgerda rikisins var su ad nyju bankarnir yrou starfheefar ein-
ingar til framtidar og pvi purfti ad leysa ymis vandamal sem tengdust dheettu peirra
og rekstri adur en hagt var ad ganga til samninga um endurgjaldid. Pannig var
naudsynlegt ad rada fram ur peim mikla gjaldeyris6j6fnudi sem skapadist vid stofn-
un peirra milli innldna i islenskum krénum og hins veigamikla hluta utlana sem
var i erlendri mynt. Einnig purfti ad greina dheettu bankanna i pvi skyni ad ljost
yrdi hversu hatt eiginfjarhlutfall yrdi naudsynlegt til ad tryggja starfsemi peirra til
skamms og medallangs tima medan islenskt efnahagslif sigldi gegnum brimskafl
kreppunnar. Vidredur milli rikisins og nyju bankanna annars vegar og skilanefnda
gomlu bankanna hins vegar héfust i lok april 2009 i framhaldi af pvi ad verdmat
Deloitte 14 fyrir, enda var ljost ad pad yrdi naudsynlegur grundvollur slikra vio-
reedna. [ maimdnudi 2009 héfst uttektarverkefni (e. sign-off) Fjarmalaeftirlitsins
sem reifad er hér ad framan, og midadi ad pvi ad akvarda naudsynlegt eiginfjar-
lagmark hinna nyju banka. Uttektarskilyrdi Fjarmélaeftirlitsins lagu fyrir { grof-
um drattum snemma i juli og var upplysingum um pau midlad til samningsadila og
skilyrdin sidan gefin ut { endanlegri mynd { 4gust. I rammagrein er nanar lyst hvad
folst { uttektarskilyrdunum og samningum vid gomlu bankana.

begar dkvordun gomlu bankanna 4 grundvelli samnings peirra vid fjarmala-
raduneytid la fyrir 6skudu peir heimildar Fjarmalaeftirlitsins til ad fara med virkan
eignarhlut { nyju bonkunum eins og 16g gera rad fyrir. Greining Fjarmalaeftirlitsins
leiddi i 1j6s ad gomlu bankarnir uppfylltu af nokkrum asteedum ekki lagaskilyrdi
bess ad fara med virkan eignarhlut. Undir slikum kringumstaedum la b6 fyrir ad
Fjarmalaeftirlitio hefdi vald til ad veita slika heimild ad pvi tilskildu ad hinn 6heefi
eigandi gerdi rddstafanir sem eftirlitid teldi fullnegjandi til ad takmarka heettu a
6zskilegum ahrifum eignarhaldsins.

[slensk stjérnvold toldu 6beint eignarhald gémlu bankanna 4 tveimur hinna
nyju banka dhugaverdan kost af nokkrum astedum. I fyrsta lagi yrdi beinn kostn-
adur islenska rikisins af endurfjirmdgnun bankakerfisins mun legri en ella. I
60ru lagi fengist med pessu erlent ahaettufé inn { islenskt efnahagslif og fjarmala-
kerfi sem annars veru litlar likur 4 ad fest yroi hérlendis i brad. Eins og greining
Fjarmalaeftirlitsins hafdi leitt i [jos voru umtalsverdar likur & pvi ad nyju bankarnir
yrou fyrir frekara tapi af voldum o6tryggra tutlana sem flutt voru ur gomlu bonk-
unum. Med umtalsverdri eignaradild myndu eigendur beirra bera hallann af fyrsta
tapi ef svo feeri, en rikid vardveitti getu sina til ad bregdast vid frekari afollum bet-
ur en ella. I pridja lagi voru eignirnar fluttar ur gémlu bénkunum ad kréfuhéfum
peirra forspurdum og pvi lagu til pess sanngirnisrok ad peir @ttu tilkall til pess
avinnings sem af peim flutningi kynni ad leida fyrir ny fjarmadlafyrirtaki. Pessi
rok végu pungt 1 1josi pess ad mikill dgreiningur rikti um verdmeeti eignanna, en

sérfreedingar gomlu bankanna matu peer almennt mun heerra en stjérnendur nyju



bankanna t6ldu 6hett. I fjorda lagi téldu margir ad med tvihlida samkomulagi par
sem hagur krofuhafa gomlu bankanna tengdist beinlinis velgengni nyju bankanna
veeri studlad ad satt um rekstur peirra. Bryn porf var 4 erlendri fjarmognun til ad
vega & moti gjaldeyris6jofnudi i efnahag peirra og var talid ad erlent eignarhald geeti
flytt fyrir henni. Ad lokum komu fram pau sjonarmid ad hagsmunatengsl krofuhafa
vid nyju bankana geetu studlad ad faglegum rekstri og stjérnun bankanna med pvi
a0 nyta pekkingu og reynslu 4 svidi alpjodlegrar bankastarfsemi sem finna matti i
peirra hopi.

[ 1j6si pessara raka taldi Fjarmélaeftirlitid tilefni til ad kanna hvort gémlu bank-
arnir geetu gert neegilegar radstafanir til pess ad takmarka ahattuna sem pad taldi
tylgja virku eignarhaldi peirra. Pau atridi sem Fjarmalaftirlitid horfdi til pegar pad
mat adilana 6hefa lutu annars vegar ad hagsmunadrekstrum sem pad taldi ekki
samrymast heilbrigdum rekstri, p.m.t. peirri aheettu ad hamorkun ards til skamms
tima rédi ferdinni 1 stefnumotun, og hins vegar ad fjarhagslegum styrk hins virka
eiganda sem asteeda potti til ad draga { efa. A moti pessum dheettupattum vogu sjon-
armid sem Fjarmalaeftirlitinu ber ad hafa i fyrirrimi og luta ad heildarahaettu fjar-
malakerfisins. Ljést er ad aukid dheettufjarmagn i kerfinu og sterkari stada rikisins
til frekari inngripa ef naudsyn krefur skipta mali i pvi samhengi og sama 4 vid um
pad ef erlent eignarhald studlar ad satt vido krofuhafa, greidir fyrir fjarmognun er-
lendis, styrkir faglegan rekstur og deilir aheettu kerfisins 4 fleiri hendur.

Nidurstada Fjarmalaeftirlitsins var su ad kostirnir veegju pyngra en ahaettan sem
tylgdi pvi ad heimila adilunum ad fara med virkan eignarhlut. Pad sem mestu mali
skipti i pvi efni var pad ad Fjarmaélaeftirlitid taldi mogulegt ad setja haldbeer skil-
yrdi um stjéornun hinna nyju banka sem takmoérkudu ad verulegu leyti ahaettuna
sem pessu fylgdi. A medal skilyrda sem tlad er ad takmarka hettu 4 hagsmuna-
arekstrum er ad vald hluthafafundar nyju bankanna tveggja er i hondum sérstakra
détturfélaga gobmlu bankanna par sem meirihluti stjornarmanna er 6hadur og tekur
stjorn dotturfélaganna a sig sérstakt eftir-
litshlutverk med framkvaemd eignarhalds-
ins. Viokomandi eignarhaldsfélog tilnefna
meirihluta stjornar bankanna, og skulu
par allir stjérnarmenn vera 6hadir nema
einn sem getur verid fulltrai gamla bank-
ans og einn sem er fulltrai Bankasyslu rik-
isins. Margvisleg onnur skilyrdi sem draga
ur heettu 4 hagsmunadrekstrum og studla
a0 heilbrigdum rekstri eru sett i skilyrdum
Fjarmalaeftirlitsins og { hluthafasamkomu-
lagi milli eignarhaldsfélags gamla bankans
og skilanefndar hans. Fjarhagslegur styrk-
ur er tryggdur ad pvi marki sem l6g meala
fyrir um med kvod um sérstakan vid-
bragdssjod sem skal vera tilteekur ef porf er
a endurfjarmognun nyja bankans. Veitti Fjarmalaeftirlitid eignarhaldsfélogum leyfi
til ad fara med virkan eignarhlut eftir ad adilarnir undirgengust skilyrdin.

Adstaedur per er skopudust 4 fjarmalamarkadi haustio 2008 voktu upp marg-
ar spurningar um heefi stjérnenda 1 fjarmalafyrirtaekjum, hlutverk peirra, abyrgd
og frammistddu og enn fremur patt Fjarmalaeftirlitsins vid 16gbundid mat 4 heefi
peirra. [ upphafi 4rs 2010 endurskodadi Fjarmalaeftirlitid verklag vegna mats 4 heefi

Fjarmalaeftirlitid endur-

skodadi i upphafi arins
2010 verklag vegna mats
a haefi stjornarmanna
eftirlitsskyldra adila.
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stjornarmanna eftirlitsskyldra adila med pad fyrir augum ad styrkja ferlid og tryggja
ad 16gbundnum kréfum til heefis framangreindra adila yrdi fullneegt. I kafla 4.3 er
nanar fjallad um breytt verklag i pessu sambandi.

Uttektarskilyrdi og samningar vid gomlu bankana

Uttektarskilyrdin folu { sér ad ldgmark kjarnaeiginfjarpattar A midad vid oktd-
ber 2008 var um 65 ma.kr. { Islandsbanka, 72 ma.kr. { Arion banka og um 150
ma.kr. i NBI hf. Auk pess var gerd krafa um eiginfjarpatt B sem samtals nam
ner 100 ma.kr. til vidbdotar. Med pessu lagu loks fyrir mikilveegar forsend-
ur til pess ad heegt veri ad leggja mat 4 pann kostnad vid ad endurfjarmagna
bankana sem framtidarardsemi peirra pyrfti ad réttleta. Med tuttektarskilyrd-
um Fjarmalaeftirlitsins skopudust forsendur til pess ad samningsadilar getu
magnsett og metid 6lika moguleika i tengslum vid endanlega endurfjarmégnun
peirra. Islenska rikid hafdi & grundvelli neydarlaganna lagt peim til hlutafjar-
loford samtals ad fjarhaed allt ad 385 ma.kr. pann 6. oktober 2008, en dvissa um
upphad endurgjalds til gobmlu bankanna hafdi gert dkleift ad ganga formlega fra
fjarmoégnun peirra. Pann 14. agtst 2009 nadist loks samkomulag milli adilanna
um fyrirkomulag uppgjérs Islandsbanka vid protabt Glitnis banka hf. og Arion
banka (pa Nyja Kauppings) vid protabti Kauppings banka sem fol { sér ad bank-
arnir yrou badir i rikiseigu, en endurgjaldid rédist ad nokkru leyti af afkomu
bankanna 4 nestu drum. Samningar vid protabu Landsbanka Islands drégust &
langinn og nadist samkomulag par loks i desember 2009, en pa a svipudum nét-
um og rikisfjarmognun hinna tveggja.

Samningarnir um Islandsbanka og Arion banka folu { sér ad gémlu bank-
arnir hofdu rétt til ad kaupa pa 4 akvednu verdi i takmarkadan tima, fengist til
pess sampykki Fjarmalaeftirlitsins ad peir geetu verid virkir eigendur vidskipta-
banka. Akvédu badir ad lokum ad nyta sér pann rétt. Glitnir eignadist 95% af
[slandsbanka med eftirgjof skuldabréfs sem Islandsbanki hefdi ad 6drum kosti
gefi0 ut vegna endurgjaldsins. Kaupping eignadist 87% af Arion banka og greiddi
fyrir med innlendum eignum sem hafnad hofou i gamla bankanum vid skipt-
inguna. Bankasysla rikisins tok yfir pann 5% og 13% hlut sem eftir st6d fyrir
hond fjarmélardduneytisins og lagdi rikid bonkunum tveimur jafnframt til eig-
infjarpatt B sem vikjandi lan a0 igildi um 25 ma.kr. { hvorum.

Samningavidraedur vid Landsbanka Islands lutu ad mérgu leyti 6drum 16g-
malum en vi0 atti um hina bankana tvo vegna samsetningar kréfuhafahopsins
og vandamala sem tengdust urlausn Icesave malsins. Par nadist p6 ad endingu
samkomulag sem felur i sér aheettupattoku krofuhafa gamla bankans, p6 i minna
meli s¢ og med 60rum heetti. Skrifad var undir samning { desember 2009 sem
felur { sér ad Landsbanki Islands hf. fer fast ligmarksendurgjald fyrir mismun
4 eignum og skuldum sem fluttar voru til NBI hf. en fari svo ad eignasafnio gefi
af sér meiri ard en par er gert rad fyrir falla frekari greidslur i hlut gamla bank-
ans upp ad akvednu hamarki. Par til endurmat eignanna hefur farid fram heldur
gamli bankinn 18,87% eignaradild ad nyja bankanum & méti Bankasyslu rikisins
sem hann letur af hendi i hlutfalli vid pann avinning sem honum fellur { skaut af



frekari avoxtun eignasafnsins en lagmarkid gerir rad fyrir. Er petta fyrirkomulag
svipad pvi sem ordid hefdi raunin i hinum bénkunum hefdu skilanefndir peirra
annad hvort ekki nytt sér hinn umsamda kauprétt, eda Fjarmalaeftirlitid synjad
peim um heimild til ad fara med virkan eignarhlut.

Bradabirgdastjornir og ny fjarmalafyrirtaeki

A grundvelli hinna svokélludu neydarlaga (sbr. na VI. akveedi til bradabirgda 1 16g-
um nr. 161/2002) voru Fjarmalaeftirlitinu medal annars fengnar heimildir til ad
gripa til sérstakra rddstafana, vegna sérstakra adsteedna eda atvika, i pvi skyni ad
takmarka tjon eda heettu a tjoni 4 fjarmalamarkadi. Meti Fjarmalaeftirlitid pad svo
a0 adstaedur séu mjog knyjandi getur pad tekid yfir vald hluthafafundar eda fund-
ar stofnfjareigenda i pvi skyni ad taka akvardanir um naudsynlegar adgerdir, par 4
medal ad takmarka akvordunarvald stjérnar, vikja stjorn fra ad hluta til eda i heild
sinni og skipa bradabirgdastjorn, taka yfir eignir, réttindi og skyldur fjarmalafyr-
irteekis 1 heild eda ad hluta eda radstafa sliku fyrirteki i heild eda ad hluta, medal
annars med samruna pess vid annad fjarmalafyrirteeki.

A fyrri hluta arsins 2010 purfti Fjarmélaeftirlitid { tvigang ad beita heimild-
um neydarlaganna gagnvart starfandi fjarmalafyrirtekjum en pad var gert vegna
Sparisjédsins i Keflavik annars vegar og Byrs sparisjods hins vegar. Fra pvi 4 arinu
2009 hatdi eiginfjarstada fyrrgreindra sparisjoda verid undir 16gbundnum mérkum,
en Fjarmaélaeftirlitid hafdi veitt itrekada fresti i pvi skyni ad gefa peim, i samvinnu
vid krofuhafa sina, kost 4 ad koma vid raunhefri endurskipulagningu a fjarhag
sparisjédanna. I kjolfar pess ad samningavidradur sparisjédanna vid kréfuhafana
runnu ut { sandinn éskudu stjornir sparisjodanna eftir pvi vid Fjarmaélaeftirlitid
ad tekid yrdi vid rddum yfir peim. I 1josi peirra knyjandi adstedna sem blostu vid
sparisjodunum tok Fjarmalaeftirlitid akvardanir pann 22. april 2010 um ad skipa
bradabirgdastjornir yfir peim, dsamt pvi ad rddstafa tilteknum eignum og skuld-
bindingum til nyrra félaga. Markmid adgerda Fjarmalaeftirlitsins var eftir sem adur
ad vidhalda lagmarks bankastarfsemi i landinu og ad tryggja adgang ad innstedum svo
frekara tjon hlytist ekki af 4 fjarmalamarkadi.

Stofnud voru ny félog, annars vegar Spkef sparisjodur og hins vegar Byr hf.
til ad taka vid peim eignum og skuldbindingum sem radstafad var ur goémlu
sparisjodunum. [ meginatridum folst { uppskiptingunni samkvemt akvordun
Fjarmalaeftirlitsins ad nyju fé16gin toku vid eignum gomlu sparisjodanna og skuld-
bindingum vegna innstedna, tiltekinna abyrgda og vedskulda. P4 var ennfremur
askilid ad nyju félogin pyrftu ad standa skil & mismun 4 virdi eigna og skulda gagn-
vart gomlu sparisjodunum ef einhver yroi. Pess skal getid ad gomlu sparisjodunum
hafa verid skipadar slitastjornir, nanar tiltekid pann 2. juli 2010 { tilviki Byrs spari-
§j60s og pann 23. juli 2010 i tilviki Sparisjodsins { Keflavik.

A grundvelli 100. gr. a. { 16gum nr. 161/2002 getur stjérn fjarmélafyrirteekis, sem
a1 peim fjarhags- og rekstrarerfidleikum ad likur séu til ad pad geti ekki stadid vid
skuldbindingar sinar eda uppfyllt kréfur um lagmark eigin fjar, leitad eftir pvi vio
Fjarmalaeftirlitid ad pad taki vid rddum yfir fyrirteekinu. Fjarmélaeftirlitid getur
b4 skipad félaginu bradabirgdastjérn sé beidnin tekin til greina. A 4rinu 2010 hefur
Fjarmalaeftirlitio tvivegis tekid slika beidni til greina, en pad var pann 3. mars 2010
i tilviki VBS fjarfestingarbanka hf. og pann 13. juli 2010 i tilviki Avant hf. Vid petta
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er ad beeta ad pann 9. april 2010 var VBS fjarfestingarbanka hf. skipud slitastjorn.
P4 ber a0 nefna ad Askar Capital hf., médurfélag Avant hf., dskadi eftir pvi vid
Héradsdém Reykjavikur ad félagid yrdi tekid til slita pann 13. juli 2010. Var félaginu
i framhaldinu skipud slitastjérn pann 14. jali 2010.

1.3  Rannsoknir Fjarmalaeftirlitsins
- staekkun og skipulag ranns6knarhoéps

Fjarmalaeftirlitid storefldi 4 arinu 2010 rannséknarhop sinn sem sinnir athugunum
4 mogulegum brotum i tengslum vid bankahrunid. Vinna hopsins er pannig skipu-
16g0 ad tvo teymi starfa samhlida. Hvort teymi er med sinn hopstjéra sem i badum
tilvikum eru med mikla reynslu af fjarmalamérkudum og komu til starfa hja stofn-
uninni vorid 2009.

Arid 2010 beetast samtals niu starfsmenn vid rannséknarhépinn, flestir sidari
hluta 4rsins. Fyrir voru fjorir 6flugir einstaklingar pannig ad med pessari vidbot
mun hann meira en prefaldast ad steerd. Aztlun Fjdrmalaeftirlitsins gerir rad fyrir
frekari fjolgun i rannséknarhépnum a naesta ari ef porf verdur 4. Hopurinn vinnur i
nanu samstarfi vio embaetti sérstaks saksoknara.

Ein dsteda pess ad radist var i ad staekka rannsdknarhop Fjarmalaeftirlitsins var
st a0 akvedid var 4 arinu ad fjolga starfsmonnum embeettis sérstaks saksdknara i
um 80. Mikilvegt var ad stekka rannséknarhop
Fjarmalaeftirlitsins samhlida svo stofnunin geti
annad pvi hlutverki ad ljuka timanlega rannsékn
mala og eftir atvikum kera eda visa mélum til sér-
staks saksoknara.

Fjarmalaeftirlitid hefur nu pegar beint um 40
malum til sérstaks saksoknara sem er stor hluti
peirra méla sem pegar er i vinnslu par. Auk sam-
vinnu vi0 embeetti sérstaks saksdknara vinnur
rannsOknarhépur Fjarmalaeftirlitsins med slita-
stjornum, fjarmalafyrirteekjum, erlendum eftir-
litum og logregluyfirvéldum.

Skyrt hefur verid fra pvi ad stefnt sé ad pvi ad
6llum malum verdi lokid hja embeetti sérstaks
saksoknara fyrir 4rslok 2014. Pad er pvi mikilveegt
a0 Fjarmalaeftirlitid hafi afl til a0 ljuka sinum
paetti rannsékna nokkud hratt. Jafnframt leggur
Fjarmalaeftirlitio aherslu 4 ad ekki myndist flosku-
héls sem kemur i veg fyrir ad embeetti sérstaks sakséknara hafi negan fjolda mala
til rannséknar.

Nyir starfsmenn rannséknarhéps Fjarmalaeftirlitsins koma ar rédum vidskipta-
freedinga, hagfradinga og verkfraedinga. Gerd var krafa um ad peir geetu rynt i, skil-
i0 og greint flokin vidskipti, séd hvort um moguleg brot veeri ad reda, synt frum-
kvaedi og unnid sjalfstaett auk pess ad geta komid frd sér efni i reedu og riti. Flestir
eru peir med sérheefda starfsreynslu af fjarmalamoérkudum.



1.4  Viobrogo Fjarmalaeftirlitsins
vid Skyrslu rannséknarnefndar Alpingis

Eftir utkomu Skyrslu rannséknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir falls
islensku bankanna 2008 hefur Fjarmalaeftirlitid medal annars stadid fyrir ryniinn-
anhuss 4 efni hennar. Leitast hefur verid vid ad draga leerdém af peim athugasemd-
um sem par hafa komid fram. Fjarmalaeftirlitid atti gott samstarf vid starfsfélk
rannsoknarnefndarinnar 4 medan & gerd skyrslunar st6d. Fjarmalaeftirlitio sendi
einnig rannséknarnefnd Alpingis bréf i arsbyrjun 2010 par sem getid var tiltekinna
abendinga um pad sem eftirlitid teldi ad betur meetti fara i laga- og rekstrarum-
hverfi stofnunarinnar. Bréfid var sent ad beidni rannsoknarnefndar pegar unnio
var vid frekari fragang skyrslu nefndarinnar.

Alyktanir rannséknarnefndar Alpingis um storf Fjdrmélaeftirlitsins eru dregnar
saman i kafla 16.13 i fimmta bindi skyrslu nefndarinnar. Helstu nidurstédur sem
par birtast eru ad mikid skorti 4 ad Fjarmalaeftirlitid veeri i stakk buid til ad sinna
eftirliti med fjarmalafyrirteekjum a vidhlitandi hatt sidustu arin fyrir fall bankanna,
fyrst og fremst vegna pess ad radstofunarfé var 6négt. Abyrgd 4 pvi er fyrst og fremst
talin liggja hja stjornendum Fjarmalaeftirlitsins. P4 hélt fj6lgun starfsmanna ekki i
vid mikinn voxt fjarmalakerfisins og aukin verkefni pvi samfara. Starfsmannavelta
var mikil og medalstarfsaldur fér lekkandi. I skyrslunni var enn fremur bent 4 ad
Fjarmalaeftirlitid gerdi tiltolulega faar vettvangskannanir. Enn fremur er pad mat
nefndarinnar ad 4 hafi skort ad starfsmenn Fjarmalaeftirlitsins syndu neega festu og
akvedni vid drlausn og eftirfylgni méla og ad Fjarmalaeftirlitid teeki 4 rékstuddan
hatt af skarid { nidurstodum sinum. Pegar pad var gert voru demi um ad gerdar
voru skriflegar athugasemdir an pess ad malinu veri jafnframt komid i [6gformleg-
an farveg. Med pvi var ekki lagdur grundvollur ad pvi ad haegt veeri ad beita pving-
unarurreedum eda vidurlogum. Slagkraft skorti pvi i storf eftirlitsins.

