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INNGANGUR

I arsskyrslu Fjarmalaeftirlitsins (FME) sem hér birtist er gefid yfirlit yfir starfsemi eftirlitsins fra 1. jali 2003 til 30. jani 2004. I skyrslunni
er einnig fjallad um préun og horfur & fjarmalamarkadi og greint fra aherslum i starfsemi Fjarmélaeftirlitsins naestu misseri. T skyrslunni
er birtur listi yfir eftirlitsskylda adila midad vid 30. juni 2004 og gerd grein fyrir breytingum & starfsleyfum eftirlitsskyldra adila & pvi
timabili sem skyrslan tekur til. Einnig er i skyrslunni ad finna yfirlit yfir breytingar & ldgum og reglum 4 fjarmalamarkadi & sama timabili.
Arsreikningur Fjarmalaeftirlitsing fyrir arid 2003 er birtur aftast i skyrslunni.

Arsskyrsla Fjarmalaeftirlitsins er sem fyrr jafnframt birt & ensku i sérstoku hefti en badar Gtgafurnar er einnig ad finna & heimasidu
Fjarmalaeftirlitsins, www.fme.is. Vakin skal athygli & ad par ma einnig finna margvislegar upplysingar er varda fjsrméalamarkadinn og
fyrirkomulag opinbers eftirlits med fjarmalastarfsemi.

Stjérn Fjarmalaeftirlitsins:

Stefan Svavarsson, 16ggiltur endurskodandi, formadur;
Larus Finnbogason, l6ggiltur endurskodandi, varaformadur;
Ingimundur Fridriksson, adstodarbankastjori Sedlabanka fslands.

Varamenn i stjorn:

Benedikt Arnason, skrifstofustjori, idnadar- og vidskiptaraduneyti;
puridur 1. Jonsdottir, héradsdomslégmadur;
Lilja Steinpdrsdéttir, adalendurskodandi Sedlabanka islands.

Forstjori: Pall Gunnar Palsson
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YFIRLIT YFIR STARFSEMI FME
1. JULI 2003 TIL 30. JUNI 2004

i pessum kafla er almenn lysing & starfsemi Fjarmalaeftirlitsins & timabilinu 1. juli 2003 til 30. jani 2004 auk pess sem
vikid er ad malum sem til medferdar hafa verid fram ad utgafu skyrslunnar.

1 . 1 Fjolpeett starfsemi

Aherslur & timabilinu: Frampréun
melikvarda & arangur i starfi
Fjarmalaeftirlitsins.

A timabilinu voru 965 mal skrad til medferdar
hja Fjarmalaeftirlitinu (tafla 1). Mal pessi eru
af mjog fjolpaettum toga. Sum peirra varda
tilkynningar af ymsu tagi, sem ekki krefjast
mikillar vinnu, en énnur eru vidamikil og taka
jafnvel hundrud klukkustunda i vinnslu. Erindi
sem Fjarmalaeftirlitio moéttok og sendi fra sér
vegna pessara mala voru pvi ad sama skapi jafn
fjdlpeett en fjoldi peirra skipti pdsundum.
Starfsmenn skrd vinnutima sinn i sérstakt tima-
skraningarkerfi, sem tengt er malaskra Fjarmala-
eftirlitsins. Ur timaskraningunni mé lesa ymsar
frodlegar upplysingar um hvernig timi sem starfs-
menn hafa til radstéfunar skiptist & ymsa verkefna-
flokka (tafla 2). bannig ma sjé ad verkefni sem
lGta ad ymiss konar leyfisveitingum, svérum vid
erindum og samstarfi toku & arinu 2003 rumlega
pridjung pess tima sem Fjarmalaeftirlitid hafdi
til rédstdfunar. Pessi verkefni eiga pad sammerkt
ad pau fela i sér samskipti sem ad jafnadi eru ad
frumkveedi annarra en Fjarmélaeftirlitsins.
Umfang pessa péattar i starfinu er pvi ekki nema
ad litlu leyti styrt af Fjarmalaeftirlitinu, en er
mikilveegur hluti af eftirlitsverkefnum pess.

Riflega pridjungur radstdfunartimans for i einstok
eftirlitsverkefni ad frumkveedi Fjarmalaeftirlitsins.
par undir er eftirlit & grundvelli reglubundinnar
upplysingagjafar, vettvangseftirlit, eftirlit sem
byggir & fyrirspurnum, oft til stors hops eftirlits-
skyldra adila, og markadsvakt, en par undir falla
athuganir mala sem varda verdbréfamarkadinn
sérstaklega og almenna vakt & markadnum.
Mikilvaegt er ad auka veegi pessa starfs.