Samkvaemt nidurstodum skyrslunnar var forgangsrodun rong innan Fjar-
malaeftirlitsins. Leggja hefdi att miklu meiri dherslu @ ad koma upp préudum upp-
lysingakerfum innan stofnunarinnar. I skyrslunni segir enn fremur ad vidbun-
a0arhépur innan Fjarmadlaeftirlitsins, sem settur var a f6t 2007, hafi ekki dregio
nagilega gagnrynar alyktanir af upplysingasdfnun sinni. Vidbinadarhépurinn hafi
verid mun bjartsynni en tilefni var til og ekki metid astandio rétt. Pa er nidurstada
skyrslunnar ad alagsprof hafi verid gollud og veitt markadinum og Fjarmaleftirlitinu
falska 6ryggiskennd.

Margvislegar breytingar hafa verid gerdar i starfsemi Fjarmalaeftirlitsins sem
beaeta r peim agollum sem nefndir eru i skyrslu rannséknarnefndar og unnid er ad
60rum. Nytt skipurit eftirlitsins og endurskipulagning svida midar ad pvi ad gera
eftirlitid skilvirkara og auka slagkraft i eftirlitsframkveemdinni. Starfsfélki hef-
ur verid fjolgad fra pvi sem var i oktober 2008 og ennpa er unnid ad fjolgun pess.
Stofnad hefur verid nytt svid réttarreikningsskila, svid yfirlogfraedings og fyrirhug-
a0 er ad koma a fot sérstokum vettvangsrannsoknarhdpi. Yfirmenn einstakra svida
hafa nti meira sjalfsteedi en 4dur og bera jafnframt meiri abyrgd. I daglegum storf-
um hefur verid leitast vid ad auka stadfestu i vinnubrégdum, beeta verkferla og horfa
ekki sidur til anda laganna en lagabdkstafsins vid eftirlit. Ymsar lagabreytingar hafa
einnig verid gerdar sem styrkja eftirlitsheimildir Fjarmalaeftirlitsins og unnid er ad
60rum. Pa hefur nytt verklag verid tekid upp vid mat 4 heefi stjornarmanna fjar-
malafyrirtekja sbr. starfsreglur um réddgjafarnefnd um mat a heefi stjornarmanna
sem birtar eru 4 heimasidu eftirlitsins auk fjolmargra annarra endurbota.

15



16

1.5 Breytingar & l6gum um fjarmalafyrirtaeki

Pann 26. juni 2010 téku gildi 16g nr. 75/2010 sem breyttu 16gum um fjarmaélafyrirteki
nr. 161/2002. Frumvarp ad logum var afurd nefndar sem vidskiptarddherra skipadi
29. desember 2008 til ad fara yfir l6g 4 svidi fjarmalamarkadar. Vid frumvarpsgerdina
var hofd hlidsjon af peirri vinnu sem fram hafdi farid 4 vegum Evrépusambandsins
i tengslum vid breytingar 4 reglum vegna fjarmaladafallsins 4 haustdogum 2008. ba
hafdi nefndin hlidsjon af skyrslu Kaarlo Jannari, fyrrum forstjora finnska fjarmala-
eftirlitsins.

Med breytingunum 4 logunum feer Fjarmalaeftirlitid auknar valdheimildir.
Fjolgad er peim akvedum par sem Fjarmalaeftirlitid feer heimildir til ad leggja mat
a rekstur eda hegdun eftirlitsskylds adila. Pa feer Fjarmalaeftirlitid auknar heimildir
til ad takmarka starfsemi fjarmalafyrirteekja.

Akvadi er snia ad endurskodun eru skerpt og er abyrgd og hlutverk innri eft-
irlitsdeilda og dheettustyringar aukin auk pess sem prengd eru timamork starfstima
endurskodunarfyrirtekis vegna starfa sinna fyrir einstok fjarmalafyrirteki. Pa
skulu endurskodendur, sem endurskoda arsreikning fjarmalafyrirteekis, ekki gegna
60rum storfum fyrir fyrirtaekid.

Lo6go er skylda a fjarmalafyrirtaeki ad halda sérstaka skuldbindingaskra sem er
mikilveegt verkferi til pess ad unnt sé ad tengja saman adila og leggja mat a kerf-
isleeg ahrif, komi til erfidleika i rekstri peirra. Fjarmalaeftirlitid skal einnig setja
reglur um hvad teljist edlilegir og heilbrigdir vidskiptaheettir. Heimildir fjarmala-
fyrirteekja til ad eiga eigin hluti hafa verid prengdar og bannad er ad veita lan med
vedi 1 eigin hlutabréfum eda stofnfjarbréfum.

Breytingar hafa verid gerdar 4 dkvaedum er snuia ad kaupum & virkum eignarhlut
i fjarmalafyrirtaeki og getur Fjarmalaeftirlitid nd, telji pad leika vafa 4 pvi hver sé
eda verdi raunverulegur eigandi, dkvedid ad vidkomandi sé ekki heefur til ad fara
med eignarhlutinn.

Gerdar eru auknar kroéfur til stjornarmanna og abyrgd beirra a eftirliti med
rekstri aukin asamt pvi ad bann er sett vid starfandi stjornarforménnum. Fjar-
malaeftirlitinu er atlad aukid hlutverk vid eftirlit med starfi stjorna. ba hafa verio
innleidd nymeeli er varda lykilstarfsmenn fjarmalafyrirtaekja og settar verda regl-
ur um vidskipti fjarmalafyrirtaekja vid starfsmenn sem og hvernig standa megi ad
kaupaukakerfum og starfslokasamningum.

P4 hefur vidurlagakafli laganna tekid breytingum i samrami vid framangreint
og aukid hefur verid vid heimildir Fjarmalaeftirlitsins til ad leggja stjornvaldssektir
4 adila sem brytur gegn 16gunum. P4 ma nefna ad ekki er lengur gerd krafa um ad
brot teljist groft eda itrekad til pess ad stjornvaldssektum verdi beitt vegna brota
gegn 19. gr. laganna um edlilega og heilbrigda vidskiptahaetti.

Asamt framangreindu starfar ni nefnd 4 vegum efnahags- og vidskiptarddherra vid
gerd frumvarps til laga um frekari breytingu 4 16gum um fjarmélafyrirteki. Asteda
breytinganna er m.a. utgafa tilskipunar 2009/111/EB (e. Capital Requirement
Directive- CRD II) sem breytir eldri ttgafum af tilskipunum 2006/48/EB 0g 2006/49/
EB. Tilskipun 2006/48/EC fjallar um krofur um heimild til ad setja a laggirnar og
reka fyrirteeki sem lanastofnun og 2006/49/EB fjallar um eiginfjarkrofur til lida i
veltubok og tekur auk lanastofnana einnig til verdbréfafyrirtaekja, verdbréfamidlana
og rekstrarfélaga verdbréfasjoda.

[ CRD II eru m.a. gerdar auknar kréfur til vidbdtareiginfjarlida og lausafjérstyr-
ingar. Jafnframt studlar tilskipunin ad takmoérkunum 4 vidskiptum & millibanka-



markadi og fradreetti vegna stérra aheettuskuldbindinga, 4samt beettri dheettustyr-
ingu med verdbréfudum stodum.

Stefnt er ad upptoku tilskipunarinnar { 16ggjof hér 4 landi i lok 4rs 2010 en han
felur einnig i sér endurskodun 4 eiginfjarreglum, reglum um stérar dhaettuskuld-
bindingar og reglum um vidbotareiginfjarlioi fjarmalafyrirtekja.

1.6 Ny loég um vatryggingastarfsemi

Pann 17. juni 2010 toku gildi ny 16g um vatryggingastarfsemi nr. 56/2010 sem leystu
af holmi eldri 16g um sama efni nr. 60/1994. Med légunum eru ymsar tilskipanir
Evropusambandsins innleiddar, p.4 m. endurtryggingatilskipunin nr. 2005/68/EB,
asamt pvi sem kvedid er 4 um fjolmorg nymeeli sem leida af breyttum dherslum hér-
lendis. Eftirlit med logunum er sem fyrr i hondum Fjarmalaeftirlitsins.

Medal helstu nymela ma nefna ad vatryggingafélog skulu nd rekin sem hluta-
félog og ad ekki er gert rdd fyrir moguleikanum & gagnkvemum vatryggingafélog-
um. Starfsleyfisveitandi nu er Fjarmalaeftirlitid { stad Efnahags- og vidskiptarad-
herra adur.

Auknar krofur eru nd gerdar til peirra sem hyggjast eignast eda auka vid virk-
an eignarhlut { vatryggingafélogum asamt pvi sem heefiskrofur til stjornarsetu og
til pess a0 gegna stodu framkveemdastjora hafa verid hertar. A0 sama skapi er nd
i légunum ad finna strangari reglur um endurskodun og reikningsskil, m.a. ad pvi
er vardar starfstima og tilkynningaskyldu endurskodenda. Jafnframt ma nefna ad
samkvemt 55. gr. laganna eru nu tiltekin skilyrdi fyrir pvi ad kaupaukakerfi séu
viohofod og starfslokasamningar gerdir.

Vitryggingafélagaskrd skal samkvamt nyju 16gunum birt opinberlega 4 heima-
sidu Fjarmalaeftirlitsins en jafnframt hefur verid hnykkt 4 almennum heimildum
eftirlitsins til pess ad upplysa um nidurstodur mala.

Vidurlagakafli laganna hefur sett nokkurri endurskodun. Pannig ma nefna ad
visvitandi rong eda villandi upplysingagjof um hagi vatryggingafélags eda annad
er pad vardar, opinberlega eda til Fjarmalaeftirlitsins, annarra opinberra adila eda
vidskiptamanna vardar na sektum eda fangelsi. Brot gegn 1. mgr. 6. gr. laganna um
g60a vidskiptaheetti og venjur 4 vatryggingamarkadi og 2. mgr. 36. gr. laganna um
eignir til jofnunar vatryggingaskuld varda nu sektum eda fangelsi i stad einungis
stjornvaldssekta adur. Vardandi brot gegn 1. mgr. 6. gr. um géda vidskiptaheetti ma
loks nefna ad ekki er lengur gerd krafa um ad brot teljist groft eda itrekad til pess ad
stjornvaldssektum verdi beitt.
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2 Skipulag og rekstur Fjarmalaeftirlitsins

2.1  Skipulag Fjarméalaeftirlitsins

Nytt skipurit fyrir Fjarmalaeftirlitid var innleitt haustid 2009. A arinu 2010 voru
gerdar nokkrar breytingar & skipuritinu i tengslum vid endurskodun a hlutverki
einstakra svida og verklagi { eftirlitsstarfseminni. I pessari vinnu hefur m.a. verid
hofd hlidsjon af athugasemdum { Skyrslu rannséknarnefndar Alpingis.

Nuverandi skipurit Fjarmalaeftirlitsins gerir rad fyrir fjorum eftirlitssvioum.
Svidin eru lanamarkadur og innheimtustarfsemi, verdbréfamarkadur, lifeyris-
og verdbréfasjodamarkadur og vatryggingamarkadur. ba er gert rad fyrir premur
stodsvidum, en pau eru rekstrarsvid, upplysingateeknisvid og svid yfirlogfraed-
ings. Auk pess er i skipuritinu sérstakt svid, réttarreikningsskilasvid (e. Forensic

Accounting).

Skipulag lanasvids

Med hlidsjon af mikilveegi lanasvids i starfsemi Fjarmalaeftirlitsins var talid naud-
synlegt ad styrkja sérstaklega skipulag og starfshaetti svidsins. Yfir helmingi af rad-
stéfunartima starfsmanna eftirlitsins er varid innan lanasvids og morg fjarmalafyr-
irteeki undir eftirliti svidsins eru kerfislega mjog mikilveeg.

Forstjori

I A\ Ostodarforstjori

Réttarreikningsskil

Lanamarkadur og Verdbréfa- Lifeyris- og vero- Vatrygginga-
innheimtustarfssemi markadur bréfasjodamarkadur markadur

Rekstrarsvio

Upplysingateekni

Yfirlégfreedingur
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A vorménudum 2010 var hafist handa vid gagngerar skipulagsbreytingar 4 lanasvidi
i peim tilgangi ad beeta vinnubrogd, skerpa aherslur, skyra dabyrgd, auka skilvirkni og
verkstjorn og ad beeta almennt verklag. Skipulag svidsins gerir rad fyrir fimm vinnu-
hépum. Pessir hopar eru dhaettugreining, 16gfraeedihdpur, eftirlit storra adila, eftirlit
smeerri adila og hdpur um geeda- og skipulagsmal. Hopstjori er yfir hverjum hopi.

2.2 broun starfsmannamala

Starfsmonnum Fjarmalaeftirlitsins hefur fjolgad umtalsvert undanfarin ar og hef-
ur starfsmannafjoldi eftirlitsins tvofaldast fra arsbyrjun 2008. Um mitt ar 2009 var
heildarfjéldi starfsmanna hins vegar 73 en 93 um mitt ar 2010.

Fj6lgun starfsmanna ma m.a. rekja til pess ad hopur sem sinnir rannséknum
tengdum bankahruninu hefur staekkad umtalsvert og lanasvid hefur verid eflt. ba
hefur verid unnid ad pvi ad efla upplysingataeknisvidid med auknum fjolda starfs-
manna og nyjum svidum, réttarreikningsskilasvidi og svidi yfirlogfreedings hefur
verid komid a fét. Ennfremur mun nytt rekstrarsvio sja um mannaudsmal, fjarmal,
rekstur, upplysingamidlun, geedamal og skjala- og ritarapjéonustu.

broun 4 fjélda starfsmanna hja FME fra 2004-2010

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Flestir starfsmenn Fjarmalaeftirlitsins eru med haskdlamenntun. Eins og sést 4 toflu
hér 4 neestu sidu eru vidskipta- og hagfredingar fjolmennasti hopurinn og par a eft-
ir koma l6gfraedingar. Su breyting hefur ordid eftir bankahrunid ad vel hefur gengid
a0 rada starfsmenn med meiri og fjolbreyttari reynslu en 4 arunum fyrir hrun. Um
mitt 4r 2010 var um helmingur starfsmanna med meira en 10 4ra hagnyta reynslu.



Skipting starfsmanna eftir menntun i juni 2010

Vidskipta- og hagfreedingar 34
Logfraedingar 24
Sérfraedingar i upplysingataekni 7
Verkfraedingar 5
Tryggingasteerdfraedingur 1
Adrir sérfraedingar 8
Skrifstofustorf 7
Timabundnar radningar og sumarstorf 7
Heildarfj6ldi starfsmanna 93

2.3 Rekstur og fjarmal

Timaskraning Fjarmdlaeftirlitsins gefur upplysingar um skiptingu radstéfunar-
tima stofnunarinnar a4 einstaka flokka eftirlitsskyldra adila. H6fd er hlidsjon af
pessum upplysingum & priggja dra undangengnu timabili vid akvordun um hlut-
fallsskiptingu kostnadar vid rekstur Fjarmalaeftirlitsins milli eftirlitsskyldra adila.
Eftirfarandi tafla synir skiptingu radstéfunartimans fyrir arin 2008 og 2009:

Hlutfallsleg skipting radstofunartima Fjarmalaeftirlitsins milli flokka
eftirlitsskyldra adila

2008 % 2009 %

Lanastofnanir 65,2 57,3
Vatryggingafélog og vatryggingamidlarar 9,7 11,3
Lifeyrissjooir 91 15,2
Rekstrarfélog verobréfasjooa 5,8 6,7
Verdbréfafyrirtaeki og verdbréfamidlanir 1,0 0,9
Utgefendur hluta- og skuldabréfa 7,2 6,6
Ymsir adilar 2,0 2,0
Samtals 100 100

Radstoéfunartima Fjarmadlaeftirlitsins md einnig sundurgreina 4 tegundir verkefna
eda vidfangsefni. Toluvert umrdt hefur verid i reglubundinni starfsemi stofnunar-
innar fra pvi a sidari hluta arsins 2008 vegna hruns bankakerfisins sem m.a. endur-
speglast 1 breytingum & skiptingu radstéfunartima stofnunarinnar a pessum arum
milli helstu tegunda verkefna. Skipting radstéfunartima vegna aranna 2008 og 2009
samkveemt framangreindu er synd { t6flu 4 naestu sidu.

A &rinu 2009 var um 12% af radstéfunartima stofnunarinnar varid i sérstok verk-
efni sem tengjast endurreisn bankakerfisins, rannséknum 4 bankahruninu og 60rum
sérstokum verkefnum sem stofnuninni var falid. St vinna fellur ad mestu undir 1id-

inn onnur eftirlitsmadl 1 toflunni.
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Hlutfallsleg skipting radstofunartima Fjarmalaeftirlitsins
milli helstu verkefna

2008 % 2009 %

Eftirlitsverkefni 59.0 67,7
viovarandi fjarhagslegt eftirlit ( e. off-site) 20,6 25,3
vettvangsathuganir (e. on-site) 91 2,6
onnur eftirlitsmal 29,3 39,9

Reglusetning 6,8 4,0

Almennur rekstur 249 23,4

Erlent samstarf/samskipti 9,2 4,8

Samtals 100 100

Med vidvarandi fjarhagslegu eftirliti i toflunni er att vid athuganir, voktun og mark-
adsvakt af ymsum toga sem ad mestu byggist & reglubundinni upplysingaséfnun
eda skyrsluskilum til Fjarmalaeftirlitsins. Einnig falla parna undir ymsar sértek-
ar skodanir er varda starfsemi, vidskiptaheaetti og starfsreglur eftirlitsskyldra adila.
Med vettvangsathugunum er att vid eftirlitsverkefni sem hafin eru med sérstokum
eftirlitsheimsoknum. Undir lidinn onnur eftirlitsmadl i téflunni fellur svo vinna vid
ymsar leyfisveitingar, heefismot, upplysingamidlun og kvortunar- og neytendamal.
Med almennum rekstri er att vid vinnu vid mala- og skjalastjornunarkerfi stofn-
unarinnar, tolvu- og upplysingateekni, starfsmannamal, freedslumal og annad sem
lytur ad reglubundnum rekstri og skrifstofuhaldi.

Rekstur a arinu 2009 og aetladur rekstur 4 arinu 2010

A 4rinu 2009 namu gjold Fjarmélaeftirlitsins ad medtoldum eignakaupum alls
1.171,8 m.kr. en tekjur ad medtoldum fjarmunatekjum alls 813,7 m.kr. Par af voru
tekjur af eftirlitsgjaldi 777,6 m.kr. Auk pess nam sérstakt framlag rikisins 18,5 m.kr.
A 4rinu 2009 vard pvi 339,6 m.kr. tekjuhalli af rekstri Fjarmalaeftirlitsins. Medtalid
i framangreindu eru ekki 8,5 m.kr. gjold og tekjur vegna trskurdarnefnda, sem vist-
adar eru hja Fjarmalaeftirlitinu. Eigid fé i arslok 2009 var 188,7 m.kr. en i arsbyrjun
var eigid fé 528,3 m.kr. sem er ad storum hluta tengt sérstoku framlagi tr rikissjéoi
undir lok arsins 2008 & grundvelli svokalladra neydarlaga (l. nr. 125/2008) til ad
meeta margvislegum kostnadi vegna adgerda tengdum bankahruninu og endurreisn
bankakerfisins. Ad fratoldum gjoldum og tekjum sem tengjast neydarlogunum eru
gjold Fjarmalaeftirlitsins 4 arinu 880,4 m.kr. og tekjuhalli arsins 66,7 m.kr.

Samkvamt endurskodadri deetlun stofnunarinnar fyrir arid 2010 er gert rad fyrir
ad gjold 4n urskurdarnefnda verdi alls 1.194,9 m.kr. Aztlad er ad tekjur ad medtold-
um vaxtatekjum 4 arinu verdi alls 1.160 m.kr. en par af verdi tekjur af eftirlitsgjaldi
alls 1.153 m.kr. Aztladur tekjuhalli & 4rinu er pvi 34,9 m.kr. Ad teknu tilliti til 202
m.kr. eigin fjar i arsbyrjun er pvi gert rad fyrir ad eigio fé stofnunarinnar verdi ja-
kveett um 167,1 m.kr. i arslok 2010.

Rekstraraetlanir Fjarmalaeftirlitsins og samanburdur vid rauntdlur og fyrri
ar eru fylgiskjol med arlegum frumvorpum vidskiptaradherra til breytinga a log-
um nr. 99/1999 vegna alagningar eftirlitsgjalds. Helstu atridi ur arsreikningi
Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2009 eru synd i 6. kafla skyrslunnar en 4rsreikning-
urinn er birtur i heild & heimasidu Fjarmalaeftirlitsins.









3 Fjarmalamarkadir

3.1 Lanamarkadur

Staerd bankakerfisins

Fra oktéber 2008 hafa heildareignir vidskiptabankanna, sem na til naleegt 90% af
heildareignum innlansstofnana, ekki sveiflast mikid og verid um 3.000 ma.kr., eda
um pad bil tvofold landsframleidsla. Pad er svipad hlufall af landsframleidslu eins
og var i lok arsins 2003 pegar einkaveedingu bankanna var nylokid. Fjérum arum
sidar, eda i lok ars 2007, hafdi bankakerfid steekkad i rimlega 12.000 ma.kr. eda sem
samsvaradi rumlega nifaldri vergri landsframleidslu pess ars. Pessi mikla steekkun
er m.a. rakin til ytri vaxtar med yfirtokum og innri vaxtar med utlanavexti og verd-
bréfafjarfestingum. I oktdber 2008 tok Fjdrmalaeftirlitid dkvardanir um ad rédstafa
eignum og skuldum steerstu priggja vidskiptabankanna og voru reistir nyir vid-
skiptabankar & grunni innlendrar starfsemi peirra. Vid pad minnkadi bankakertf-
i0 verulega, par sem erlend umsvif pess voru litil sem engin eftir endurreisnina og
virdi eigna bankanna ryrnudu vid flutning peirra fra peim eldri til hinna nyju.

Mynd 1 | Heildareignir vidskiptabanka
- fjarhaedir i ma.kr. og sem hlutfall af vergri landsframleidslu
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Heildareignir samstaedna (vinstri as) Heildareignir modurfélaga (vinstri as)

HE samstaedna/VLF (haegri &s)

HE médurfélags/VLF (haegri as)

Afkoma

Fall storu vidskiptabankanna haustid 2008 setti mark a rekstur islenska bankakerf-
isins. A drunum fyrir fallid h6fdu rekstrargjold banka og sparisjoda farid leekkandi
sem hlutfall af heildareignum. A 4rinu 2009 hakkadi petta hlutfall upp i 2,7% en
leekkadi sidan aftur nidur { 1,6% a fyrri helmingi arsins 2010. Tolur fyrir fyrri hluta
ars 2010 eru umreiknadar m.v. heilt ar.
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Mynd 2 | Helstu rekstrarlidir i hlutfalli af medalstddu efnahagsreiknings
hja bonkum og sparisjédum
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Hreinar vaxtatekjur sem hlutfall af heildareignum hofdu farid lekkandi hjd bonkum
og sparisjodum fram ad falli en frd midju ari 2008 byrjudu per ad heekka aftur og a
arinu 2009 voru peer komnar 1 2,7% en leekkudu sidan aftur a fyrri helmingi arsins
2010 nidur i 2,2%. Afskriftarframlog sem hlutfall af medalstodu efnahagsreiknings
hakkudu mikid arid 2009 en hafa sidan farid lekkandi aftur a fyrri helmingi drsins
2010 og eru nu 2,1% samanborid vid 3,7% & arinu 2009. Afslattur 4 peim lanum sem

nyju bankarnir fengu fra peim gomlu kemur ekki fram i pessu hlutfalli.

Eiginfjarstada

begar eiginfjarhlutfall steerstu fjarmalafyrirteekjanna m.v. 30. juni 2010 er skodad i
sogulegu samhengi mad sja ad pad hefur ekki verid heerra en pad var um mitt ar 2010.
Meginskyringin er st ad Fjarmalaeftirlitid hefur gert heerri eiginfjarkrofur til peirra
fjarmalafyrirtaekja sem hafa verid endurskipulogd eftir efnahagshrunid 2008. A mynd
3 ma sja ad i lok ars 2008 var vegid medaltal eiginfjarhlutfalls fyrir fjarmalafyrirteekin
undir l6gbundnu lagmarki eda adeins rimlega 4%. Skyringar & pvi eru medal annars
peer ad 4 medal tiu sterstu fjarmalafyrirtekjanna voru nokkur peirra med frest fra
Fjarmalaeftirlitinu til ad auka eiginfjargrunn sinn auk pess sem ad endanlegri endur-

fjarmognun stéru vidskiptabankanna priggja var ekki lokid ad fullu.

Mynd 3 | Logbundid eiginfjarhlutfall med og an vikjandi lana hja tiu staerstu lanastofnunum
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Lausafjarstada

Lausafjarstada priggja steerstu vidskiptabankanna, eins og hun reiknast samkvamt
reglum Sedlabanka Islands, hefur verid mjég stédug undanfarin misseri. Lagmark
lausafjarhlutfalls samkveemt fyrrnefndum reglum er 1 og hefur vegin medal lausa-
fjarstada midad vid steerd bankanna priggja verid um 2. Sjd mynd 4 hér 4 eftir.

Mynd 4 | Lausafjarhlutfall priggja steerstu vidskiptabankanna
- lausar eignir umfram lausar skuldir til 3ja manada

2,5

2,0

'Sep. 2009 Okt. 2009 Név. 2009 Des. 2009 lan. 2010 Feb. 2010 Mar. 2010 Apr. 2010 Mai 2010 Jan. 2010 |

[ tengslum vid endanlega utgafu starfsleyfis til nyju vidskiptabankanna priggja 4rid
2009 gerdi Fjarmalaeftirlitid pa krofu ad hlutfall lausafjareigna af heildarinnsted-
um skyldi vera a.m.k. 20% og hlutfall reidufjar a.m.k. 5% af 6bundnum innsteedum.
Bankarnir prir standast peer krofur. A timabilinu oktéber 2009 til og med juni 2010
hefur fyrrnefnda hlutfallid verid ad medaltali um 30% og pad sidarnefnda um 12%.

Fjarmoégnun

Med pvi ad skoda préun innlana sem hlutfall af utlanum hja sterstu vidskipta-
bonkunum premur fyrir sidasta aratuginn ma sja ad fjarmognun peirra hefur ver-
i0 breytileg. Hlutfallid var nokkud stodugt i upphafi aratugarins eda um 45% en
laekkar a arinu 2004 eftir ad bankarnir hafa allir verid einkaveeddir og er um 30%
naestu arin. Seint & drinu 2006 byrjudu islensku bankarnir ad leggja aukna aherslu
a innldn fra erlendum vidskiptavinum og i kjolfarid heekkadi hlutfall innlana af
utlainum hratt og var um 50% i lok ars 2007. Mikilveegi innlana i fjirmégnun nyju
vidskiptabankanna sem reistir voru i oktéber 2008 sést mjog vel 4 mynd 5 par sem
a0 hlutfall innlana af utlanum er um 80% og md bvi segja ad hlutfallid sé mjog
hatt i sogulegu samhengi.

Mynd 5 | brir steerstu vidskiptabankarnir
Innlan sem hlutfall af Gtlanum til vidskiptavina (ma.kr.)
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Stérar ahettuskuldbindingar

Til ad takmarka dhrif taps einstakra vidskiptamanna eda hops tengdra vidskipta-
manna fjarmaélafyrirteekja mega samanlagdar krofur a slika adila ekki fara yfir 25%
af eiginfjargrunni (CAD eigin fé) vidkomandi fjarmaélafyrirtakis og samtala storra
aheettuskuldbindinga ekki vera heerri en 800%. Fjarmalaeftirlitid fylgist sérstaklega
med 6llum stérum ahettuskuldbindingum (e. large exposures) en um er ad raeda
samanlagdar krofur fjarmaélafyrirtakis 4 einstakan utgefanda eda tengda adila sem
nema meiru en 10% af eiginfjargrunni (CAD eigin fé) pess.

Mynd 6 | Storar ahaettuskuldbindingar priggja steerstu vidskiptabankanna
& samstaedugrunni
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Eins og myndin hér ad ofan ber med sér hafdi eiginfjargrunnur vidskiptabankanna
priggja panist tt i arslok 2007. Vaegi storra dheettuskuldbindinga gagnvart eiginfjar-
grunni er mjog aberandi eftir hrun bankanna og bjorgunaradgerdir rikissjods, eins
og sja ma i arslok 2008. Meira jafnveegi kemst svo 4 parna a milli { arslok 2009 og
um mitt ar 2010. Hrun bankanna synir ad geeta verdur itrustu varfeerni vardandi
mat a storum dhaettuskuldbindingum. Ef minnsti vafi leikur a tengslum adila ber
frekar ad tengja pa en ekki.

Verdbréfaeign vidskiptabankanna

Skuldabréfa- og hlutabréfaeign vidskiptabankanna i veltubdk og fjarfestingabok
leekkadi mikid fra arslokum 2007 til arsloka 2008 beedi i fjarhad og sem hlutfall
af CAD eigin fé. Lekkunin skyrist af pvi ad vid stofnun nyju vidskiptabankanna
briggja i arslok 2008 téku bankarnir adeins yfir litinn hluta af skuldabréfa- og hluta-
bréfaeign gomlu bankanna. Frd arslokum 2008 til arsloka 2009 leekkadi hlutabréfa-
eign bankanna enn frekar en skuldabréfaeign heekkadi nokkud. Hekkunin skyrist

Mynd 7 | Skuldabréfa- og hlutabréfaeign i veltubok og fjarfestingabdk
vidskiptabankanna
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fyrst og fremst af pvi ad vid stofnun nyju vidskiptabankanna fengu peir athent rik-
isskuldabréf sem eiginfjérframlég. Overuleg breyting vard 4 verdbréfaeign bank-
anna a fyrri hluta arsins 2010 eins og mynd 7 synir.

Utlan med vedi i ibudarhusnadi

Um mitt 4r 2010 voru Gtlan med vedi { ibudarhisneadi hja vidskiptabonkunum 261
ma.kr. 0g 42 ma.kr. hja sparisjodunum, eda samtals 303 ma.kr. Hja bonkunum nema
pessi utlan 72,8% af CAD eiginfjargrunni, en neikveed eiginfjarstada nokkurra
sparisj6da gerir erfitt um vik vid slikan ttreikning hja peim { heild. A sama tima eru
lan med vedi { ibudarhisnadi hja bonkunum 17,1% af lanum til vidskiptavina, en
19,7% hja sparisjédunum.

Mynd 8 | (budalan vidskiptabanka og steerstu sparisjéda
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Eins og sja ma 4 mynd 8 pd eru um 45% af heildarutlinum vidskiptabanka og
staerstu sparisjoda med vedi i ibidarhtisnaedi med vedhlutfall undir 70%, 19% slikra
lana er med vedhlutfallid 70 - 90% og 36% peirra eru med vedhlutfall yfir 90% en
bar af eru 28% med yfir 100% vedhlutfall. I fjarhaedum talid eru 109,5 ma.kr. af 1an-
um vidskiptabanka og sparisjéda med vedhlutfall yfir 90% en par af 85,5 ma.kr. med
vedhlutfall yfir 100%.

Pad parf ekki ad koma 4 dvart ad pessi hlutfoll hafa 61l skekkst verulega eftir
hrun bankanna, en misserin par 4 undan var algengt ad um 10% af heildarutlan-
um vidskiptabankanna og sterstu sparisjddanna med vedi i ibudarhusnaedi lentu i
flokknum med vedhlutfall yfir 100%, samanborid vid 28% nda.

Endurskipulagning lanasafna
Mikilveegur pattur i endurreisn bankanna er endurskipulagning a lanaséfnum peirra.
Ljost er ad peer aeetlanir sem bankarnir settu sér { upphafi ars 2009 hafa ekki geng-
i0 eftir og gengur endurskipulagningin haegar en vonir stédu til. Fjarmaélaeftirlitid
hefur af pessu téluverdar dhyggjur og par sem betta er ein staersta ahaettan 1 rekstri
fjarmalafyrirtekjanna er mjog mikilveegt ad hrada pessu ferli eins og kostur er.
Storu vidskiptabankarnir prir hafa skilad inn til Fjarmalaeftirlitsins lanasafns-
skyrslum (e. Loan Portfolio Analysis Reports) fra pvi { oktéber 2009. T pessum
skyrslum er haldid utan um st6du lanasafns bankanna og skiptingu safnsins eftir
pvi hvort lan eru i vanskilum eda frystingu, i skilum eftir endurskipulagningu eda i
skilum an endurskipulagningar.
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Mynd 9 | Hlutfall endurskipulagdra lana af bokfeerdu virdi lanasafnsins
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A mynd 9 hér ad ofan m4 greina hvernig bénkunum hefur gengid ad endurskipu-
leggja lanasofnin. Hvad vardar steerri fyrirtekjalan (yfir 100 m.kr. kréfuvirdi) hefur
hlutfall slikra ldna m.v. bokfaert virdi utlanaflokksins farid ur 5% fra oktober 2009
upp i 26% 1 agust 2010. Hvad vardar smerri fyrirteeki (undir 100 m.kr. kréfuvirdi)
hefur hlutfallid leekkad ur 13% nidur i 10%. Hlutfall lana sem buid er ad endurskipu-
leggja hja einstaklingum med steerri lan (yfir 100 m.kr. krofuvirdi) hefur farid ar 6%
upp i 14% og hvad varda einstaklinga med minnilan hefur hlutfall endurskipulagdra
lana farid ar 15% upp i 28%. Pbratt fyrir ad bankarnir séu bunir ad endurskipuleggja
toluverdan hluta lanasafnsins hefur lanum i vanskilum eda frystingu ekki feekkad
mikid. Pad skyrist af pvi ad 4 sama tima og bankarnir voru ad endurskipuleggja
lanaso6fn sin feekkadi peim Gtlanum sem voru i skilum an endurskipulagningar.

Mynd 10 | Hlutfall vanskilaldna af bokfeerdu virdi lanasafnsins
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Hvad vardar steerri fyrirtekjalan (yfir 100 m.kr. kr6fuvirdi) hefur hlutfall slikra
lana i vanskilum eda frystingu m.v. bokfeert virdi utlanaflokksins farid ur 49% fra
oktober 2009 nidur 1 43% 1 agust 2010. Hvad vardar smeerri fyrirtaeki (undir 100
m.kr. krofuvirdi) hefur hlutfallio leekkad ur 46% nidur i 36%. Hlutfall l1dna sem eru
i vanskilum eda frystingu hja einstaklingum med steerri lan (yfir 100 m.kr. krofu-
virdi) hefur farid Gr 61% upp i 71% og hvad vardar einstaklinga med minni lan hefur
hlutfall lana i vanskilum eda frystingu farid ar 23% upp i 29%.



Vettvangsathuganir (e. on-site) og adrar athuganir

Framkveemdar voru sex vettvangsathuganir hja lanastofnunum 4 timabilinu. Fario
var yfir alla helstu peetti { starfsemi pessara adila, s.s. fjarhagslega stodu, rekstur og
mat lagt 4 eignasofn peirra. Jafnframt hafa verid framkvemdar uttektir & eignum
nokkurra fjarmalafyrirteekja sem unnar hafa verid af sérfredingum, tilnefndum af
Fjarmalaeftirlitinu.

A 4rinu 2010 var unnid ad sérstokum athugunum 4 mégulegum dhrifum af 616g-

meeti utlana tengdum erlendum gjaldmidlum a eigid fé fjarmalafyrirtaekja. Nanar er
fjallad um pessar athuganir i sérstakri rammagrein i skyrslunni.
Eftir bankahrunid i oktdber 2008 dr6 verulega ur vettvangsskodunum Fjarmala-
eftirlitsins 4 lanamarkadi par sem timi starfsmanna f6r ad mestu i bjorgunaradgerd-
ir manudina og misserin par a eftir. Ljost er hins vegar ad aukid vegi vettvangs-
skodana er mikilveegur lidur i eflingu eftirlits.

Aherslur { bankaeftirliti 4 komandi misserum verda & aukid veegi vettvangs-
heimsokna og dheettustyringu fjarmaélafyrirtaekja. Jafnframt verdur unnid ad innri
skipulagsbreytingum ad teknu tilliti til peirra atrida sem fram koma i Skyrslu rann-
soknarnefndar Alpingis.

Athuganir vegna utlana tengdum gengi erlendra gjaldmidla

Fljétlega upp tGr dramétum for athyglin ad beinast ad mogulegum ahrifum af
6logmeeti Gtlana tengdum erlendum gjaldmidlum a eigio fé fjarmalafyrirtaekja.
Af pvi tilefni framkvemdi lanasvidid fjorar athuganir a arinu 2010 er snéru ad
framangreindu.

Hinn 12. febrtiar 2010 kvad Héradsdomur Reykjavikur upp dom um logmeeti
gengistryggds kaupleigusamnings. Nidurstada domsins var ad Oheimilt veri
ad tengja skuldbindingar i islenskum krénum vid gengi erlendra gjaldmidla.
Fljétlega var ljést ad démnum yrdi afryjad til Heestaréttar Islands. I kjolfar
domsins framkvemdi ldnasvid tveer athuganir par sem fjarmalafyrirteki voru
bedin um ad meta hver moguleg ahrif yrou 4 eigid fé yrdi nidurstada domsins
stadfest af Haestarétti. Svor fjarmalafyrirtaekja gafu til kynna ad ahrifin yrou
ekki veruleg b6 svo ad munurinn milli einstakra fjarmalafyrirtekja veeri mik-
ill. Meginnidurstadan var po st ad mat & mogulegum ahrifum veeri teeknilega
floknara en gengid hafdi verid ut fra i upphafi.

I lok mai 2010 14 fyrir ad démur Hestaréttar veeri 4 neesta leiti og var pvi
framkveemd pridja athugunin. St athugun var mun itarlegri en fyrri athug-
anir. Nu for Fjarmalaeftirlitid fram 4 ad fjarmalafyrirtekin flokkudu lanasafn
sitt eftir pvi hverrar tegundar lanin veeru asamt pvi ad ahrif 4 eiginfjargrunn og
einstaka peetti aheettugrunns yrou sérstaklega greind. Jafnframt var dskad eft-
ir tveimur svidsmyndum, annars vegar nidurstodu midad vid ad lanssamning-
arnir héldu samningsvoxtum og hins vegar midad vid leegstu dverdtryggdu vexti
Sedlabanka Islands.

Hinn 16. juni 2010 kvad Heestiréttur upp tvo doma vardandi logmeeti lans-
skuldbindinga i islenskum kréonum tengdum gengi erlendra gjaldmidla, sbr.
mal nr. 92/2010 og 153/2010, og stadfesti nidurstodu héradsdoms. Forsendur
Haestaréttar voru medal annars peer ad lansfjarhaed, kaupverd bifreidar og man-
a0arlegar afborganir voru tilgreindar i islenskum kréonum. Pa benti rétturinn &

31



32

ad tekid veeri fram i samningunum ad islensk fjarheed hverrar afborgunar skyldi
breytast eftir erlendu myntunum sem mid var tekid af, asamt pvi ad i yfirskrift
samningsins keemi fram ad hann veeri ,,gengistryggdur®. Par sem pessar forsend-
ur gafu visbendingar um til hvers démstélar myndu lita vid dkvordun um log-
meeti annarra lanssamninga og vegna aframhaldandi 6vissu um pad vid hvada
vaxtakjor mida eetti vid i slikum samningum, var akvedid ad framkvaema fjordu
athugunina.

Fjorda athugunin hofst 28. juni 2010 og var margfalt umfangsmeiri en fyrri
athuganir. Fyrst ma nefna ad tveimur nyjum svidsmyndum var bett vid, nan-
ar tiltekid nidurstada midud vid verdtryggda vexti Sedlabanka Islands og nid-
urstada midud vid samningsvexti par sem notkun force majure akvaeda i
samningum var heimilud. Einnig krafdist Fjarmalaeftirlitid pess ad ytri endur-
skodendur fjarmalafyrirtakja gerdu athuganir & réttmaeti utreikninga og stad-
festu pad med daritun sinni. Til ad auka gaedi og eftirlit med framkvemd hennar,
var alpjodlegt radgjafafyrirteeki, Oliver Wyman, fengid til ad adstoda starfsmenn
Fjarmalaeftirlitins vid framkvemdina.

Vid framkveemdina sjalfa og eftirvinnslu komu upp peettir sem geta haft ahrif
anidurstoduna en er erfitt ad meela med nokkurri vissu. Par ma nefna hvort fjar-
malafyrirteeki geti samid um nettun ofgreidslna eda hakkad bokfeert virdi is-
lenskra lana hja peim vidskiptavinum sem fé erlend lan sin demd 0logmeet.

Eftir ad nidurstodur hofou verid teknar saman var dskad eftir utanadkomandi
l6gfraedialiti & peirri adferdarfraedi sem beitt var vid flokkun lana og hverjar lik-
urnar veru & pvi ad hver flokkur fyrir sig yrdi demdur 6logmetur. Nidurstada
alitsins var ad nalgun og flokkun Fjarmalaeftirlitsins hefdi verid rokrétt og til
pess fallin ad gefa rétta mynd af pvi hvers konar samningar falli undir déma-
fordeemi Heestaréttar. A hinn bdéginn segir { alitsgerdinni ad viss atridi i flokk-
uninni hafi verid nokkud strong og til pess fallin ad gefa verstu mogulega nid-
urstodu. I framhaldi af pvi var éskad eftir ad fjarmélafyrirteki endurflokkudu
lan sin { samreemi vid nidurstédu alitsgerdarinnar.

Meginnidurstadan af athuguninni sem héfst undir lok juni 2010, og ad teknu
tilliti til framangreindrar endurflokkunar 4 lanum, var st ad fjarmalakerfid geeti
ordid fyrir verulegu eiginfjar afalli m.v. ad samningsvextir 6logmeetra geng-
istryggdra lana yrou taldir gilda en ad ahrifin 4 vidskiptabankana teldust vidrad-
anleg m.v. 6verdtryggda vexti Sedlabanka Islands. Ahrifin 4 mérg lanafyrirteeki,
einkum fjarmoégnunarleigufyrirtaekin, voru hins vegar talin veruleg midad vid
badar megin svidsmyndirnar.

Hinn 16. september 2010 kvad Heestiréttur sidan upp dém sem f6l i sér ad
overdtryggdir vextir Sedlabanka Islands skyldu gilda i mali par sem gengistrygg-
ing hafdi adur verid deemd 6l6gmeet.



3.2 Verdbréfamarkaour

Proun a verdbréfamarkadi

Eftir mikid umrot 4 verdbréfamarkadi haustido 2008 hefur gaett talsverdrar ladeydu
hvad vardar vidskipti a4 hlutabréfamarkadi. Adra sogu er ad segja af skuldabréfa-
markadinum en skrad skuldabréf og vixlar spanna rumlega 87% af markadsvirdi
skradra fjarmélagerninga i kaupholl (Nasdaq OMX Iceland) samanborid vid taeplega
37% i lok 4rs 2007. I dag einkennist islenski verdbréfamarkadurinn af miklum vid-
skiptum med rikistryggd skuldabréf og hefur raun- og nafnavoxtunarkrafa pessara
bréfa lekkad svo um munar fra midju sidasta ari m.a. vegna vaxandi eftirspurnar
eftir aheettulitlum fjarmalagerningum og leekkunar styrivaxta.

Proéun a hlutabréfamarkadi

Fra pvi ad hafa ndd lagmarki sinu um midjan fyrsta arsfjéoroung arid 2009 hefur
OMXI6, trvalsvisitala Nasdaq OMX Iceland, hekkad um rim 60% til 30. juni 2010.
Velta skrddra hlutabréfa hefur dregist saman um 98% ef timabilid 1. juli 2009 til 30.
juni 2010 er borid saman vid sama timabil 4rin 2007 til 2008. Auk pess hefur veltu-
hradi skradra hlutabréfa farid ar 0,5 i 0,2 milli 4ra sem er lysandi fyrir pad hversu
mikid hefur dregid ur umsvifum 4 islenskum hlutabréfamarkadi.

Mynd 11 | bréun Urvalsvisitélu Nasdag OMX Iceland
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A arinu 2009 voru fimm hlutafélég afskrad af Adalmarkadi Nasdaq OMX Iceland;
Kaupping banki hf. (28. januar), Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf. (10. mars),
Sparisjodur Reykjavikur og négrennis hf. (23. mars), Hf. Eimskipafélag Islands (3.
juli) og Alfesca hf. (5. oktober). Pad sem af er drinu 2010 hefur eitt félag verid afskrad;
Bakkavoér Group hf. (16. april). Engin nyskraning atti sér stad 4 arinu 2009 né pad
sem lidid er af arinu 2010 og stendur pvi fjoldi skrddra félaga { 12 sem er fekkun um
eitt frd pvi ilok ars 2009, en par af eru prju skrad a First North. Pess ma geta ad hluta-
bréf Ossurar hf. voru skrad 4 Nasdaqg OMX Copenhagen pann 4. september 2009.