Taep 28% radstofunartimans foru i verkefni sem
tengjast gagnadflun sem skapar yfirsyn yfir einstok
fyrirteeki og markadinn i heild, métun eftirlits
0g umgjardar & fijarmalamarkadi og i upplysinga-
midlun um fjarméalamarkadinn og eftirlits-
starfsemina. Pessi verkefni skapa veigamikinn
grundvaéll eftirlitsins.

Timaskraningin gefur einnig upplysingar um
hvernig starfsemi Fjarmalaeftirlitsins skiptist &
einstaka flokka eftirlitsskyldra adila (tafla 3) en
hofd er hlidsjon af pessum upplysingum vid
akvoroun um pad i hvada hlutféllum pessir
adilar standa undir kostnadi af rekstri
Fjarmalaeftirlitsins.

Tafla 1
Nokkrar télur Gr starfsemi FME fra 1. juli 2003 til 30. jani 2004.
Mal stofnud/tekin upp & timabilinu. 965
Utsend bréf. 3131
Mottekin bréf. 2055
Skyrslur fra eftirlitsskyldum adilum. 1766
Athuganir byggdar a fyrirspurnum til eftirlitsskyldra adila. 35
(Pad sem hér er tilgreint sem ein athugun tekur i nokkrum tilvikum til margra eftirlitsskyldra adila samtimis.)
Vettvangsathuganir (on-site). 50
Fyrirspurnir til FME, kvértunar- og neytendamal. 229
(Otalinn er fisldi 6formlegra fyrirspurna.)
Tafla 2
Radstsfunartimi FME skiptist pannig milli helstu verkefna Hiutfallsleg
& arinu 2003*: skipting (%)
Samskipti: Sampykkja / radleggja. 37,8
Veiting leyfa, umsagnir um leyfi, sampykki, stadfestingar. 13,6
Svor vid fyrirspurnum og erindum fra eftirlitsskyldum adilum
og vidskiptamdnnum peirra. 9,2
Vistun Urskurdarnefnda. 2,6
Erlent samstarf. 12,4
Adgerdir ad frumkvaedi FME: Greina starfsemi / na fram Grb6tum. 34,6
Eftirlit & grundvelli reglubundinnar upplysingagjafar (off-site). 7,3
Eftirlit & vettvangi (on-site). 14,7
Eftirlit sem byggir & fyrirspurnum til eftirlitsskyldra adila. 57
Markadsvakt, yfirsyn og athuganir méala a verdbréfamarkadi. 6,9
Upplysa / skapa yfirsyn / moéta. 27,7
Yfirsyn / gagnadflun. 10,0
Motun eftirlits og umgjardar a fijarmalamarkadi. 12,7
Gegnseei, rekstur heimasidu FME, kynningarfundir,
birting arsreikningabdka & heimasidu, arsskyrsla, arsfundur. 5,0
*) Timum skradum & rekstur, almennt skrifstofuhald og verkskipulag er jafnad & pessi verkefni.
Tafla 3
Radstéfunartimi FME skiptist pannig milli flokka eftirlitsskyldra Hlutfallsleg
adila & arinu 2003: skipting (%)
Lanastofnanir. 452
Vatryggingafélog og vatryggingamidlarar. 22,5
Lifeyrissjoair. 18,2
Rekstrarfélog verobréfasjoda. 10,6
Verdbréfafyrirteeki og verdbréfamidlanir. 2,7
Ymsir adilar. 0,8

Tolur um adgerdir syna ad mikil ahersla er a
fyrirbyggjandi eftirlit i starfsemi Fjarmalaeftirlitsing
(tafla 4). Vié margs konar formlegar leyfis-
veitingar og 16gmelt sampykki hefur Fjarmala-
eftirlitio gengid ar skugga um ad tilteknir paettir
i starfsemi hinna eftirlitsskyldu adila uppfylli
krofur sem settar eru i 1égum, reglum og
tilmeelum og tlad er ad draga Ur hattu &

6hoppum. Mikill fjoldi dkvardana af pessu tagi
a timabilinu, eda um 190 alls, er i beinu samhengi
vid paer miklu breytingar sem ordid hafa &
fjarméalamarkadi ad undanfornu. Annar péttur
fyrirbyggjandi eftirlits eru athuganir af ymsu
tagi, sem leida til athugasemda, abendinga og
krafna um Grbetur. Samanlagdur fjoldi slikra