Fjoldi skradra hlutafélaga i Nasdag OMX Iceland

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 30.6.2010
Skrad hlutafélog 64 48 34 26 27 30 18 13 12

Heimild: Nasdaq OMX Iceland
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Markadsvirdi skrddra hlutabréfa jokst um 25 ma.kr. (12%) fra pvi i lok ars 2009 til
30. juni sl. og hefur farid ur pvi ad vera 14% af vergri landsframleidslu (VLF) i lok
sidasta 4rs { ad vera 16% ef tekid er mid af pjodhagsspad Hagstofu Islands fr4 15. juni
sl. Verdmeetasta skrdda félagid er Ossur hf. (83 ma.kr.) en neestverdmetasta félagid
er Marel hf. (65 ma.kr.).

Mynd 12 | Markadsvirdi skradra hlutabréfa i Nasdag OMX Iceland
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Heimild: Nasdaq OMX Iceland, Hagstofa islands.

Proéun a skuldabréfamarkadi

Olikt islenska hlutabréfamarkadinum hefur skuldabréfamarkadurinn haldid sjé og
jafnvel gott betur. Fra 1. juli i fyrra til 30. juni sl. meeldist heildarvelta 4 skulda-
bréfamarkadi 2.795 ma.kr. samanborid vid 2.954 ma.kr. arid adur. Mest var velt-
an med 6verdtryggd rikisbréf (1.768 ma.kr.) en nastmest med ibudabréf (861 ma.
kr.). Veltuhradi skradra skuldabréfa jokst ur 1,8 i 2,0 sem utskyrist af pvi ad med-
alvelta var mikil (233 ma.kr. 4 mdnudi) en markadsvirdi leekkadi 4 sama tima (-28%).
Talsverdar sveiflur hafa verid { avoxtunarkrofu skradra skuldabréfa. Til demis laekk-
adi avoxtunarkrafa 5 ara overdtryggdu skuldabréfavisitolu Nasdaq OMX Iceland
(OMXI5YNI) um 274 pkt. 4 sidustu sex manudum arsins 2009 og fyrstu sex manud-
um arsins 2010 sem jafngildir 23% avoxtun 4 skuldabréf med 5 dra medalbinditima
(e. duration). Naestmest ver6heekkun var 4 10 ara verdtryggdri skuldabréfavisitolu
Nasdaq OMX Iceland (OMXI10YI), um 21%, sem samsvarar 86 pkt. lekkun 4 raun-
avoxtunarkrofu til 10 ara.

Mynd 13 | Préun avoxtunarkrofu dverdtryggdra visitalna
Nasdag OMX Iceland
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Pad sem af er arinu 2010 hefur avoxtunarkrafa rikistryggora skuldabréfa sem eru
skrad i Nasdaqg OMX Iceland leekkad mikid. Stafar pessi leekkun af mikilli eftirspurn eftir
dheettulitlum fjarmélagerningum og 300 pkt. leekkun styrivaxta Sedlabanka Islands fra
pvi um mitt 4r 2009. Ma i pvi samhengi nefna ad samkveemt Markadsupplysingum,



utgefnum af Lanamalum Riksins, hefur atistandandi upphed utgefinna rikisvixla
og rikisbréfa farid ar pvi ad vera 442 ma.kr. i lok ars 2009 i ad vera 666 ma.kr. 30.
juni sl. Auk pess hafa eftirstédvar ibudabréfa Ibudaldnasjods aukist um 2% fré ars-
lokum 2009.

Mynd 14 | broun avoxtunarkrofu verdtryggdra visitalna
Nasdag OMX Iceland
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Um mitt nulidandi 4r voru 142 skuldabréfaflokkar skradir 4 Nasdaq OMX Iceland
en ad baki peim sté6du 52 ttgefendur. [budalanasjédur var atkvedamestur hvad
vardar fjolda skradra flokka, med 35 flokka, en neest 4 eftir var Rikissjédur Islands
med 12 skrdda flokka. Fjoldi nyskradra skuldabréfaflokka a timabilinu 1. juli 2009
til 30. juni 2010 var 19 & medan fjoldi afskradra fyrir utan pa er fallnir voru a gjald-
daga var 16. Frd pvi um mitt ar 2009 hefur markadsvirdi skrddra skuldabréfa aukist
um 276 ma.kr. (20%) og um 264 ma.kr. (19%) fra pvi ilok ars 2009. Stendur virdid na
i 1.625 mo.kr. sem jafngildir 112% af vergri landsframleidslu (VLF) ef tekid er mid
af pjodhagsspa Hagstofu Islands fra 15. juni 2010. Markadsvirdi flokka Rikissj6ds
Islands var mest 30. juni 2010 eda 681 ma.kr. en par 4 eftir kemur [budalanasjédur
med 613 ma.kr. Vidskipti med fyrirtekjaskuldabréf hafa verid drem og namu ein-
ungis 1.546 m.kr. a fyrstu sex manudum arsins 2010 samanborid vid 11.361 m.kr. &
sidustu sex manudum arsins 2009.

Mynd 15 | Markadsvirdi skradra skuldabréfa & Nasdag OMX Iceland
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Sidustu misseri hafa einkennst af einhefum skuldabréfamarkadi 4 Nasdag OMX 4
[slandi. Meginporri ttgefinna skuldabréfa hefur verid 4 vegum rikissjods, u.p.b. 85%
(hér er p6 ekki talin med utgafa rikisins 4 skuldabréfaflokknum RIKH 18 1009, ad
fjarhaed 200 ma.kr. til endurreisnar bankakerfisins). Velta hefur verid mest med bréf
ttgefin af rikissj6di og Ibudaldnasjédi, en heldur hefur dregid ur utgafum fyrirtekja
vegna efnahagsleegdar og dheettufelni fjarfesta. Med dframhaldandi vaxtaleekkun-
um Sedlabankans attu skuldabréfattgafur ad verda vanlegri leid til fjarmognunar
fyrir fyrirteeki 4 naestu misserum en verid hefur.

Mynd 16 | Skuldabréf skrad i ISK & Nasdag OMX Iceland
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Yfirtokumal

Fjarmalaeftirlitid tok afstodu til umtaladra yfirtokumala 4 lidnu 4ri.

Um mitt 4r 2009 dkvad Fjarmalaeftirlitid ad Islandsbanka hf. skyldi veitt skil-
yrt undanpaga fra tilbodsskyldu til ad fara med allt ad 50% hlutafjar i Icelandair
Group hf. vegna peirra sérstoku adstaedna sem bankinn var i sem krofuhafi gagn-
vart storum hluthéfum félagsins en athugun leiddi i j6s ad bankinn hafdi 6bein
yfirrad i Icelandair Group hf. Undanpagan var veitt til t6lf manada og teplega
ari sidar dskadi bankinn eftir sex manada framlengingu med visan til pess ad
endurskipulagning a Icelandair Group hf. hefdi reynst fléknari og umfangsmeiri
heldur en fyrri deetlanir gerdu rad fyrir og pess astands sem skapast hafdi hja
flugfélogum 1 heiminum i tengslum vid eldgos i Eyjafjallajokli. Fjarmalaeftirlitid
dkvad ad framlengja frest [slandsbanka hf. til endursélu um sex manudi.

[ juni 2010 barst undanpagubeidni fra Framtakssjodi Islands slhf. fra til-
bodsskyldu i Icelandair Group hf. en Fjarmalaeftirlitid getur veitt undanpagu
fra tilbodsskyldu fyrirfram. Fjarmalaeftirlitid 4kvad ad Framtakssj6di Islands
slhf. skyldi veitt skilyrt undanpaga fra tilbodskyldu til ad fara med allt ad 32,5%
hlutafjar 1 Icelandair Group hf. vegna patttoku sjddsins i fjarhagslegri endur-
skipulagningu Icelandair Group hf.



Lysingar — Heefir fjarfestar

Samkvemt l6gum um verdbréfavidskipti ber Fjarmalaeftirlitinu ad halda skra
yfir pa einstaklinga og pau litlu og medalstéru fyrirtaeki sem pad hefur vidur-
kennt sem hefa fjarfesta. Skra Fjarmalaeftirlitsins er adgengileg utgefendum
verdbréfa i peim tilgangi ad bjoda heefum fjarfestum ad vera med i titbodi an pess
ad utbua lysingu.

Til pess ad komast a skra Fjarmalaeftirlitsins yfir heefa fjarfesta parf fjar-
festir ad uppfylla akvedin skilyrdi laga um verdbréfavidskipti. Fjarmalaeftirlitid
akvad ad tulka akveedi laganna svo ad skilyrdi peirra yrdi avallt ad vera uppfyllt
en ekki eingdngu pann dag sem sott veeri um vidurkenninguna og i kjolfarid
kynnti Fjarmalaeftirlitid nytt verklag vid skraningu heefra fjarfesta. Var tekin
upp su verklagsregla ad vidurkenna adila sem heefa fjarfesta eingongu tima-
bundid, p.e. fra 1. juni - 31. mai. Heefir fjarfestar verda pvi fjarlaegdir af skra
Fjarmalaeftirlitsins 1. juni ar hvert nema beir hafi 6skad skriflega eftir pvi a
timabilinu 1. mars - 31. mai ad vera afram a skranni. Fjarfestar sem hafa sam-
band eftir 31. mai og vilja komast aftur a skra yfir heefa fjarfesta purfa ad senda
inn nyja umsékn asamt gégnum pvi til stadfestingar ad skilyrdi fyrir vidur-
kenningunni séu uppfyllt.

Sattir skv. 142. gr. laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti

A timabilinu 1. juli 2009 til 30. juni 2010 var ellefu adilum bodid ad gangast und-
ir sattargerd vegna brota a 128. gr. laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti. Niu
adilar gengust vid pvi ad hafa skilad listum yfir fruminnherja eda adila fjarhags-
lega tengda fruminnherjum of seint til Fjarmalaeftirlitsins og tveir adilar geng-
ust vid pvi ad hafa sent efnislega 6fullnaegjandi lista yfir adila fjarhagslega tengda

fruminnherjum til Fjarmalaeftirlitsins.

pattur Fjarmalaeftirlitsins i ranns6knum & meintum brotum
gegn Idgum um gjaldeyrismal

Fjarmalaeftirlitid gegndi hlutverki rannséknaradila vegna meintra brota 4 l6gum
um gjaldeyrismal og reglum settum 4 grundvelli peirra, p.m.t. rannsékn meintra
brota gegn ,gjaldeyrishoftunum® svonefndu, fra lokum ars 2008 fram 4 mitt ar
2010, en Sedlabanki Islands gegndi hlutverki eftirlitsadila. I lok juni 2010 voru
gerdar breytingar a logum nr. 87/1992 um gjaldeyrismal en med peim breyting-
um var Sedlabanka Islands fengid pad rannsoknarhlutverk sem Fjarmaélaeftirlitid
hafdi 40ur gegnt til viobdtar vid eftirlitshlutverk sitt.
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A peim tima sem Fjarmalaeftirlitid gegndi hlutverki rannséknaradila voru fjol-
margir einstaklingar og l6gadilar krafdir um ymsar upplysingar og gogn, adilar
voru teknir til skyrslugjafar, farid var i husleit 4 grundvelli domsarskurdar og
gerd var krafa um trskurd um handlagningu afrita af télvupostum adila hja fjar-
skiptafyrirteeki hér 4 landi. Fjarmalaeftirlitid beitti flest 6llum peim rannsékn-
arurredum sem pad hafdi yfir ad rada vid rannsokn framangreindra mala.

Eftir ad breytingar voru gerdar 4 logum um gjaldeyrismal endursendi
Fjarmalaeftirlitid pau mal sem voru til medferdar hja stofnuninni dsamt gogn-
um til Sedlabankans. Onnur mél h6fdu 4dur verid keerd til efnahagsbrotadeildar

rikislogreglustjora.

3.3 Lifeyrismarkadur og verdbréfasjédir

Lifeyrissjodir

Préun hreinnar eignar lifeyrissjodanna

Hrein eign lifeyrissj6danna i arslok 2009 var 1.774,7 ma.kr. samanborid vid 1.597,9

ma.kr. { drslok 2008. Aukningin 4 milli ara var pvi 11,1% sem samsvarar um 2,2%

raunaukningu midad vid visitlu neysluverds. Eignir lifeyrissjodanna { arslok 2009
sem hlutfall af landsframleidslu voru 118% samanborid vid 108% i arslok 2008.
Mynd 17 synir préun hreinnar eignar lifeyrissjédanna og hlutfalls hennar af lands-

framleidslu 4 Arunum 2002 til 2009.

Mynd 17 ‘ Préoun hreinnar eignar lifeyrissj¢oda
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Idgjaldagreidslur til lifeyrissjodanna foru heekkandi allt fra gildistoku lifeyrissjoda-
laganna til arsins 2007 eins og sést @ mynd 18 sem synir préun idgjalda- og lifeyr-
isgreidslna fra drinu 1997. Idgjaldagreidslur hafa hinsvegar leekkad undanfarin 2 ar,
ur teplega 146 milljordum kroéna 4rid 2007 i 107 milljarda 4rid 2009, eda um 26%.
Utgreiddur lifeyrir var teeplega 76 milljardar 4rid 2009 og hafa lifeyrisgreidslur farid
haekkandi um 16% ad medaltali 4 ari fra arinu 1997.

Mynd 18 | broun idgjalda- og lifeyrisgreidsina arin 1997-2009
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Avoxtun

Hrein raunavéxtun lifeyrissjodanna haekkadi 4 milli ara og var 0,34% 4 arinu 2009
samanborid vid -21,96% arid 2008. Hrein raunavoxtun lifeyrissjods er avoxtun eigna
leidrétt fyrir visitolu neysluverds pegar kostnadur hefur verid dreginn fra fjarfest-
ingartekjum. P6 ber ad hafa i huga ad lifeyrissjodir eru langtimafjarfestar og pvi
mikilveegt ad lita til langtimaavoxtunar sjodanna pegar arangur peirra er metinn.
Eins og sja md @ mynd 19, sem synir préun raunavoxtunar lifeyrissjodanna allt fra
arinu 1991, er fimm og tiu dra medalraunavoxtun sjodanna ennpd jakveed pratt fyrir
litla eda neikvaeda avoxtun sidustu 3 drin.

Mynd 19 | Hrein raunavoxtun lifeyrissjéda arin 1991 til 2009
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Eins og komid hefur fram var hrein raunavoxtun lifeyrissjoda 4 arinu 2009 um
0,34%. Til samanburdar var heesta avoxtun samtryggingardeildar lifeyrissjoda 6,8%
og leegsta avoxtun -12,8%. Jafnframt var heesta avoxtun beirra séreignardeilda sem
stérfudu allt 4rid 2009 um 20% og laegsta dvoxtun -13,8%. A mynd 20 ma sja breyt-
ingu 4 milli d&ranna 2008 og 2009 4 haestu og leegstu hreinni raunavoéxtun samtrygg-
inga- og séreignardeilda. Mikilveg skyring 4 mismunandi avoxtun lifeyrissjéda

innan timabila er 6lik eignasamsetning.

Mynd 20 | Hzesta og laegsta hreina raundvoxtun samtryggingardeilda og
séreignardeilda i arslok 2008 og 2009
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Tryggingafraedileg stada

Tryggingafradileg stada lifeyrissjoda an abyrgdar versnadi 4 drinu 2009, pridja arid
i o0, eftir bata allt fréd drinu 2003. I drslok voru reknar 28 slikar deildir { 26 sj63-
um. Eins og sja ma 4 mynd 21 var tryggingafredileg stada priggja deilda i jafnveegi
eda jakveed 4rid 2009 likt og arid adur. Voru pvi 25 deildir med neikvaeda stédu og
par af 16 deildir med meiri en 10% halla. Med tryggingafreedilegri stodu er att vid
heildarstodu eigna umfram skuldbindingar, p.e.a.s. beedi afallid (dunnid) og vegna
framtidar. Lifeyrissjodalogin kveda 4 um ad lifeyrissjodi beri ad breyta sampykktum
a pann veg ad jafnvaegi naist 4 milli eigna og skuldbindinga sé mismunur meiri en
10% eda meiri en 5% samfellt 5 ar i r60. Med bradabirgdaakveedi sem gilti fyrir arid
2008 og framlengt var fyrir arid 2009 var heimiladur 15% mismunur milli eigna og
skuldbindinga.

Mynd 21 | Tryggingafraedileg stada lifeyrissjéda an abyrgdar annarra i arslok 2008 og 2009
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begar tryggingafradileg stada er metin byggjast Gtreikningar a sjodfélogunum sem
eru { sj6dnum 4 peim timapunkti. Afallin stada er reiknud 1t frd peim réttindum
sem sjodfélagar hafa dunnid sér med greidslum til sj6dsins og eignum sjodsins peg-
ar uppgjor fer fram. Framtidarstada byggist 4 eetludum framtidaridgjoldum sjod-
félaga og skuldbindingum vegna peirra. [ peim ttreikningum er ekki gert rad fyrir
nylidun { sj¢dnum.

Fjarfestingar

[ 4rslok 2009 var eignasamsetning samtryggingardeilda svipud og 4rid 4dur. Hlutfall
verdbréfa med breytilegar tekjur leekkadi hins vegar 4 kostnad hlutfalls verdbréfa
me0 fastar tekjur hja séreignardeildum. Hlutfallid laekkadi mikid annad arid i r6d,
nua ar 51% i 41%. Mynd 22 synir hvernig eignasamsetning lifeyrissjodanna proadist
milli &ranna 2008 og 2009. Heerra hlutfall verdbréfa med fastar tekjur hja samtrygg-
ingardeildum endurspeglar dhattuminni fjarfestingastefnur samtryggingardeilda
en séreignardeilda.

Mynd 22 ‘ Eignasamsetning samtryggingar- og séreignardeilda i arslok 2008 og 2009
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Hlutfall gengisbundinna eigna af hreinni eign lifeyrissjédanna hefur farid haekk-
andi allt frd gildistoku lifeyrissjodalaganna eins og sést @ mynd 23 sem synir pro-
un fré arinu 2000. I arslok 2009 var hlutfallid um 30% og st6d nénast { stad frd
fyrra ari. Fra haustinu 2008 hafa verid i gildi 16g um gjaldeyrismal sem koma i veg
fyrir auknar fjarfestingar lifeyrissjoda i gengisbundnum eignum. Gengishaeekkun
erlendra verdbréfa og gjaldmidla a arinu hefur pé gert pad ad verkum ad hlutfall-
i0 helst nanast obreytt. Samkveemt lifeyrissjodalogum ma hlutfall gengisbundinna
eigna af hreinni eign ad hamarki vera 50%.
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Mynd 23 | Hlutfall gengisbundinna eigna af hreinni eign lifeyrissjoda
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Hlutfall 6skradra verdbréfa af hreinni eign lifeyrissjodanna leekkadi ur 8,6% i lok
ars 2008 1 7,4% 1 lok ars 2009. Hlutfallid hafdi farid hekkandi fra drinu 2005 eins
og sja ma a mynd 24, en samkveemt 16gum ma hlutfallid ad hamarki vera 20%, en
hlutfallid var 10% fram til 22. des. 2008. Asteeda pess ad hlutfall 6skradra verdbréfa
laekkar nu 4 milli ara ma ad einhverju leyti rekja til nidurfeerslu 6skrddra verdbréfa
og aheettufeelni i kjolfarid 4 bankahruninu i oktéber 2008.

Mynd 24 | Hlutfall 6skradra verdbréfa af hreinni eign lifeyrissj¢da
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Réttindakerfi lifeyrissjoda

Fjarmunir 1 sjodum med aldurstengda réttindaavinnslu hafa aukist haegt og sig-
andi allt fra gildistoku lifeyrissjédalaganna. A drinu 2006 vard skérp breyting pegar
fimm sjodir skiptu 1t jafnri dvinnslu fyrir aldurstengda. A drinu 2007 vard einnig
breyting pegar einn sjodur skipti it blandadri avinnslu fyrir aldurstengda. Mynd 25
synir préunina a4 arunum 2005-2009.

Vidbotartryggingarvernd og séreignarsparnadur

Lifeyrissjodum, bonkum, sparisjodum, verdbréfafyrirtekjum og liftryggingafélog-
um er heimilt ad veita vidtoku idgjoldum til lifeyrissparnadar og vidbotartrygging-
arverndar umfram logbundna lagmarkstryggingarvernd samkvemt akvaedum lif-
eyrissjodalaga. Sparnadurinn er séreignarsparnadur par sem hann er séreign sem
erfist ad fullu vid andlat rétthafa.



Med 16gum nr. 171/2008 um breytingu a 16gum nr. 129/1997, voru fjarfestingar
vorsluadila séreignarsparnadar faerdar undir eftirlit en fyrir pann tima lutu einungis
séreignardeildir lifeyrissjédanna eftirliti. Login téku gildi 1. jantar 2010 og kveda a
um rymri fjarfestingarheimildir fyrir pann hluta idgjalda sem radstafad er til sér-
eignarsparnadar og vidbotartryggingarverndar.

Mynd 25 ‘ Réttindaavinnslukerfi lifeyrissjéda m.v. hreina eign
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[ arslok 2009 var uppsafnadur séreignarsparnadur hjd lifeyrissjodum og 6drum
vorsluadilum 288,4 ma.kr. samanborid vid 255,5 ma.kr. i arslok 2008. Sparnadurinn
6x pvi um 12,9% 4 milli éra. A mynd 26 ma sjé hlutfallslega skiptingu séreignar-
sparnadar 4 milli tegunda vorsluadila i arslok 2000, 2008 og 2009. Eins og myndin
synir er steerstur hluti séreignarsparnadar enn { vorslu lifeyrissjéda sem stérfudu
sem hreinir séreignarsjodir fyrir gildistoku lifeyrissjodalaganna pott hlutur peirra
fari minnkandi 4 kostnad vorsluadila annarra en lifeyrissjoda.

Mynd 26 | Hlutfallsleg skipting séreignarsparnadar milli tegunda voérsluadila
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Til ad koma til moéts vid pa sem eiga i timabundnum fjarhagserfidleikum, i kjolfar
versnandi efnahagsastands, sampykkti Alpingi sérstakt brddabirgdadkveedi sem
heimilar utgreidslu sérseignarsparnadar a timabilinu 1. mars 2009 til 1. april 2011.
Margir hafa nytt sér pessa fyrirgreidslu og voru um 22 ma.kr. greiddir Gt 4 arinu
2009 i tengslum vid dkveedid. Heildar lifeyrisgreidslur ur séreignarsjodum namu um
37,5 ma.kr. samanborid vid einungis 5,2 ma.kr. arid 2008. Mynd 27 synir préun a
i0gjoldum og lifeyrisgreidslum séreignarsparnadar @ milli dra.

Mynd 27 | 13gjold og lifeyrisgreidslur séreignarsparnadar
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A mynd 28 m4 sjé préun uppsafnads séreignarsparnadar arin 2005-2009 hjé vorslu-
adilum 60rum en peim lifeyrissjodum sem storfudu 4dur sem hreinir séreignarsj6d-
ir. Uppsafnadur séreignarsparnadur hja 6drum lifeyrissjodum var 34 ma.kr. { drslok
2009 en sparnadur hja vorsluadilum 6drum en lifeyrissjodum, p.e. bonkum, verd-
bréfafyrirteekjum, sparisjodum og liftryggingafélogum, var samtals 116 ma.kr. og
skiptist 4 milli peirra eins og myndin synir.

Séreignarsparnadur i vorslu lifeyrissjodanna nam 171,4 ma.kr. { arslok 2009 eda
9,7% af hreinni eign lifeyrissjédanna. Hlutfallid var 9,9% i arslok 2008 og leekkar pvi
hlutfallid i fyrsta sinn fré gildistoku lifeyrissjédalaganna.

Sé séreignarsparnadi hja 6drum vorsluadilum en lifeyrissjodum i arslok 2009, ad
fjarhaed 117 ma.kr., beett vid hreina eign lifeyrissjodanna sést ad heildareignir lif-
eyriskerfisins voru 1891,4 ma.kr. i arslok 2009 eda 126% af vergri landsframleidslu,
samanborid vid 114,8% 4rid 2008.

Mynd 28 | Uppsafnadur séreignarsparnadur

(an lifeyrissjoda sem storfudu sem hreinir séreignarsjodir fyrir gildistoku laga nr. 129/1997)
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Vettvangsathuganir (e.on-site) og adrar athuganir ( e. off-site)

A timabilinu voru gerdar ymsar athuganir 4 starfsemi og rekstri lifeyrissj6da og
vorsluadila séreignarsparnadar. Farid var i fjérar vettvangsathuganir par sem
heildarathugun var gerd hja lifeyrissj6di eda vorsluadila séreignarsparnadar. [ pess-
um athugunum voru fjarfestingar sjodanna kannadar m.a. med tilliti til flokkunar
samkveemt 16gum og reglum, skodad var innra skipulag, eftirlitskerfi, verkferlar,
framkvamd innheimtu o.fl. Pa var vid adrar athuganir éskad eftir gognum fra 6ll-
um lifeyrissjodum i tengslum vid mat 4 heefi stjornarmanna lifeyrissjoda og ein-
stakar tegundir fjarfestinga. Lidur i eftirliti Fjarmalaeftirlitsins var einnig ad fram-
kveema margar smaerri éreglubundnar athuganir par sem kallad var eftir gégnum i
tengslum vio skodun a reglubundnum eftirlitsskyrslum.

Fjarfestingaheimildir lifeyrissjoda

[ lifeyrissjodalogunum er ad finna itarleg dkvaedi um fjérfestingaheimildir
lifeyrissjoda. Sjodunum ber ad mota fjarfestingarstefnu og avaxta fé med hlidsjon af
peim kjérum sem best eru bodin 4 hverjum tima med tilliti til avoxtunar og ahettu.
Sjédirnir purfa pvi ekki sidur ad lita til aheettu samfara fjarfestingarkostum en vent-
inga um avoxtun. Tegundir fjarfestinga sem sjédunum eru heimilar eru allar til-
greindar i logunum. Fjarfestingarnar eru allar helstu tegundir framseljanlegra verd-
bréfa, innldn og afleidur til varnar. Jafnframt eru sett takmork vardandi einstakar
tegundir fjarfestinga, einstaka tutgefendur verdbréfa, erlend verdbréf og éskrad verd-
bréf sem almennt eru hlutfall af hreinni eign sjédanna.

Fjarfestingaheimildir lifeyrissjodalaganna fela i sér ad geett sé varkarni i fjarfest-
ingum og ad avallt sé fyrir hendi skyr lagaheimild vid radst6fun fjarmuna sjédanna.
Loggjofin var métud med hlidsjon af peim riku hagsmunum sem sjé6dunum er etlad
a0 geeta sem er 16gbodinn lifeyrissparnadur til lagmarksframfeerslu eftir starfslok.
Vid akvardanatoku um fjarfestingar og fjarfestingaheimildir sjodanna parf ad vera
ovefengjanlegt ad einvordungu hagsmunir sjédfélaganna séu hafdir ad leidarljosi.
Or préun og voxtur 4 fjsrmélamarkadi hefur { fér med sér aukna samkeppni og
sifellt fjolbreyttari fjarfestingakosti sem sjodunum standa til boda. Framangreint
hefur m.a. kallad a tulkanir af halfu Fjarmadlaeftirlitsins 4 pvi hvort fjarfestingar
sem lifeyrissjodirnir hafa radist i eda hafa dhuga fyrir samreemist fjarfestingaheim-
ildum lifeyrissj6dalaga.

[tarleg 16ggjof kallar 4 ad edlileg préun hennar eigi sér stad med hlidsjon af
gefinni reynslu og breyttum kringumstedum. Fra gildistoku laganna hafa fjar-
festingaheimildir sjédanna verid rymkadar nokkrum sinnum med lagabreyting-
um. Heimildirnar voru sidast rymkadar i lok arsins 2008 til ad koma til méts vid
breyttar adstedur a fjarmalamorkudum pegar m.a. takmorkun til fjarfestinga i
6skrdadum verdbréfum var haekkud ur 10% i 20% af hreinni eign. Einnig voru fjar-
festingaheimildir séreignarsparnadar lifeyrissjodanna rymkadar pegar vorsluadilar
séreignarsparnadar urdu eftirlitsskyldir og gilda somu fjarfestingaheimildir fyrir
allan séreignarsparnad. Nu er allur séreignarsparnadur lifeyrissjodanna og vorslu-
adila nefndur einu nafni, vorsluadilar séreignasparnadar og hefur auknu jafnreedi
pvi verid komid & hja peim adilum sem taka vid séreignarsparnadi.

Rymkadar fjarfestingaheimildir kalla 4 aukna abyrgd en i pvi felst m.a. rikari
krafa um traust innra skipulag, einkum er lytur ad innra eftirliti og dheettustyringu
sem og fagmennsku og pekkingu sem lifeyrissjodirnir purfa ad baa yfir. bPekking
a fjarfestingarkostum og heefni til ad greina pa verdur sifellt mikilveegari og hefur
l6ggjatinn nu krafist pess ad fra og med 1. jandar 2011 verdi ad minnsta kosti einn
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starfsmadur lifeyrissjods ad hafa lokid profi i verdbréfavidskiptum. P4 ma nefna ad
kallad hefur verid eftir rikari krofum um heefi framkvemdastjora og stjérnarmanna
fjirmalastofnana og peirra sem fara med fjarmuni almennings, par 4 medal lifeyr-
issjo0anna. Pad hefur gerst 1 kjolfar mikilla breytinga a fjarméalamarkadi sidastlio-
in 4r. Steekkun lifeyrissjodanna vegna sameininga og mikils vaxtar eigna sjédanna
mun gera fleiri sjodum betur kleift ad standa undir slikum kréfum i framtidinni.

Rekstrarfelog verobréfasjoda, verobréfa- og fjarfestingarsjodir

Fjoldi rekstrarfélaga og verdbréfa- og fjarfestingarsjooda
Rekstrarfélog verdbréfasjoda undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins voru, i lok juni 2010,
atta talsins samanborid vid niu 4 sama tima arid adur. Fjogur rekstrarfélaganna eru
jafnframt med starfsleyfi til eignastyringar.

[ lok juni 2010 voru starfandi 22 verdbréfasjédir eda sami fjoldi og 4 sama tima
&rid 2009. I lok jtni 2010 héfdu verid stadfestir 15 fjarfestingarsjédir samanborid
vid 14 4 sama tima arid 2009, samanber eftirfarandi yfirlit.

Fjoldi: 30.6.2009 30.6.2010
Verdbréfasjodir 22 22
par af deildarskiptir 9 10
Sjodsdeildir 29 31
Fjarfestingarsjooir 14 15
par af deildarskiptir 4 4
Sj6dsdeildir 1 1

A timabilinu var 6 verdbréfasjodum, 5 deildum verdbréfasjoda og 5 fjarfesting-
arsj6dum slitid. I lok timabilsins voru 3 verdbréfasjédir, 2 deildir verdbréfasjéda, 8
fjarfestingarsjodir og 3 deildir fjarfestingarsjoda 1 slitaferli.

Fjarmalaeftirlitinu hafa borist tilkynningar fra 47 erlendum verdbréfasjodum
med 313 sj6dsdeildum vegna fyrirhugadrar markadssetningar 4 Islandi. A 4rinu hef-
ur verid mikid um sameiningu deilda, sj6dum og sjédsdeildum hefur verid slitid eda
markadssetningu heett hér a landi. Listi yfir sj6dina er adgengilegur & heimasiou
Fjarmalaeftirlitsins.

Préoun eigna verdbréfa- og fjarfestingarsjoda

Eignir verdbréfa- og fjarfestingarsjoda, samkvaemt 16gum nr. 30/2003 um verdbréfa-
og fjarfestingarsjodi jukust um 32% 4 milli aranna 2009 og 2010 en pann 30. jini 2010
ndmu peer 253 milljérdum kréna samanborid vid 191 milljard kréna 4 sama tima arid
adur. Litur ut fyrir ad st mikla leekkun sem vard arid 4dur, eda 72% milli dranna 2008
0g 2009, sé ad einhverju leyti ad ganga til baka. A mynd 29 ma sja préun eigna verd-
bréfa- og fjarfestingarsjoda a arunum 2006 - 2010. Eins og sést jukust eignir sjo0anna
um 60% & arunum 2006-2008 adur en stor hluti eignanna tapadist sidari hluta ars
2008 og i byrjun ars 2009 vegna falls bankanna i oktéber 2008.



Mynd 29 | bréun eigna verdbréfa- og fjarfestingarsj6da - m.v. mitt ar
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A drunum 2006 - 2008 voru eignir fjérfestingarsj¢da mun meiri en eignir verdbréfa-
sjo0a og ma pa adallega rekja pann steerdarmismun & pessum sjodategundum til
peningamarkadssjodanna, en eignir peirra, um mitt ar 2008, namu um 400 millj-
6rdum krona. Eftir fall bankanna virdast hlutdeildarskirteinishafar hafa beint fjar-
festingum sinum frekar i verdbréfasjodi en fjarfestingarsjodi, en eins og sést 4 mynd
30 namu eignir verdbréfasjéda um mitt 4r 2010 um 200 milljordum kroéna, en eignir
fjarfestingarsj6da voru rimlega 30 milljardar kréna 4 sama tima.

Mynd 30 ‘ Eignir verdbréfa- og fjarfestingasjoda - m.v. mitt ar
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Mynd 31 ‘ Eignarflokkar verdbréfa- og fjarfestingarsjoda - m.v. mitt ar
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Likt og undanfarin ar er steerstur hluti eigna verdbréfa- og fjarfestingarsjéda bund-
inn { verdbréfum med fostum tekjum, eda um 81% um mitt 4r 2010. A mynd 31 ma
sja eignir verdbréfa- og fjarfestingarsjoda 4 arunum 2006 - 2010.

Mynd 32 | Eighasamsetning verdbréfa- og fjarfestingarsjoda - m.v. mitt ar
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A sidustu tveimur arum hefur eignasamsetning verdbréfa- og fjarfestingarsjoda
breyst toluvert, en fjarfestingar i verdbréfum utgefnum af riki og stofnunum med
rikisabyrgd hafa aukist ur 16% af heildareignum um mitt ar 2008 1 74% af heildar-
eignum sjédanna 4 sama tima drid 2010. P4 hefur hlutfall annarra skuldabréfa, sem
og hlutabréfa, leekkad toluvert 4 timabilinu, eins og sést 4 mynd 32.

Vettvangsathuganir (on-site) og adrar athuganir (off-site)

A 4rinu gerdi Fjdrmalaeftirlitid ymsar athuganir 4 starfsemi rekstrarfélaga verd-
bréfasjoda og rekstri peirra & verdbréfa- og fjarfestingarsjodum. Farid var { vett-
vangsathuganir (e. on-site) sem og 6skad eftir gognum fra rekstrarfélogunum (e. off-
site). Lifeyris- og verdbréfasjodasvid for i prjar vettvangsathuganir til rekstrarfélaga
verdbréfasjoda 4 arinu, en medal pess sem var skodad voru ahettustyringarkerfi,
adgangsstyringar i télvukerfum félaganna og hvort flokkun vidskiptavina i fagfjar-
festasjodum 1 rekstri félaganna hafi verid samkvemt akveedum laga og reglugerda.
b4 gerdi lifeyris- og verdbréfasjodasvid ymsar adrar athuganir. Medal pess sem var
skodad voru starfsreglur stjorna félaganna og dtvistunarsamningar, en framan-
greindar athuganir eru lidur 1 eftirliti Fjarmalaeftirlitsins med dheedi rekstrarfélaganna.

3.4  Vatryggingamarkadur

Flest vatryggingafélog rekin med hagnadi & arinu 2009

Rekstur skadatryggingafélaga skiptist i vatryggingastarfsemi sem er kjarnastarfsemi
félaganna auk fjarfestingastarfsemi sem hefur ad markmidi ad avaxta eignir sem
koma 4 moti vatryggingaskuldbindingum. Vatryggingastarfsemin skiptist { ymsa
greinaflokka, s.s. 6kutaekjatryggingar og eignatryggingar.



Hagnadur vatryggingafélaga af skadatryggingastarfsemi nam 991 m.kr. sem er nokk-
ur hekkun frd sidasta ari. Hagnadurinn er p6 ekkert i likingu vid hagnad arsins
2007 sem sést & mynd 33 og stafadi af gdri dvoxtun vatryggingaskuldar. A undan-
fornum arum hefur rekstur skadatryggingafélaga einkennst af sveiflum. Mikilvegt
er ad vatryggingafélogin syni stodugleika og varferni i rekstri.

Mynd 33 | Hagnadur af helstu pattum i starfi vatryggingafélaga & verdlagi

arsins 2009
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Eftir mikid tap nokkurra skadatryggingafélaga a4 arinu 2008 var rekstur peirra
vidunandi 4 drinu 2009. Samanlogd rekstrarafkoma félaganna ad undanskilinni
Vidlagatryggingu var neikvaed um 669 m.kr. Tapid stafar af fjarmalarekstri, likt og
4 arinu 2008 en sa hluti starfseminnar var rekinn med 2,5 ma.kr. tapi 4 arinu 2009.
Tapid ma fyrst og fremst rekja til afskrifta defnislegra eigna hja Sjéva-Almennum
tryggingum hf. ad fjarhed 6,7 ma.kr. sem valda taprekstri hja félaginu 4 4rinu.
Onnur skadatryggingafélog skiludu hagnadi af starfsemi sinni & arinu 2009.

Mynd 34 | 18gjold, hagnadur/tap og rekstrarkostnadur i liftryggingum
2007-2009, & verdlagi arsins 2009
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Oll liftryggingafélog rekin med hagnadi
Oll liftryggingafélogin sem eru 5 talsins voru rekin med hagnadi & arinu 2009.
Samanlagdur hagnadur peirra var 1,7 ma.kr. og par af var hagnadur af liftrygginga-
rekstri 1,5 ma.kr. sem er svipud afkoma og undanfarin ar.

Eignir liftryggingafélaganna haekkudu um 10,1% a milli 4ra. Paer voru um 13,5
ma.kr. i arslok 2009, samanborid vid 12,2 ma.kr. { arslok 2008. Eigid fé liftrygginga-
félaganna nam 5,3 ma.kr. og haekkadi 4 arinu um 20,9%.
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Mynd 35 | Skipting bokfaerdra idgjalda liftrygginga
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Meginstarfsemi félaganna eru ahettuliftryggingar annars vegar og heilsutrygging-
ar hins vegar. Veegi séfnunarliftrygginga i starfsemi liftryggingafélaganna heldur
afram ad minnka.

Afkoma eftir greinum

Okutekjatryggingar er stersti einstaki greinaflokkur vatrygginga hér 4 landi og
hefur sa flokkur samanlagt verid rekinn med hagnadi 4 undanférnum arum. Mikil
hakkun vard a drinu 2009 4 idgjoldum og tjéonum i 16gbodnum oSkuteekjatrygging-
um pratt fyrir visbendingar um t6luverda samkeppni i greininni. Hafa ber i huga
a0 flest vatryggingafélog heekka idgjold i takt vid almennar verdlagshakkanir.
Hagnadur 1 16gbodnum okuteekjatryggingum laekkadi 4 arinu og ma e.t.v. rekja pa
préun til hardnandi samkeppni.

Mynd 36 | 13gjold, tjon og hagnadur/tap i I6gbodnum og frjdlsum okutaekjatryggingum
2007-2009 & verdlagi arsins 2009
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[ frjalsum okuteekjatryggingum sem einkum eru kaskétryggingar og bilrudutrygg-
ingar hefur verid tap 4 undanférnum arum sem rekja ma til pess ad verdlagning
ahettunnar, sem fram kemur i i0gjoldum, fylgdi ekki auknu verdmeeti bilaflotans.
Hagnadur sidasta ars bendir til ad félogunum hafi tekist ad snda peirri préun vid.



Mynd 37 | Fjoldi slysatjona i 6kutaekjatryggingum og medalkostnadur
& hvert slys 2007 - 2009
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Ef horft er 4 fjolda slysatjona i 6kuteekjatryggingum 4 mynd 36 ma sja ad hann jokst
verulega & si0asta ari, eda um teep 500 tjon. Ma segja ad pessi aukni fjoldi skyri auk-
inn tjénakostnad. Hins vegar vard p6 nokkur lekkun 4 medalkostnadi 4 hvert slys.

Mynd 38 | 13gjold, tjén og hagnadur/tap i eignatryggingum 2007-2009,
4 verdlagi arsins 2009
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Mikill bati vard i afkomu eignatrygginga a arinu 2009, en heekkun vard 4 idgjoldum,
tjonum og rekstrarkostnadi. Idgjaldamagn jokst um 49% 4 milli ara en idgjaldamagn
reedst af toxtum félaganna, fjolda samninga og verdmeeti pess sem tryggt er.

Undanfarin tvo ar hafa abyrgdartryggingar verid reknar med tapi. Gera ma rad
fyrir ad tjonakostnadur i greininni hafi pyngst af voldum efnahagshrunsins sem
hefur i f6r med sér aukinn tjénapunga. 18gj6ld i greininni hekkudu um tep 33%
umfram almennar verdlagshakkanir.

Afkoma i slysa- og sjukratryggingum batnadi eftir tap 4 undanférnum arum.
bar hafa slysatryggingar sjomanna reynst félogunum pungar i skauti en i ljos hefur
komid ad idgjold i greininni voru vanmetin i upphafi. Idgjold almennt i slysa- og
sjukratryggingum jukust um teep 32%.
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Mynd 39 | 18gjold, tjon og hagnadur/tap i dbyrgdar-, slysa- og sjukratryggingum
2007-2009 & verdlagi arsins 2009
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Fjarhagsstada vatryggingafélaga
Almennt batnadi fjarhagsstada vatryggingafélaga a arinu 2009. Sjéva Almennar
tryggingar hf. heettu starfsemi i tengslum vid mikla fjarhagserfidleika sem félagid
lenti i og i framhaldi af pvi var stofn pess fluttur i nytt félag sem ber sama nafn. Nyir
eigendur 16gdu til 15 ma.kr. hlutafjarframlag med abyrgd rikisins ad hluta. A arinu
2009 16gdu nyir eigendur Vardar trygginga hf. félaginu til nytt hlutafé.

Eitt vatryggingafélag starfar na skv. deetlun um endurreisn fjarhags vegna 6full-
nagjandi gjaldpols en pad er Vordur liftryggingar hf.

Mynd 40 | Hlutfall nokkurra eignarlida af eignum vatryggingafélaga alls arin 2007-2009
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Nokkrar breytingar hafa ordid a eignasamsetningu vatryggingafélaga 4 undanfoérn-
um arum. A 4rinu 2008 dré ur hlutabréfaeign félaganna en htin jokst litillega 4 drinu
2009. Hlutur skuldabréfa i eignum félaganna hefur meira en tvofaldast. Hlutur ved-
lana, sem einkum eru bilalan, fer leekkandi 4 hverju ari.

Vatryggingaskuld og eignir til jofnunar hennar

Samkvamt reglugerd um eignir til jofnunar vatryggingaskuldar nr. 646/1995 eru
akvedin mork 4 hverjum eignaflokki sem vatryggingafélogin mega nota til jofn-
unar vatryggingaskuldar. Pad ma ennfremur lita 4 pessa reglugerd sem leidbeinandi



fyrir fjarfestingar vatryggingafélaganna med eignir umfram vatryggingaskuld par
sem eignir skulu geta mett vatryggingaskuld 4 hverjum tima. A arinu 2007 4ttu
vatryggingafélog stéran hluta eigna sinna i skrddum verdbréfum og gafu upp meira
en leyfileg 40% til jofnunar vatryggingaskuld. Eignir umfram pessar heimildir voru
pvi jafnframt umfram vatryggingaskuld og pvi ekki 6heimil fjarfesting i skilningi
adurnefndrar reglugerdar.

Meira en helmingi af vatryggingaskuldinni, eda 54,4%, var i lok juni sl. maett med
verdbréfum med abyrgd rikis og sveitarfélaga, par sem steersti hlutinn eda 53,3% eru
bréf med rikisabyrgd. Einnig hefur veegi lidarins ,verdbréf og krofur an sérstakrar
tryggingar® aukist fra sidustu aramdtum en nokkur félog hafa timabundna undan-
pagu til ad fjarfesta umfram heimildir reglugerdar i pessum 1id. Hér falla medal
annars undir krofur 4 vatryggingartaka en vaegi peirra hefur aukist med aukinni
greidsludreifingu 4 idgjoldum. A sama tima hefur veegi annarra lida, p.4 m. inn-
steedna farid minnkandi.

Mynd 41 ‘ Hlutfoll eigna til j6fnunar vatryggingaskuldar 2007-2010
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Langstaersti hluti vatryggingaskuldarinnar er tjonaskuldin sem svarar til ordinna
ouppgerdra tjona { skadatryggingum. Tjénaskuldin leekkadi um 3 ma.kr. 4 arinu
2009. Bétaskuldin gegnir sambaerilegu hlutverki i liftryggingum. Idgjaldaskuld
svarar til skuldbindinga vegna 6ordinna tjona. Vegna sterkari eiginfjarstoou va-

Mynd 42 | Helstu lidir vatryggingaskuldar 2007-2009 & verdlagi arsins 2009
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tryggingafélaga var hlutfall vatryggingaskuldar af eigin fé ner pvi sem pekktist
fyrir 4rid 2008.

Stada virkra eigenda islenskra vatryggingafélaga
Fra bankahruni hefur vandi islenskra fjarfestinga- og eignarhaldsfélaga skapad
ovissu um heefi peirra sem virkra eigenda vatryggingafélaga.

Stodir hf. (4dur FL Group) er eigandi Tryggingamidstodvarinnar hf. og dott-
urfélaga. I kjolfar naudasamninga Stoda hf. eru Stodir nu { eigu krofuhafa. Helstu
krofuhafar eru Glitnir og Landsbankinn (NBI hf.) dsamt erlendum bénkum og er
Tryggingamidst6din hf. nt i dbeinni eigu islenskra fjarmalafyrirtaekja.

Vatryggingafélag Islands hf. og Liftryggingafélag Islands eru détturfélég Exista
hf. Naudasamningar Exista voru sampykktir 8. september sl. Krofuhafar eignast pvi
félagid ad fullu og gert er rad fyrir ad pad verdi rekid afram en i breyttri mynd.
Naudasamingarnir hafa ekki haft dhrif 4 starfsemi umreeddra vatryggingafélaga.

Sjéva-Almennar tryggingar hf. tok til starfa 1. oktober 2009. Félagid er stofn-
ad 4 grunni eldra félags sem bar sama nafn og var vatryggingastofn eldra félagsins
fluttur til hins nyja. Stofnendur félagsins voru Islandsbanki hf., Glitnir banki hf.
og SAT eignarhaldsfélag hf. sem er ad fullu { eigu Glitnis banka hf. Eftir stofnun
Sjovar-Almennra trygginga hf. framseldi Glitnir banki hf. hlut sinn til dotturfélags-
ins, SAT eignarhaldsfélags.

I mai sl. eignadist Eignasafn Sedlabanka Islands ehf., détturfélag Sedlabanka
[slands, 73,03% hlut { Sjovd-Almennum tryggingum hf. Var pad ner allur hlutur SAT
eignarhaldsfélags hf. sem skipti um eigendur. Eins og stendur eru pvi virkir eigendur
Sjévér-Almennra trygginga hf. prir talsins: Eignasafn Sedlabanka Islands med 73,03%
SAT eignarhaldsfélag hf. med 17,67% hlut og Islandsbanki hf. med 9,3% hlutafjér.
Petta kann pé ad breytast pvi Sjova hefur verid i séluferli fra upphafi arsins.

Vordur tryggingar hf. var { 6beinni eigu Landsbankans, Byrs og SP fjarmogn-
unar og breyttist eignarhald félagsins ekki { kjolfar bankahrunsins. I névember
2009 keypti Faereyjabanki meirihluta hlutafjar Vardar trygginga, eda 51% af heild-
arhlutafé félagsins. Vid sama teekifeeri keypti Feereyjabanki einnig 21% af hlutafé
Vardar liftrygginga hf. sem er hlutdeildarfélag Vardar trygginga hf. Nyir eigendur
Vardar trygginga hf. juku hlutafé félagsins og vid pad batnadi eiginfjarstada félags-
ins til muna og félagid uppfyllir nu allar kréfur laga um gjaldpol.

Starfsemi islenskra vatryggingafélaga erlendis
Innlend vétryggingafélog og eigendur peirra eiga nu engin erlend vatryggingafélog
eins og pekktist 4 &runum 2005-2009.

European Risk Insurance Company (ERIC) hefur frd upphati starfad { abyrgdar-
tryggingum & breskum markadi po ad starfsleyfi félagsins sé islenskt. Tekid er a
moti idgjoldum & grundvelli veittrar pjénustu félaga erlendis. Arid 2009 fékk félagid
heimild til ad veita pjénustu 4 Irlandi.

Onnur skadatryggingafélog eru einnig med starfsemi erlendis 4 grundvelli
veittrar pjonustu. Par ma m.a. nefna aukna starfsemi i Fereyjum & grundvelli
Hoyvikursamningsins 4 milli pjédanna. St starfsemi er p¢ litill hluti vatrygginga-
starfsemi félaganna.

Vatryggingamidlun
Innlendir adilar med starfsleyfi 4 svidi vatryggingamidlunar eru sex. Af pessum
sex starfsleyfum er einn vatryggingamidlari sem midlar ekki nyjum vatryggingum



Mynd 43 | Starfsemi islenskra vatryggingafélaga i frumtryggingum erlendis
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heldur nytir hann starfsleyfi sitt til ad halda utan um fyrirliggjandi vatryggingastofn.

[slenskir vatryggingamidlarar og vitryggingaumbodsmenn hafa enn sem komid
er ekki dskad eftir pvi ad veita pjonustu a Evropska efnahagssveedinu. Fjoldi erlendra
vatryggingamidlara og vatryggingaumbodsmanna med adalstodvar & Evrépska efna-
hagssveedinu hefur heimild til ad starfa hér 4 landi.

Umbodslaun vegna midlunar vatrygginga jukust 4 1liénu ari sé borid saman vid
&rid 2008. A 1idnu 4ri voru umbodslaun um 454 m.kr. og héfdu pa aukist um neer
50 m.kr @ milli ara. Vegna aukins kostnadar hefur rekstur vatryggingamidlana verid
erfidari en undanfarin ar pratt fyrir aukin umbodslaun. Heildarnidurstada rekstrar
peirra i arslok 2009 synir ad starfsemin var rekin med 18 m.kr. tapi a sl. ari sam-
anborid vid 50 m.kr. hagnad i drslok 2008.

Starfsemi erlendra vatryggingafélaga hér a landi

A &rinu 2008 hofdu erlend liftryggingafélog taeplega 50% markadshlutdeild 4 lif-

tryggingamarkadi hér 4 landi. Stér hluti peirra idgjalda kemur fra vatryggingamiol-

unum en einnig rekur pyska liftryggingafélagid Allianz atiba hér 4 landi.
Markadshlutdeild erlendra vatryggingafélaga i skadatryggingum er mun leegri en

i liftryggingum og er einkum 4 svidi fyrirteekjatrygginga, par sem erlend vatrygg-

ingafélog geta veitt pjonustu 4 svidum sem pau innlendu hafa ekki sérheeft sig 1.
Hlutdeild erlendra félaga i skadatryggingum hefur farid minnkandi 4 undan-

fornum 4arum.

Mynd 44 ‘ Bokfaerd idgjold a liftryggingamarkadi 2006-2008
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Vettvangsathuganir (on-site) og adrar athuganir

Vitryggingafélog og vitryggingamidlanir

Eins og 4dur segir var stofn Sjovar Almennra trygginga hf. fluttur i nytt félag med
sama nafni. Vid flutninginn urdu allir vatryggingarsamningar lausir sem hafdi
ahrif 4 samkeppni. Vatryggingafélog sokudu hvert annad um undirbod m.a. i ku-
tekjatryggingum og vegna ttboda hji fyrirtekjum og sveitarfélogum. I kjolfar
peirra kvartana athugadi Fjarmalaeftirlitio verklag vid akvordun idgjalda og vid-
skiptaheetti hja fjorum skadatryggingafélogum. Nidurstodur peirrar athugunar hafa
verid birtar 4 heimasidu Fjarmalaeftirlitsins.

Mynd 45 | Bokfaerd idgjold & skadatryggingamarkadi
2006-2008
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Farid var i eftirlitsheimsokn til eins liftryggingafélags par sem farid var yfir almenna
peetti i starfsemi félagsins.

Farid var 1 eftirlitsheimsokn til tveggja vatryggingamidlana. Par var farid yfir
alla helstu peetti { starfsemi peirra s.s. fjarhagslega stodu, rekstur og framkvemd
upplysingaskyldu samkvaemt logum um midlun vatrygginga nr. 32/2005 o.fl.

Fjarmalaeftirlitio tok ymsa peetti vatryggingastarfseminnar til sérstakrar athug-
unar. Pannig ma nefna ad gerd var athugun hja liftryggingafélogum og vatrygginga-
midlurum 4 medhondlun peirra 4 duppgerdum liftryggingarsamningum. Beindist
athugunin m.a. ad pvi hvernig rétthéfum eda erfingjum er tilkynnt um hugsanlegt
tilkall til liftryggingarinnar.

[ kjolfar gildistoku nyrra laga um vétryggingastarfsemi nr. 56/2010 voru adilum
vatryggingamarkadarins kynnt helstu nymeeli og upplysinga aflad um pad med
hvada hetti nyju 16gin og ahrif peirra a starfsemi viokomandi félags veeru kynnt
starfsménnum.

Loks ma nefna ad tekin voru til skodunar dbyrgdartakmoérkunarakveedi i abyrgd-
artryggingum vegna atvinnureksturs um muni i vorslu vatryggds. Fjarmalaeftirlitio
taldi ekki porf 4 sérstokum athugasemdum vio skilmala nefndra abyrgdartrygginga
en taldi ad slik dbyrgdartakmorkun veeri veruleg og pvi beeri ad kynna vatryggdum
hana sérstaklega.









4 Eftirlit / Horft til framtioar

41 Efling upplysingataekni

Undanfarin misseri hafa upplysingateknimal Fjarmalaeftirlitsins verid til gagngerr-
ar endurskodunar og miklar breytingar ordid i stefnu, skipulagi og stjérnun vard-
andi upplysingataeknimal.

A haustménudum 2009 ték gildi nytt skipurit hja Fjarmélaeftirlitinu par sem
upplysingateeknisvid var gert ad sjalfsteedu svidi og ahersla 16gd 4 ad stjornun pess
veeri efld. Efling upplysingateeknisvidsins er i samreemi vid dbendingar i skyrslu
Rannsoknarnefndar Alpingis en par segir medal annars:

»Brynt er ad vandamal tengd upplysingatakni hja stofnuninni verdi leyst sem
fyrst par sem skilvirkni og drangur { starfsemi stofnunarinnar byggist ad téluverdu
leyti & peirri upplysingateekni sem stofnunin hefur yfir ad rada.“ (RNA, bindi 5, kafli
16.8.4, bls. 152).

A &rinu 2010 hefur verid unnid ad uppbyggingu upplysingateknisvidsins og hefur
starfsménnum ess fjolgad tr fimm i sjo. Ahersla er 4 uppbyggingu 4 vruhusi gagna,
skjalastjornun og innra skipulag svidsins til ad auka skilvirkni upplysingateknimala.

Svidinu hefur verid skipt { tvo hluta, annars vegar pjonustubord og rekstur upp-
lysingateeknikerfa og hins vegar hugbtinadarpréun (uppbygging gagnagrunna). ba
hefur verid unnid ad pvi ad efla verkefnastjornun.

[ véruhts gagna verdur safnad eftirlitsgdgnum ur skyrslu- og gagnaskilum eft-
irlitsskyldra adila, asamt ymsum gagnaveitum og gagnlegum upplysingum. Gognin
verda par tengd saman til ad auka yfirsyn og eftirlit 4 fjarmdlamarkadi. Studst er vid
adferdafraedi sem kennd er vid vidskiptagreind (e. Business Intelligence).

Framundan er ytarleg greining 4 skjalamalum Fjarmalaeftirlitsins, beedi 4 raf-
reenu- og pappirsformi, en par liggja teekifeeri i ad beeta ntverandi ferla og kerfi.

Aztlad er ad starfsmenn upplysingateeknisvids verdi ordnir niu fyrir lok 4rs 2010,
samanborid vid fimm starfsmenn 4 midju ari 2009, og fjolgi upp i ellefu arid 2011.
Aherslan verdur dfram 4 uppbyggingu véruhtss gagna og vidskiptagreind. Einnig
verdur 16g0 aukin ahersla 4 ad tryggja geedi gagna fra eftirlitsskyldum adilum og
rafreen skil peirra a gégnum til Fjarmalaeftirlitsins.

4.2  Rettarreikningsskil

bverfagleg nalgun vid eftirlit

Réttarreikningsskilasvid er nytt svid hja Fjarmalaeftirlitinu sem hof starfsemi sina
i april 2010. Tilgangur svidsins er pverfagleg ndlgun 4 fjirmélamarkadi hvad vardar
eftirlit og fyrirbyggjandi adgerdir og uttektir. Réttarreikningsskilasvid er pvi ekki
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byggt 4 kjarnastarfsemi fjarmadlafyrirtaekja eins og 6nnur kjarnasvid eftirlitsins.
Avinningur af pessari tilhogun er sa ad haegt er ad feera eftirlitspekkingu 4 milli
fagsvida og med pvi nyta pa pekkingu sem til stadar er. Svidid mun vinna i ndnu
samstarfi vid onnur eftirlitssvid en hefur samt sem adur sjalfstedar heimildir til
adgerda, til deemis til ad gera attektir ad eigin frumkveedi.

Markmid réttarreikningsskilasvids er ad vinna baedi med fyrirbyggjandi eftirlit
sem og eftirlit par sem farid er yfir pegar ordna atburdi. Vid eftirlitid verda notadar
nyjustu rannsoknaradferdir, sem byggdar eru a baedi dypri og itarlegri adferdafreedi
en peirri sem notud hefur verid. Starfsmenn svidsins munu fara i sérteekar uttektir,
svokalladar pemaskodanir, par sem 16gd verdur dhersla 4 tidni heimsokna. Uttektir
geta verid 1 ymsu formi svo sem skyrsluformi, viotdlum, tttektum eda skodun a
stodu eftirlits { skipulagi. Réttarreikningsskilasvid mun adstoda onnur svid vid
uttektir, rannséknir og greiningu og stefnt er ad pvi ad einn pattur starfseminnar
muni verda pverfagleg radgjof og fraedsla vio 6nnur svid innan Fjarmalaeftirlitsins.
bydingarmikid verdur fyrir starfsemi svidsins ad vera i nanu og mjog gédu sam-
starfi vid systurstofnanir i Evropu til pess ad geta medal annars avallt tileinkad sér
nyjustu adferdir vid eftirlit.

Réttarreikningsskilasvid er svid sem er i métun samhlida pvi ad endurskipulagn-
ing 4 sér stad 4 morgum pattum Fjarmalaeftirlitsins. Pad ad geta brugdist hratt og vel
vid dkvednum adsteedum, til deemis hvad vardar urvinnslu athugana og uttekta, mun
verda eitt af dhersluatridum svidsins. Verkefni pess geta ordid margvisleg og dreglu-
bundin, en takmarkast enn sem komid er af pvi ad starfsmenn eru fair. Unnid er ad pvi
a0 efla starfsemina baedi hvad vardar starfsfolk og sérpekkingu pess 4 fjarmalamarkadi.
Starfsmenn svidsins eru prir en gert er rad fyrir ad fjolga peim um prja a arinu 2011.

Eitt af markmidum réttarreikningsskilasvids er ad efla traust a fjarmalamarkadi
og er pad medal annars gert med pvi ad vardveita og efla sérhafda pekkingu innan
Fjarmalaeftirlitsins.

4.3  Breytt verklag vid mat a heefi stjornarmanna

Radgjafarnefnd um hefi stjornarmanna

[ jantiar 2010 setti Fjarmalaeftirlitid 4 stofn priggja manna radgjafarnefnd um mat 4
hefi stjérnarmanna fjarmalafyrirtekja, vatryggingafélaga, vatryggingamidlana og
lifeyrissjoda og starfar hun i samraemi vid eftirlitsskyldu Fjarmalaeftirlitsins skv. 8.
gr. laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit med fjarmalastarfssemi. Radgjafarnefndin
er skipud sérfrodum adilum en peir eru: Jén Sigurdsson, rekstrarhagfreedingur sem
er formadur, Einar Gudbjartsson, désent hja vidskiptafradideild Haskola Islands, og
Ranar Gudmundsson, svidsstjori hja Fjarmalaeftirlitinu.

Tilgangurinn med radgjafarnefndinni er ad studla ad beettu og hertu eftirliti med pvi
a0 heefisskilyrdi um stjérnarmenn eftirlitsskyldra adila séu uppfyllt og ekki sidur til ad
tryggja ad stjornarmenn séu vel medvitadir um hvada pekkingar er krafist og hvad felst i
abyrgd sem fylgir stjornarstorfum. Nefndin veitir umségn um heefi vidkomandi stjérn-
armanns sem hofd er til hlidsjonar vid dkvordun Fjarmalaeftirlitsins um haefid.

Fjarmalaeftirlitid akvedur ad teknu tilliti til umfangs a starfsemi viokomandi eftir-
litsskylds adila, p.a m. starfsleyfis, reksturs og markadshlutdeildar, hvort 6skad er eftir
umsogn radgjafarnefndarinnar. Pegar umsagnar er krafist eru stjornarmenn kalladir



til fundar vid radgjafarnefndina til vidtals. Vid mat sitt er radgjafarnefndinni gert ad
kanna pekkingu, skilning og vidhorf stjérnarmanna vardandi helstu efni sem tengjast
verksvidi peirra i itarlegu vidtali og byggja umsdgn sina m.a. 4 peim upplysingum sem
par koma fram. Helstu efnisatridin sem ad mynda ramma vidtalsins eru:

o Dbekking stjérnarmanns 4 starfsemi fjarmalafyrirteekja almennt og starfsemi
pess fjarmalafyrirtekis sem 1 hlut a sérstaklega.

o Reikningsskil og endurskodun a fjarmalamarkadi.

o Hlutverk, abyrgd og helstu verkefni stjornar og einstakra stjérnarmanna {
fjarmaélafyrirtaeki.

o Sjalfstaedi, domgreind og vidhorf.

Rédgjafarnefndin tok formlega til starfa 29. januar 2010 og hafdi haldid 49 fundi 1.
oktober. Haefi 29 stjérnarmanna fjarmalafyrirtekja og eignarhaldsfyrirtekja hefur
verid metid og reyndist nidurstadan fullnaegjandi hja 21 peirra. Stjéornarménnum
sem ekki standast heefismat gefst kostur 4 ad koma i endurtekid mat. Prir hafa gert
pad og stadist matid.

Nénari upplysingar um verklag vid hefismat, starfsreglur nefndarinnar og demi
um vidtalspeetti eru birtar 4 heimasiou Fjarmalaeftirlitsins.

4.4  Ahersla & ahaettugreiningu/ahaettustyringu
eftirlitsskyldra adila

Hin alpjédlega fjarmélakreppa leiddi { ljos ad d4haettustyringu var vida abdtavant. I
skyrslu sem kennd er vid de Larosiére er fjallad um pétt aheettustyringar { fjarmala-
kreppunni. Par segir m.a. 1 kafla um orsakavalda fjarmalakreppunnar ad grund-
vallarmistok hafi verid gerd vid mat 4 dheettu. Ad flekjustig skuldavafninga (e.
structured financial products) hafi verid of mikid, ad alagsprof hafi oft verid byggd
a of veikum eda jafnvel rongum forsendum, ad litil pekking hafi verid 4 umfangi og
dreifingu utlanadhettu og lausafjaraheetta hafi verid vanmetin.

Sviptingar a fjirmdlamoérkudum undanfarid hafa leitt til naudsynlegra breytinga
a 1ogum um fjarmalamarkadi sem studla ad takmorkunum a aheettutoku eftirlits-
skyldra adila. Ny log um fjarmalafyrirteki og vatryggingastarfsemi toku gildi um mitt
ar 2010, en markmid med 16gunum er ad bata innlent regluverk 4 svidi fjarmalamark-
adar 1 peim tilgangi ad koma i veg fyrir ad fjarmalaafallio 4 haustdogum 2008 endur-
taki sig med sambeerilegum heetti. Breytingar a logunum félust m.a. i pvi ad banna
lanveitingar med vedi { eigin hlutabréfum eda stofnbréfum fjarmalafyrirtekja og va-
tryggingafélaga dsamt pvi ad prengd voru og skilgreind nanar skilyrdi fyrirteekjanna
til pess ad mega eiga eigin hluti. Einnig voru prongar skordur settar vid lanveitingum
til stjérnarmanna, framkvamdastjora og lykilstarfsmanna og auknar krofur gerdar
til stjornarmanna, abyrgd peirra a eftirliti med rekstri aukin og bann sett vid starfandi
stjiornarforménnum. Jafnframt var Fjarmalaeftirlitinu veitt aukid hlutverk vid eftirlit
med starfi stjorna. Abyrgd og hlutverk innri eftirlitsdeildar og 4hettustyringar voru
aukin og prengdar voru reglur um stérar ahettuskuldbindingar.

Krofur laganna til aheettustyringar vatryggingafélaga munu enn aukast 4 neestu
arum med tilskipun nr. 2009/138 um stofnun og starfreekslu vatryggingafélaga

61



62

Vorid 2009 var farid i
svokallad endurreisnar-

verkefni par sem unnid
var medal annars ad pvi
ad fylgja eftir veikleikum
i ahaettustyringu
bankanna priggja.

(Solvency II tilskipunin), par sem kvedid er 4 um itarlegar krofur til ahaettustyring-
ar. Tilskipunin mun taka gildi 1. jantar 2013.

b4 var bankahrunid mikid afall fyrir lifeyrissjodina og var neikvaed raunavoxt-
un um 21% arid 2008. Gera ma rad fyrir ad tap vegna stodu sjodanna i islenskum
fjarmalastofnunum geti numid allt ad 300 ma. kr., en endanlegt uppgjor verdur
ekki ljost fyrr en eftir nokkur ar. Eignir lifeyrissjoo-
anna nema ni um 130% af VLF sem er med pvi
hesta i heiminum og eru sjodirnir par af leidandi
mjog mikilveegur patttakandi & islenskum fjarmala-
markadi. Af edlilegum astaedum attu peir erfitt med
a0 verjast afalli vid hrunid par sem hlutabréfa- og
skuldabréfamarkadur islenskra fyrirteekja nanast
purrkadist ut. Verdbréfasjodir og fjarfestingarsjodir
urdu, likt og lifeyrissjodir, fyrir miklu afalli vio fall
bankanna og lekkudu eignir peirra um 72% a milli
aranna 2008 og 20009.

Med logum nr. 171/2008 urdu mikilvaegar breyt-
ingar a 16gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lif-
eyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda. Fjarfestingaheimildir séreignarsparnadar a
vegum lifeyrissjoda og annarra vorsluadila voru samremdar med tilkomu nyrrar
lagagreinar 36 gr. a., er tok gildi 1. jantiar 2010. Adur hofdu vorsluadilar adrir en
lifeyrissjodir haft mjog vidtekar heimildir til fjarfestinga og aheettutaka var mjog
mikil. Einnig urdu breytingar sem folu i sér takmarkanir a fjarfestingum samtrygg-
inga- og séreignasjoda i sjddum innan sama rekstrarfélags.

Lanamarkadur

Einn af peim leerddomum sem dreginn hefur verid af alpjoédlegu fjarmalakreppunni
er ad brogd voru ad pvi ad nidurstodur aheettustyringar hofou ekki tileetlud dhrif
a stjornun fyrirteekja. Pessu er patttaka stjornar i innra mati fjarmalafyrirtekja a
eiginfjarporf etlad ad breyta. Med matinu er mikil dhersla 16g0 4 ad skerpa 4 sam-
bandi milli vidskiptaaetlunar og eiginfjarparfar par sem ad vidskiptadeetlun stjorn-
ar hefur ahrif 4 mat 4 aheettu og par af leidandi 4 eiginfjarporf. Jafnframt eetti mat a
ahettupattum ad hafa dhrif 4 stjérnun.

Umrett samband akvordunartoku og dheettustyringar er kjolfestan i stod IT Basel
IT stadalsins, sem er einn af hornsteinum nyrra adferda i eftirliti med fjarmalafyr-
irtekjum. Samkvemt adferdinni purfa fyrirteki ad skila inn skyrslu um innra mat
fjarmalafyrirtaekja a eiginfjarporf, svokalladri ICAAP skyrslu. Fjarmalaeftirlitio fer
yfir og metur ICAAP skyrsluna og i kjolfarid leggur eftirlitio til mat 4 eiginfjarporf
fjarmalafyrirtaekja ut fra peim dheettupattum sem fyrirtaekid stendur frammi fyrir.
Yfirferd 4 skyrslunni getur kallad 4 nokkur samskipti vid fjarmdlastofnanir, pvi ef
porf krefur geeti Fjarmalaeftirlitio purft ad kalla eftir nyjum upplysingum eda nyj-
um alagspréfum vid mat a skyrslunni.

Ein helsta breyting fylgjandiinnleidingu 4 stod II er ad nt metur Fjarmalaeftirlitio
ahettu hvers fyrirtaekis fyrir sig og reidir sig pvi ekki adeins 4 almenn vidmid sem
gaetu att misjafnlega vel vid. Pad er sannfering Fjarmalaeftirlitsins ad nyjar adferdir
muni styrkja eftirlit og beeta stjornun og dheettustyringu fjdirmalafyrirtekja. I sér-
stakri rammagrein er nénari lysing 4 eftirliti med innra mati fjarmalafyrirtekja a
eiginfjarporf.



A vordégum 2009 var farid i svokallad endurreisnarverkefni (e. sign-off) par sem
m.a. var unnio ad pvi ad fylgja eftir veikleikum i aheettustyringu bankanna priggja,
Arion banka hf., Islandsbanka hf. og NBI hf. Daemi um b4 peetti sem eru til skod-
unar eru patttaka stjornar { dkvardanatoku, aheettuvilji (e. risk appetite), medferd
storra ahaettuskuldbindinga og endurskipulagning lanasafns.

Fjarmalaeftirlitinu er skylt ad setja ymsar reglur a4 grundvelli nyrra laga um
fjarmalafyrirteki. Til deemis skulu settar reglur um hvernig lan sem tryggd eru
med vedi 1 eignarhlutum { 60rum fjarmalafyrirteekjum koma til dtreiknings a
ahettu- og eiginfjargrunni, reglur um vidskipti starfsmanna fjarmaélafyrirtaekja
og sidast en ekki sist hvernig standa megi ad hvatakerfum, kaupaukakerfum og
starfslokasamningum starfsmanna fjarmalafyrirtaekja. A0 pessu vidbeettu er
Fjarmalaeftirlitinu veitt heimild med I6gunum til pess ad setja reglur um fram-
kveemd aheettustyringar, stodu peirra sem framkvema dhettustyringu i skipu-
riti fjarmalafyrirteekja og um eftirlitskerfi vegna aheettupatta i starfsemi fjarmala-
fyrirtaekja og fjarméalasamsteypa.

A0 mati Fjarmalaeftirlitsins stafar islenskum fjarmalafyrirteekjum einna mest
ogn af utlana- og lausafjaraheettu og er pvi mjog mikilveegt ad eftirlit med peim
pattum verdi styrkt til muna 4 neaestu misserum. Lanasvid mun pvi leggja auknar
aherslur a styringu pessara dheettupatta fjarmalafyrirtaekja med utgafu leiobeinandi
tilmeela um lausafjarstyringu og storar ahattuskuldbindingar sem bratt munu lita
dagsins ljos og auknu eftirliti & vettvangi (e. on-site) o.f1.

Lifeyris- og verdbréfasjodamarkadir

Rekstrarfélog verdbréfasjoda, verdbréfasjodir og fidrfestingarsjodir

Rekstrarfélogum verdbréfasjoda ber, likt og 60rum fjarmalafyrirteekjum, ad baa yfir
tryggu eftirlitskerfi til ad fylgjast med aheettu 1 tengslum vid starfsemi sina, sbr. 17.
gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. Auk pess purfa rekstrarfélog ad bua yfir
eftirlitskerfi sem gerir peim kleift ad vakta, meta og styra aheettu einstakra eigna og
eignasafna peirra verdbréfa- og fjarfestingarsjoda sem i rekstri peirra eru, sbr. 33. gr.
laga nr. 30/2003 um verdbréfa- og fjarfestingarsjodi. P4 hefur Fjarmalaeftirlitid sett
leidbeinandi tilmeeli um afleidunotkun verdbréfasjoda.

[ kjolfar bankahrunsins og ttgéfu skyrslu rannséknarnefndar Alpingis, endur-
skodadi lifeyris- og verdbréfasjodasvid pad eftirlit sem hefur verid med aheettustyr-
ingarkerfum rekstrarfélaga verdbréfasjoda. Fjarmadlaeftirlitid kannadi hvernig
aheaettustyringu var hattad hja rekstrarfélogum verdbréfasjoda og kom i ljos ad hald-
i0 var utan um dheettu og ahaettustyringu 4 mjog misjafnan hatt eftir rekstrarfélog-
um. I framhaldi af pessari endurskodun hefur lifeyris- og verdbréfasj6dasvid hafid
vinnu vid gerd nyrra leidbeinandi tilmela um aheaettustyringu einstakra eigna og
eignasafna verdbréfa- og fjdrfestingarsjéda. I nyjum tilmaelum verdur m.a. kvedid a
um peer lagmarksadferdir og vidmid sem rekstrarfélog skulu notast vid vegna mark-
adséheettu verdbréfa- og fjrfestingarsjoda i rekstri peirra. Aztlad er ad tilmelin
verdi gefin ut ekki seinna en i arslok 2010.

Lifeyrissjodir

Aleitnar spurningar véknudu i kjolfar bankahrunsins um pad hvernig ahattustyr-
ingu veeri hittad medal lifeyrissjodanna. A vegum lifeyris- og verdbréfasjodasvids
for fram oformleg kénnun, medal sterstu sjodanna, a pvi hvernig ahaettustyringu
veeri hattad. Sjédirnir voru heimsoéttir og forradamoénnum peirra gerd grein fyrir
aheettustyringunni. Helstu nidurstodur voru paer ad ahettustyring var med mjog
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misjofnum heetti medal sj¢danna, allt fra pvi ad snuast eingéngu um fjarfestinga-
heimildir, samkvamt 36. gr. laga nr. 129/1997, til umfangsmikillar greiningar og
tolfreedilegra meelikvarda. Samreemt verklag um dheettumat, ahaettustyringu og
eftirlit var ekki ad finna medal sjodanna enda ekki til stadar leidbeinandi tilmeeli
eda heildsteedar reglur um slikt.

[ &rsbyrjun 2010 héf lifeyris- og verdbréfasjédasvid undirbuining ad métun leid-
beinandi tilmeela um aheettustyringu fyrir lifeyrissjodi. Fljotlega var haft samband
vid Landssamtok lifeyrissjodanna (LL) og samtokin upplyst um fyrirhugud tilmeeli
og helstu dherslur Fjarmaélaeftirlitsins. Landssamtdkin skipudu 4 vormanudum svo-
kallada eigna- og ahettustyringarnefnd par sem einnig atti ad taka til umfjollunar
gd0dar venjur (e. best practice) i eignastyringu og stjornunarhattum lifeyrissjoda asamt
umfjollun um lagataeknileg atridi. Fulltria Fjarmalaeftirlitsins var bodid til patttoku i
nefndarstarfi er laut ad aheettustyringu og hefur hann setid nokkra fundi med nefnd-
inni. I upphafi fér fram umfangsmikil séfnun heimilda um ofangreint malefni sem
nyttist vid framgang nefndarstarfsins og til frekari greiningar a efninu.

Eitt helsta markmid Fjarmalaeftirlitsins med tilmelunum er ad pau moéti akved-
inn grunn og lagmarkskrofur fyrir aheettustyringu lifeyrissjoda. Radgert er ad ljuka
vid tilmeelin fyrir arslok 2010.

Vatryggingamarkadur

Til ad bua vatryggingafélog undir auknar krofur Solvency II tilskipunarinnar hef-
ur Fjarmalaeftirlitid unnid ad endurskodun 4 leidbeinandi tilmeelum med pad ad
markmidi ad skerpa peer krofur sem gerdar eru til félaganna. Pann 26. juli sl. gaf
Fjarmalaeftirlitid ut umreeduskjal nr. 2/2010 um drog ad leidbeinandi tilmalum um
aheettustyringu vatryggingafélaga. Tilmalunum er atlad ad fjalla 4 mun itarlegri
hatt um dheettstyringu og koma i stad gildandi tilmeela nr. 1/2006. Umsagnarfrestur
var til 20. september sl. og vinnur Fjarmalaeftirlitid na ar peim athugasemdum sem
barust. Stefnt er ad utgafu endanlegra tilmeela fyrir lok arsins.

Auk tilmeela til vatryggingafélaganna hefur vatryggingasvid unnid ad breyttu
verklagi vid aheettugreiningu a vatryggingafélogum. Gerd er grein fyrir pvi verklagi
i Vidauka B { umreeduskjali nr. 2/2010. Nyjungarnar eru pripeettar.

[ fyrsta lagi er lagt til ad tekid verdi upp nytt stadlad dlagsprof Fjdrmalaeftirlitsins
i stad pess sem notad hefur verid fra utgafu leidbeinandi tilmela nr. 1/2006.
Breytingin felst { pvi ad aukin dhersla verdur 16gd 4 ad greina markadsdheettu en
vétryggingadhaetta verdur ekki greind med élagsprofi. [ 63dru lagi er tekid { notkun
urvinnslukerfi sem byggir a kennitolum sem gefa visbendingar um préun og ahzaettu
{ rekstrar- og eignalidum félaganna. I pridja lagi verdur tekid { notkun matsprof
par sem lagt er tolulegt og hugleegt mat 4 ymsa aheettupeetti félaganna. Pessar prjar
adferdir leggja svo grunn ad flokkun vatryggingafélaga i eftirlitsflokka, sem gefa
Fjarmalaeftirlitinu moguleika 4 ad forgangsrada félogunum i eftirliti sinu.



Um eftirlit med innra mati fjarmalafyrirteekja & eiginfjarporf

Adferdir eftirlitsstofnana eru sifellt i métun. Flestar eftirlitsstofnanir nota adrar ad-
ferdir i dag en paer notudu fyrir alpjédlegu bankakreppuna. Par er Fjarmaleftirlitid
ekki undantekning.

Fjarmalaeftirlitid starfar samkvemt stodlum kenndum vid Basel til ad meta
hversu mikid eigi0 fé fjarmalafyrirtaeki purfa ad hafa og hefur innleiding a stadli,
sem nefndur er Basel II, hafist hja Fjarmalaeftirlitinu. Stadallinn skiptist i prjar
stodir en Fjarmadlaeftirlitid innleiddi fyrstu stodina arid 2007 med reglum nr.
215/2007 um eiginfjarkrofur og aheettugrunn fjarmalafyrirteekja ad undan-
gengnum breytingum 4 eiginfjardkveedum laga nr. 161/2002.

Fyrsta stodin byggir 4 almennum reglum sem settar eru af Basel nefndinni.
bar sem reglurnar byggja a forsendum sem eiga ekki alltaf vid er naudsynlegt ad
fjarmalaeftirlit geti metid eiginfjarporf fjarmalafyrirteekja ut fra sérstoou hverr-
ar stofnunar.

Onnur stod Basel I stadalsins gefur Fjdrmalaeftirlitinu feeri 4 ad meta dheettu
fjarmalastofnana ut fra mati 4 peirri dheettu sem peer standa frammi fyrir.
Fjarmalafyrirteekjum ber ad skila inn skyrslu sem gefur peirra mat 4 eiginfjar-
porf sem neagir til ad maeta mogulegum framtidardfllum. I skyrslunni parf
ad gera grein fyrir og meta helstu dhaettupeetti sem fjarmaélafyrirtaeki standa
frammi fyrir. Horfa & fram 4 vid og meta hversu mikid eigid fé fjarmalafyrirteeki
purfa ad hafa til a0 maeta slemum en hugsanlegum atburdum. Matid getur byggt
a nidurstodum alagsproéfana, badi nemnigreininga og svidmyndagreininga.

Skyrslurnar eru 4 abyrgd stjorna fjarmalafyrirtekja og naudsynlegt er ad
stjornir moti ekki stefnu an pess ad thuga vandlega dhrif stefnunnar 4 ahaettu-
peetti fyrirtekisins. Einnig parf mat 4 dheettu ad byggja 4 stefnu fjarmala-
fyrirteekisins. Fjarmalaeftirlitid fer svo yfir skyrslurnar og leggur mat a eig-
infjarpérfina. I tengslum vid yfirferdina getur Fjarmalaeftirlitid krafist pess ad
fjarmalafyrirteeki framkvemi vidbotaralagsprof eda kallad eftir itarlegri upplys-
ingum um akvedna paetti.

Ein mikilveegasta tegund dheettu sem ekki er tekio tillit til undir fyrstu
stodinni, er sampjoppunarahztta sem er algeng orsok gjaldprots fjarmalafyr-
irteekja en sampjoppun leidir til pess ad ahaettudreifing er ekki jafn god og ella.
Sampjoppun getur ordid til pegar fjarmalafyrirteki lana faum stérum adilum
(e. name concentration), moérgum svipudum lantakendum (e. sectoral concentra-
tion) eda lantakendum fra sama sveedi (e. regional concentration). Afleidingin er
ad sérteekri ahettu (e. idiosyncratic risk) er ekki eytt. Sampjoppun i lanas6fnum
leidir til meiri aheettu og par af leidandi til heerri eiginfjarkréfu. Samkvemt stod
IT parf pvi a0 meta hversu mikil ahrif fravik fra hefdbundnum forsendum Basel
vidmida hafa 4 eiginfjarkrofu.

Vaxtadheetta er 6nnur tegund ahettu sem geeti haft mikil dhrif. Almennar
raunvaxta- og nafnvaxtabreytingar geta haft ahrif 4 afkomu fjarmalafyrirtaekja.
Stundum breytast vextir mismikid eftir pvi til hversu langs tima peir eru. Meta
parf pvi hversu mikil ahrif breytingar a vaxtaferlinum, sem lysir sambandi
vaxta og tima, hafa 4 eigio fé fjarmalafyrirteekja. Fjarmalafyrirteeki taka oft lan
til skamms tima og lana til lengri tima. Pvi geta dhrif 4 fjarmalafyrirtaeki verid
mikil ef langtimavextir proast 4 annan hatt en skammtimavextir.

Lausafjaraheetta, ordsporsahetta og lagadhetta eru demi um adrar teg-
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undir dhaettu sem fjallad er um undir annarri stod Basel stadalsins. Mat a pess-
um aheettum getur verid vandasamt og getur purft ad byggja a hugleegu mati.
Mikilveegt er p6 ad gera sér grein fyrir pvi ad pessir ahettupaettir eru til stadar.
Fjarmalaeftirlitid er sannfeert um ad nyjar adferdir muni beaeta eftirlit. Vel
unnar skyrslur fra eftirlitsadilum minnka likur a ad eftirlitio purfi ad kalla eft-
ir frekari gognum og stytta yfirferdartimann. Pad er von eftirlitsins ad eftirlits-
skyldir adilar muni leggja mikinn metnad i gerd innra mats um eiginfjarporf.

4.5  Skuldbindingaskra

[ jini 2010 voru sampykktar 4 Alpingi breytingar & logum um fjarmélafyrirteeki nr.
161/2002. Par var beett inn dkveedum um ad fjarmalafyrirtaeki skuli halda sérstaka
skra um alla pa sem njota lanafyrirgreidslu pess, svokallada skuldbindingaskra.
Samkveemt l6gunum skulu fjarmélafyrirtaekin senda Fjarmalaeftirlitinu uppfarda
skra midad vid hver manadamot, par sem lanafyrirgreidslur yfir 300 milljonum
kréna eru greinanlegar nidur a néfn og kennit6lur vidskiptamanna. Einnig skulu
fjarmalafyrirteekin senda upplysingar til Fjarmalaeftirlitsins um allar lanafyr-
irgreidslur vegna adila sem eru tengdir peim sem lenda a fyrrnefndri skra.

[ skuldbindingaskrd verdur safnad upplysingum um ttldn fjarmalastofnana 4
einn stad, pannig ad hegt sé ad hafa 4 einum stad heildaryfirsyn yfir markadinn.
Tilgangur skuldbindingaskrar er ad draga ur utlanadhaettu i kerfinu og ad veita eft-
irlitsadilum betri yfirsyn yfir kerfislega stérar ahaettuskuldbindingar.

Fjarmalaeftirlitid, { samvinnu vid Sedlabanka Islands, vinnur ad pvi ad setja upp
skuldbindingaskra par sem gognum verdur safnad fra fjarmalafyrirteekjum i sam-
reemi vid akvaedi laganna. Reiknad er med ad undirbuningsvinnu ljuki fyrir lok ars-
ins 2010 og pa hefjist préun og innleiding 4 kerfinu. Aztlad er ad gogn verdi farin ad
berast inn { skuldbindingaskrana 4 60rum arsfjérdungi 2011.

4.6  Nyjar aherslur a alpjédavettvangi

[ kjolfar hinnar alpjédlegu fjarmalakreppu haustid 2008 hefur verid unnid ad
endurbotum 4 regluverki sem gildir um bankastarfsemi. Adalvettvangurinn a
alpjédavisu i peirri vinnu er 4 vegum Basel nefndarinnar um bankaeftirlit (Basel
Committee on Banking Supervision), sem hefur adsetur i Basel { Sviss. Adild ad
nefndinni eiga 27 riki fra 6llum heimsalfum og par 4 medal steerstu idOnrikin. Af 27
Evrépusambandsrikjum eiga niu riki adild ad nefndinni. Tillégur ad breytingum a
regluverki sem sampykktar eru af nefndinni eru i framhaldinu innleiddar i 16ggjof
og reglur i viodkomandi rikjum og { tilskipanir Evrépusambandsins.

Endurbatur 4 Basel reglum
Vinnan ad endurbotum a regluverki fyrir banka skiladi sér 1 tillogum sem sam-
pykktar voru { september 2010. Breytingarnar felast i eftirfarandi:



Endurbeetur d eiginfjarkrofum

Breytt er skilgreiningum a eiginfjargrunni pannig ad steerri hluti en 4dur parf ad
samanstanda af kjarna eiginfjarlidum (e. core Tier 1), p.e. hlutafé og 6radstofudu
eigin fé. Ennfremur koma fradrattarlidir eftir breytinguna, eins og t.d. vidskiptavild
og reiknud skattinneign, neer eingongu til leekkunar 4 kjarna eiginfjarlioum. ba er
gert rad fyrir ad petta kjarna eiginfjarhlutfall haekki tr naverandi 2% i 3,5% i jantar
2013 og upp i 4,5% i januar 2015. Eiginfjarhlutfall samkveemt eiginfjarpeetti A (Tier
1 capital ratio) mun heekka tar 4% 1 6%.

Eiginfjarkrafa vegna markadsahettu tengdri veltuverdbréfum (e. trading book ex-
posures), aheettu tengdri floknum verdbréfunargerningum (e. complex securitizations)
og utan efnhags fyrirkomulagi (e. off-balance sheet vehicles) hefur verid hert verulega.

Til ad stemma stigu vid 6hoflegri aukningu 4 innan- og utanefnahagslidum er
aformad ad setja 3% hamarks vogunarhlutfall (e. leverage ratio) vegna eiginfjarpattar
A (e. Tier 1), p.e. innan- og utanefnahagslidir mega ekki nema meiru en 33 fold-
um eiginfjarpeetti A. Petta hamarkshlutfall er mun varkarara en gilt hefur i sumum
l6ndum. Innleidingin verdur framkveemd smam saman 4 timabilinu frd jandar 2013
til jantar 2015.

Aformad er ad skylda banka til ad byggja upp { godeeri sérstaka varasjodi (buffers)
sem hluta af eigin fé til ad geta gripio til 4 dlagstimum. Pessir varasjodir eiga ad nema
2,5% til viobotar vid framangreint 4,5% kjarna eiginfjarhlutfall A (e. core Tier 1 ratio)
pannig ad heildar kjarnaeiginfjarhlutfall verdur samtals 7%. Pessi sérstaki varasjodur
verdur innleiddur 116g og reglur & timabilinu fra jandar 2016 til jandar 2019.

Til vidbdtar framangreindu er gert rad fyrir varasjodi til ad vega 4 moti hag-
sveiflunni (e. countercyclical buffer). Krafa um slikt yrdi a valdi eftirlitsadila ad
akvarda i peim tilvikum pegar talid er ad 6hofleg utlanaaukning sé talin tengjast
kerfisaheettu. Slikur varasjédur yrdi notadur til ad maeta topum sem ella getu veikt
fjarmélastodugleika veeri slikur varasjodur ekki fyrir hendi. Aformad er ad vara-
sjodur vegna hagsveiflujéfnunar geti ordid allt ad 2,5% af aheettugrunni. Ekki liggur
fyrir hvenzer gert er rad fyrir ad akveedi um pennan varasjod taki gildi.

Framangreindir vidbdtarvarasjodir munu auka pol bankakerfisins gagnvart
afollum og studla ad sveiflujéfnun gagnvart hagsveiflunni (e. mitigate procyclicality).

Eftirfarandi tafla synir framangreindar breytingartillogur vardandi endurbeaetur
a eiginfjarkréfum 1 hnotskurn:

Yfirlit yfir eiginfjarkrofur
Eiginfjarkrofur og vidbotar varasjodir (allar tolur i %)

Bokfeert eigio fé Eiginfjargrunnur A Eiginfjargrunnur

(eftir fradr.lioi) (Tier 1 Capital) samtals
Lagmark 4.5 6.0 8.0
Varudarsjodur 2.5
(Conservation buffer)
Lagmark auk varudarsjods 7.0 8.5 10.5
Sveiflujéfnunarsjédur 0-2.5

(Countercyclical buffer)
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Nytt lausafjarregluverk

Basel nefndin um bankaeftirlit hefur lagt fram tillogur um nytt regluverk vardandi
laust fé. Um er ad reeda nyjung par sem ekki hefur tekist hingad til ad koma a alpjod-
legum st6dlum um slikt.

Annars vegar er lagt til ad gerd verdi su krafa ad bankar verdi med neegilegt laust
fé (high quality liquid assets) til ad geta stadid vid skammtimaskuldbindingar vid
erfidar adstedur a fjarmalamorkudum (e. a stressed funding scenario) i samraemi
vid svidsmyndir sem akvednar verda af eftirlitsadilum. Um er ad reda svonefnt
lausafjarpekjuhlutfall (e. Liqidity Coverage Ratio - LCR) sem 4 ad mela skamm-
timapol banka vegna truflana 4 lausafjarstodu.

Hins vegar er lagt til ad gerd verdi krafa um lamarks netté fjarmégnunarhlutfall
(Net Stable Funding Ratio — NSFR) sem tekur & kerfisbundnu langtima misvaegi
i lausu fé. Allur efnahagsreikningur bankans er undir i pessu sambandi og mun
pessi lausafjarkrafa hvetja banka til ad byggja a fjarmognun sem er stodug i edli sinu
(e. stable sources of funding).

A Evrépuvettvangi er stefnt ad pvi ad hefja innleidingu 4 pessum lausafjarkrof-
um fyrir arid 2012, en itarleg innleidingardeetlun liggur pé ekki fyrir.

Kerfisdheetta og dheettusamtvinnun

Til ad draga ur kerfisaheettu (systemic risk) og dheettusamtvinnun (interconnec-
tedness) hefur verid unnid ad ymsum tillogum. Nu pegar hafa verid gerdar auknar
eiginfjarkrofur 4 millibankadheettur en reynsla sidustu ara syndi ad slikar aheettur
hafa sterka fylgni sem getur 6gnad fjarmalastodugleika. Adur var minnst & hertar
reglur vegna veltuverdbréfa- og verdbréfunarahettupatta. ba eru { smidum tillog-
ur um sérstaka eiginfjarkrofu 4 banka sem taldir eru of stérir til ad falla (e. too
big to fail) og einnig i pvi sambandi krofur um ad til stadar séu fjarmalagerningar
(e. contingent capital) sem heegt yrdi ad nota til ad maeta tapi eda umbreyta 1 eig-
in fé sé starfsemi banka ad mati eftirlitsadila ekki talin lifveenleg (e. non-viable).
Ennfremur er gert rad fyrir { tillogunum ad storir bankar verdi skyldadir til ad semja
eins konar erfdaskrd (e. living wills) sem lysir slitaferlinu (e. winding down process)
ef svo skyldi fara ad vidkomandi banki félli.

Adrar tillogur Basel nefndarinnar

Auk framangreinds hefur Basel nefndin um bankaeftirlit unnid ad eftirlitsleid-
beiningum (e.supervisory standards) um pydingarmikla peetti sem snerta banka
sérstaklega. Par md nefna alagsprof, matsadferdir, stjornarheetti, hvata/launakerfi,
eftirlitshopa med samstedum yfir landameeri, meginreglur vardandi reikningsskil
fjarmalagerninga (e. stress testing, valuation, corporate governance, compensation,
supervisory colleges, and high level principles for financial instruments accounting).

Samtvinnun og samspil & milli ,,micro og ,,macro® eftirlitspatta
Einn af peim pattum sem gagnryndur hefur verid vid greiningu 4 pvi sem trskeidis
for i addraganda hinnar alpjédlegu fjarmalakreppu er 6nég samvinna milli eftirlits-
adila sem baru abyrgd 4 annars vegar micro eftirliti (fjarmalaeftirlit) og macro eftir-
liti (sedlabankar). I pvi sambandi hafa ordid umredur um hentugasta fyrirkomulag
& samskiptum eda samtvinnun milli pessara eftirlitsadila. [ Evrépu er fyrirkomulag
pessara tveggja tegunda eftirlitsstofnana med ymsu moti.

A sidasta 4ratug sidustu aldar var 4kvedin préun i pa att ad feera pessa eftirlits-
adila fra hvor 60rum, sem jafnframt tengdist proun i 4tt til pess ad settir voru a



stofn sérstakir eftirlitsadilar sem baru abyrgd a 6llum pattum micro eftirlits og vid-
skiptahattum med fjarmalamarkadnum. Eftir fjarmalakreppuna hefur umradan
snuist { hina attin, a.m.k. hvad vardar eftirlit med bénkum og kerfismikilveegum
fjarmalastofnunum.

Hvad sem lidur stofnanalegri uppbyggingu pessara eftirlitsadila med fjarmala-
markadi er ljost ad hvor adili um sig verdur ad hafa innsyn { badi ,micro“ peetti
og ,macro“ peetti til ad unnt sé ad sinna eftirliti med fullnaegjandi heaetti. Stefnt er
ad nénari samvinnu milli Fjarmélaeftirlitsins og Sedlabanka Islands um ,, micro“ og
»macro“ eftirlitspeetti.

4.7  Samskipti vio erlenda eftirlitsadila — alpjodlegt samstarf

Evropskar samstarfsnefndir/eftirlitsstofnanir

Fjarmalaeftirlitid er adili ad samstarfsnefndum fjarmalaeftirlita i Evropu. Pessar
nefndir eru Samstarfsnefnd eftirlitsadila 4 lanamarkadi (Committee of European
Banking Supervisors - CEBS), Samstarfsnefnd eftirlitsadila 4 vatrygginga- og lif-
eyrissjodamarkadi (Committee of European Insurance and Occupational Pension
Supervisors — CEIOPS) og Samstarfsnefnd eftirlitsadila a verdbréfamarkadi (Com-
mittee of of European Securities Regulators - CESR). Nefndirnar eru hluti af svo-
kolludu Lamfalussy ferli Evropusambandsins en tilgangur pess var m.a. sa ad auka
einsleitni og samreemi i starfsemi verdbréfamarkada, beeta samkeppnisheefni fjar-
malafyrirtaekja og fjarmagnsmarkada og studla ad auknum hagvexti og atvinnu.
Ferlio skiptist i fjogur stig og tilheyra framangreindar nefndir pridja stigi ferils-
ins. Meginhlutverk nefndanna hefur verid ad vinna ad samremingu eftirlits innan
sveedisins og stydja pannig vid skilvirkan innri markad auk pess ad sinna radgjof vid
framkveemdastjérnina um moétun samreemdrar loggjafar 4 fjarmalamarkadi.

Fjarmalaeftirlitid hefur att dheyrnarfulltrua og tekid patt i starfi ofangreindra
nefnda og ymissa vinnuhdpa peim tengdum. Slik patttaka er naudsynleg til pess ad
tryggja ad innleiding reglna og framkvaemd eftirlits sé med sambaerilegum heetti
innan Evrépska efnahagssveaedisins.

[ 4rsbyrjun 2011 eru 4formadar talsverdar breytingar 4 peirri skipan mala sem lyst
er hér 4 undan med pvi ad pd verda settar 4 stofn eftirlitsstofnanir (e. Authorities) 4
vegum ESB i stad adurnefndra radgefandi samstarfsnefnda. Um er ad raeda eftirtaldar
stofnanir: European Banking Authority -EBA, European Insurance and Occupational
Pensions Authority - EIOPA og European Securities and Markets Authority - ESMA.
Pessar stofnanir eiga ad hafa hlutverk 4 svidi micro eftirlits. Samhlida verdur sett a
stofn European Systemic Risk Board sem 4 ad bera abyrgd a macro eftirliti sem sidan a
ad sampeetta fyrrgreindu micro eftirliti. Gert er rad fyrir ad stofnanirnar verdi komn-
ar ad fullu til starfa @ vormanudum 2011.

Ein mikilveegasta breytingin sem verdur vid pessa nyju skipan mala hja ESB er ad
eftirlitsstofnanirnar munu hafa frumkvaedi ad og semja drog ad regluverki sem bindur
adildarriki og eftirlitsstofnanir peirra. Md par m.a. nefna teeknilegar reglur (e. binding
technical standards) en par sem ekki var talid unnt ad framselja reglusetningarvald
med pessum heetti til undirstofnunar framkveemdastjérnar ESB verda reglurnar stad-
festar af framkvaemdastjorninni. Pessar reglur verda fyrirsjdanlega teknar inn 1 EES
samninginn med venjubundnum heetti. Eftirlitsstofnanirnar munu ennfremur fa
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vald til ad beita adgerdum gagnvart einstokum fjarmalafyrirteekjum ef eftirlitsadilar
i viokomandi landi tryggja ekki eftirfylgni vid gildandi evropskar reglur. Med pessu
er verid ad studla ad auknu samremi { framkvemd laga og reglna um fjarmalapjon-
ustu innan Evrépu. Annar mikilvaegur pattur i hinu nyja eftirlitsskipulagi ESB er
eftirlit 4 vegum eftirlitshopa (colleges) med bonkum sem starfa yfir landameeri (cross
border banks) auk pess sem stofnununum verdur falid vald til ad skera ur ef agrein-
ingur skapast 4 milli tveggja eda fleiri eftirlitsstjornvalda vegna banka sem starfa yfir
landameeri. P4 er ahugavert hve rik dhersla er 16g0 4 hlutverk eftirlitsstjérnvaldanna
vid pjalfun starfsmanna fjarmalaeftirlita adildarrikja, auk pess sem peim er falid hlut-
verk vardandi neytendavernd.

Fulltraar fjarmalaeftirlita innan ESB, og eftir atvikum sedlabanka, munu eiga ad-
ild ad pessum stofnunum. Fyrir riki utan ESB parf ad semja sérstaklega um adild vid
framkveemdastjorn ESB og mun svo verda gert af halfu Islands 4 vettvangi samstarfs
vegna EES samningsins.

Framkvemdahdpur um peningapvetti og fjarmognun hrydjuverka

[sland er adili ad FATF (Financial Action Task Force on Money Laundering) sem er
alpjodlegur framkvemdahdpur i tengslum vid OECD sem vinnur gegn peningapveetti
og fjarmognun hrydjuverka. FATF framkvemdi uttekt 4 vérnum Islands gegn pen-
ingapveetti og fjarmognun hrydjuverka 4 arinu 2006 og var tuttektinni fylgt eftir a
arinu 2008 med konnun 4 Grbétum. Fjarmalaeftirlitid seekir reglulega fundi FATF

sem eru haldnir prisvar sinnum a ari.

Alpjodasamtok vatryggingaeftirlita (International Association

of Insurance Supervisors - IAIS).

Samtokin voru stofnud & arinu 1994. Fulltraar 140 rikja eru medlimir samtaka pess-
ara. Auk pessa eru um 120 dheyrnarfulltraar. IAIS hefur pad ad markmidi ad studla
ad beettu eftirliti med vatryggingastarfsemi sem studlad getur ad aukinni vernd va-
tryggingartaka. Adalfundur er haldinn einu sinni a ari og sidan eru vinnufundir
undirnefnda. I tengslum vid adalfundinn eru haldin nidmskeid og kynningarfund-
ir fyrir medlimi. Fjarmadlaeftirlitid hefur sétt adalfundi sem haldnir hafa verid i
Bandarikjunum eda Evrépu. Fjarmalaeftirlitid hefur ekki tekid patt i fundarsokn
vegna vinnuhopa. Fjarmalaeftirlitid hefur tekid virkan patt { pessari starfsemi einkum
med pvi ad taka patt i afgreidslu spurningalista og athugana sem framkveemdar hafa
verid. TAIS leetur margvisleg malefni til sin taka t.d. 4 svidi ,Accounting, Insurance
Groups and Cross Sectoral Issues, Governance and Compliance, Insurance Contracts,
Maket Conduct, Reinsurance and Risk transfer, Core Principles og Solvency and
Actuarial issues.”

Alpjodasamtok verdbréfaeftirlita (International Organization

of Securities Commissions - IOSCO)

Fjarmalaeftirlitid fékk adild ad IOSCO i juni 2010 og skrifad var undir fjolpjéda sam-
starfssamning 1 tengslum vid adildina. Talid var mikilvaegt ad sekja um adild ad
samtokunum til ad auka moguleika 4 upplysingadflun frd verdbréfaeftirlitum utan
Evrépusambandsins, ekki sist i tengslum vid rannsoknir 4 bankahruninu.

Haldinn er arsfundur heildarsamtakanna einu sinni 4 ari par sem bodid er upp a
fyrirlestra um ymis mélefni tengd verdbréfamarkadinum. P4 er einnig haldinn fundur
i Evrépudeildinni einu sinni 4 4ri. Fjarmalaeftirlitid hefur til pessa ekki sent fulltriia a
fyrrgreinda fundi enda stutt sidan pad fékk adild.



IOSCO heldur einnig namskeid og radstefnur sem ad jafnadi eru patttakendum ad
kostnadarlausu, p.e. engin ndmskeids- eda radstefnugjold, og hefur pad verid nytt.

Samkomulag um fjarmalastodugleika milli Nordurlanda og Eystrasaltsrikjanna

[ 4gust 2010 gekk i gildi samkomulag um samvinnu Nordurlandanna og Eystra-
saltsrikjanna yfir landameeri til ad tryggja fjarmalastodugleika og samheefa vid-
brogd vid fjarmalaafalli sem snertir fleiri en eitt riki.
Samkomulagid hefur verid undirritad af fulltrGum fagr-
aduneyta, sedlabanka og fjarmalaeftirlits Danmerkur,
Eistlands, Finnlands, Lettlands, Lithaen, Noregs, Svipjédar
auk Islands.

Samkomulag Nordurlandanna og Eystrasaltsrikjanna
er ekki lagalega bindandi en 4 grundvelli pess verdur unnt
a0 efla samvinnu, samhefa vidbrogd og vinnubrogd pegar
hetta stedjar ad, medal annars med betri upplysingagjof
milli stofnana.

Settur verdur a fot samradshopur adildarrikjanna um
fjarmalastodugleika og munu londin skiptast 4 ad gegna
formennsku i hépnum. Fulltrdi efnahags- og vidskiptardduneytis Danmerkur mun
verda fyrsti formadur hopsins.

Annad erlent samstarf

Fjarmalaeftirlitid 4 reglubundin samskipti vid systurstofnanir 4 6drum Nordur-
l6ndum. Um er ad reda drlega fundi par sem stjérnendur eftirlitanna hittast og raeeda
ymis malefni er varda préun i fjarmalastarfsemi 4 Nordurlondum og sampeettingu
eftirlits par sem pad 4 vid. Einnig eru starfandi sérfredingahdpar med fulltraum fra
6llum I6ndunum par sem t.d. er fjallad um ymis teknileg efni er varda eftirlit og
innleidingu tilskipana Evrépusambandsins.

A arunum fyrir hrun fjarmalakerfisins tti Fjarmélaeftirlitid talsverd samskipti
vid eftirlitsadila { peim londum par sem helstu fjarmalafyrirtaeki voru med starf-
semi. Pessi samskipti drogust ad sjalfsogdu saman eftir hrunid par sem starfsemi
islenskra fjdirmaélafyrirteekja utan Islands er nt éveruleg. Ennfremur héfdu verid
gerdir samstarfssamningar (Memorandum of Understanding -MoU) vid fjarmala-
eftirlit i nokkrum I6ndum en ekki er buist vid ad 4 pa reyni 4 neestu misserum.

i arsbyrjun 2011 verda

settar a stofn eftirlits-
stofnanir a vegum ESB i
stad peirra radgefandi
samstarfsnefnda fjar-
malaeftirlita sem hafa
verid starfandii Evropu.
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5 Eftirlitsskyldir adilar

51  Fjoldi eftirlitsskyldra adila 30.06. 2010

Pann 30. juni 2010 var fjoldi peirra adila sem luta eftirliti Fjarmalaeftirlitsins sem

hér greinir:

Fioldi
30.06.2010 * )

Starfa skv. l6gum nr.:

Vidskiptabankar 5 I. nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki
Sparisjoadir 12 I. nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki
Lanafyrirteeki 8 I. nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki
Innlansdeildir samvinnufélaga 1 I. nr. 22/1991 um samvinnufélog
Verdbréfafyrirteeki 11 I. nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki
Verdbréfamidlanir 3 I. nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki
Rekstrarfélég verdbréfasj6da 8 I. nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki

Verdbréfasjodir -22, p.a. 10 deildaskiptir **) I. nr. 30/2003 um verdbréfasj6di og fjarfestingarsj6di

Fjarfestingarsjodir - 11, p.a. 4 deildask.**) I. nr. 30/2003 um verdbréfasj6di og fjarfestingarsj6di
Kauphallir og adrir skipulegir tilbodsmarkadir 1 I. nr. 110/2007 um starfsemi kauphalla
Verdbréfamidstodvar 1 I. nr. 131/1997 um rafreena eignaskraningu verdbréfa
Lifeyrissjodir 35 I. nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda

og starfsemi lifeyrissjoda

Vatryggingafélog 13 I. nr. 56/2010 um vatryggingastarfsemi
Vatryggingamidlarar 6 I. nr. 32/2005 um midlun vatrygginga
Adilar med innheimtuleyfi 5 I. nr. 95/2008, innheimtul6g
Adrir eftirlitsskyldir adilar 3 Ymis lég
Samtals 112

*) [ yfirlitinu eru ekki medtalin fjarmalafyrirteeki i slitamedferd eda undir bradabirgdastjérn, p.e: Glitnir banki hf.; Kaupping banki hf.;
Landsbanki islands hf.; Sparisjodabanki slands hf.; Byr sparisjodur; Sparisjodur Reykjavikur og nagrennis hf.; Sparisjédurinn i Keflavik;
Sparisjodur Myrasyslu (naudasamningum lokid); Frjalsi Fjarfestingarbankinn hf.;VBS fjarfestingarbanki hf. Ennfremur eru ekki medtalin
félogin Askar Capital hf., sem er undir slitastjorn fra 14. juli 2010, og Avant hf. sem er undir bradabirgdastjorn fra 13. juli 2010. ba eru
Straumur —Burdaras Fjarfestingarbanki hf. (ALMC hf. fra 27.08.2010); SPRON Verdbréf hf.; Rekstarfélag SPRON hf. ekki medtalid i yfirlitinu,

en starfsleyfi pessara félaga voru afturkéllud & sidari hluta arsins 2010.

**) Verdbréfasj6dir og fjarfestingarsjodir eru reknir af rekstrarfélogum verdbréfasj6da. Sjodirnir eru ekki medtaldir i heildarfjolda eftirlits-

skyldra adila. Nokkrir sjodanna eru deildaskiptir.
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5.2  Starfsemi erlendra fjarmalafyrirtaekja a islandi

Eftirfarandi yfirlit synir fjolda adila/félaga sem 4 midju arinu 2009 hafa heimild til ad
veita pjonustu hér 4 landi & grundvelli reglna sem gilda & Evropska efnahagssveedinu:

Erlendir bankar 4n starfsstodvar 225
Verdbréfasjodir (UCITS) 47 (313 deildir)
Verdbréfafyrirteki/-midlarar (Investment firms) 1995
Vitryggingafélog med starfsstod 2
Vatryggingafélog an starfsstodvar 384

Vatryggingamidlarar og vatryggingaumbodsmenn 5025









6 Helstu upplysingar ar arsreikningi
Fjiarmalaeftirlitsins fyrir ario 2009

Hér eru syndar helstu upplysingar r arsreikningi Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid
2009. Arsreikningurinn var stadfestur af stjorn Fjarmalaeftirlitsins pann 28. mai
2010 og aritadur af Rikisendurskodun sama dag. Arsreikningurinn er birtur { heild
a heimasiou Fjarmalaeftirlitsins: www.fme.is.

Rekstrarreikningur ario 2009

Tekjuhalli fyrir hreinar fjarmunatekjur

Fjarmunatekjur ...

Tekjuhalli fyrir rikisframlag

RiKiSTramlag.......oooeeeviieciieceee, *)

(Tekjuhalli) / tekjuafgangur arsins

1.180.294.911

(388.903.444)

30.799.072

(358.104.372)

18.500.000

(339.604.372)

Tekjur 2009 2008
Tekjur af eftirlitsgjaldi .......cccocoeveiiiiie, 777.588.000 912.709.000
ABrar teKjuUr .o 13.803.467 11.179.627

791.391.467 923.888.627

Gjold - -
Laun og launatengd gjold ........c.cccooiviiiinnnn. 641.073.941 530.444.447
Urskurdarnefndir ...l 8.453.303 5.891.996
Skrifstofu- og stjornunarkostnadur .............. 55.596.795 53.772.095
Ferda- og starfstengdur kostnadur ............... 34.963.954 38.851.572
Adkeypt sérfreedipjonusta .......c.cccoccevrrirernns 314.370.880 340.375.184
Rekstur teekja og dhalda ........c.cccooeiiiiiiine, 22.499.314 21.520.080
Annar rekstrarkostnadur ..o 31.407.204 18.679.135
HUsNaediskostNadUT ..........ccccveveveveveveieieieiin 62.288.290 49.445.540
TilfaRrSIUr o 1.953.083 1.486.500

1.172.606.764 1.060.466.549
Bignakaup ...ccooeveieiiiccee 7.688.147 14.797.816

1.075.264.365

(151.375.738)

43.014.668

(108.361.070)

549.000.000

440.638.930

*) A &rinu 2009 var veitt sérstakt 18,5 m.kr. framlag ur rikissjodi til Fjarmalaeftirlitsins tengt auknum kostnadi stofnunarinnar vegna rad-
stafana a grundvelli laga nr. 125/2008, um heimild til fjarveitingar Ur rikissjodi vegna sérstakra adstaedna & fjarmalamarkadi o.fl. Framlag ur

rikissjodi til Fjarmalaeftirlitsins vegna kostnadar & grundvelli somu laga var 549 m.kr. & rinu 2008.
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Efnahagsreikningur 31. desember 2009

Eignir 2009 2008
Veltufjarmunir
RIKISSJOOUT ..o 14.180.002 502.026.300
Vidskiptakrofur .......ccoeevieeccccceeen 179.235.046 92.101.662
Adrar skammtimakrofur ... 2.563.937 47.597.811
Handbaert & ..o 125.059.329 129.266.695
321.038.314 770.992.468
Eignir alls 321.038.314 770.992.468
Eigio fé og skuldir
Eigio fé
HOfUAStOIl T arsbyrjun ....o.oovvevecce 528.343.759 87.704.829
(Tekjuhalli) / tekjuafgangur arsins ................. (339.604.372) 440.638.930
Eigid fé 188.739.387 528.343.759
Skammtimaskuldir
Skammtimaskuldir...........cooooooiiiie 129.844.643 209.884.109
Adrar skammtimaskuldir ..........c.ccooeveieeen. 2.454.284 32.764.600
Skuldir 132.298.924 242.648.709
Eigio fé og skuldir 321.038.314

770.992.468




Stjorn og varastjorn Fjarmalaeftirlitsins:
Kristin Haraldsdottir, varaformadur stjornar, Lilja Olafsddttir, formadur stjérnar, og Jon b. Sigurgeirsson, stjiornarmadur (sitjandi fra vinstri).

Sigurdur bordarson og Tryggvi Palsson, varamenn (standandi fra vinstri). A myndina vantar Kjartan Gunnarsson sem er i varastjorn.

Stjérnendur Fjarmalaeftirlitsins:

Halldéra E. Olafsdottir, svidsstjori lifeyris- og verdbréfasjodasvids, Gudmundur Jonsson, svidsstjori lanasvids, Gunnar b. Andersen, forstjori,

Maria Ruriksdattir, svidsstjori réttarreikningsskilasvids (sitjandi fra vinstri). Gudrin Jonsdottir, svidsstjori verdbréfasvids, Ragnar Haflidason,
adstodarforstjori, Jon Andri Sigurdarson, svidsstjori upplysingataeknisvids, Unnur Gunnarsdattir, yfirlogfraeedingur og Runar Gudémundsson,
svidsstjori vatryggingasvids (standandi fra vinstri).
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