Tafla 4 Fi6ldi bréfa/

Nokkrar télur um adgerdir FME fra 1. juli 2003 til 30. juni 2004. akvardana
Veiting leyfa (starfsleyfi, virkur eignarhlutur o.fl.), sampykki o.fl. 187
Athugasemdir, abendingar, krofur um Urbeetur (fjoldi bréfa). 456
Dagsektir. 20
Stjérnvaldssektir (einungis Urreedi & afmorkudu svidi verdbréfamarkadar). 10
Rikisldgreglustjéra greint frd mali skv. 12. gr. laga nr. 89/1998. 1

Tafla 5

Svona er FME pann 30. jani 2004

Fjoldi starfsmanna; alls 35 / fjoldi stddugilda; alls 33,8. 33,8
Par af (stodugildi):
Vidskiptamenntadir sérfreedingar. 15,3
Logfreedingar. 8
Tryggingasteerdfreedingar. 2
Tolvunarfraedingar. 2
Adrir sérfraeedingar. 1,7
Skrifstofustorf. 4.8
Medalaldur. 41 ar
Medalstarfsaldur. 8,1 ar
Starfsmannavelta. 6,0%

bréfa var alls um 460 & timabilinu. Taka ber
fram ad bréfin eru misveigamikil, i sumum er
gerd itrekud krafa um skil akvedinna gagna eda
upplysinga en i 6drum er fylgt Ur hladi skyrslum
er hafa ad geyma margar og/eda veigamiklar
athugasemdir og krofur um arbatur sem hrinda
pyrfti i framkvaemd til pess ad ekki verdi gripid
til alvarlegri adgerda, svo sem afturkdllunar
starfsleyfa.

Fyrirbyggjandi eftirlitsadgerdir sem hér var lyst,
leida til pess ad sjaldnar er porf hardari Grraeda.
pannig kemur sjaldan til endanlegrar aftur-
kollunar starfsleyfis, en athugasemdir, krofur
um Urbatur og undirbaningur afturkéllunar
starfleyfis, leida gjarnan til pess ad starfsemi er
16gd nidur, hin sameinud annarri starfsemi eda
veigamiklar breytingar gerdar til pess ad komast
hja afturkollun. Ennfremur er frekar sjaldgeft
ad athuganir leidi til peirrar nidurstdou ad visa
purfi alvarlegum og refsiveréum malum til
Rikisldgreglustjora. Fra pvi ad Fjarmalaeftirlitio
hof starfsemi hefur Rikislogreglustjora verid
greint fra vel & drum tug mala sem talin eru
alvarleg og refsiverd. Stjérnvaldssektarheimildir
Fjarmalaeftirlitsins eru mjog takmarkadar og
snla fyrst og fremst ad fyrirbyggjandi umgjoro
vegna innherjavidskipta. Peim heimildum hefur
verio beitt af afli & timabilinu. Dagsektum er
einkum beitt til ad knyja fram gagnaskil af halfu
eftirlitsskyldra adila.

Hinum fjolpaettu verkefnum Fjarmalaeftirlitsins
var & sidasta ari sinnt af um 34 starfsménnum
(tafla 5). Fjarmalaeftirlitid hefur ad verulegu

leyti mett sifellt auknu umfangi i eftirliti med
skilvirku innra skipulagi, aukinni reynslu og
skyrum markmidum. Fjélgun verkefna, sem
m.a. stafar af hrodum vexti og breytingum &
fjarmalamarkadi, hefur einungis ad hluta verid
mett med fjdlgun starfsfolks. Styrkur eftirlitsins
felst hins vegar i pvi folki sem par starfar, en
Fjarmalaeftirlitinu hefur audnast ad halda i og
lada ad gott starfsfolk med menntun og reynslu
sem nytist i storfum pess. Oflug og skilvirk
simenntunarstefna styour vio petta.

Fjarmalaeftirlitio hefur fra upphafi starfsemi
sinnar leitast vid ad finna malikvarda & arangur
i starfi sinu og nyta slik meliteeki til drbota og
aukinnar skilvirkni. A timabilinu hefur verid
1690 ahersla a framproun pessara melitekja.
Leitast er vio ad finna og fylgjast med meli-
kvoroum i eftirlitsstarfseminni sjalfri og tengdri
pjénustu, innra starfi, atridum er l0ta ad starfs-
md&nnum og atridum er lUta ad rekstri stofnunar-
innar. Nidurstoour melinga eiga ad gefa til
kynna hvort settum markmidum og stefnumétun
sé fylgt eftir med fullngjandi hetti. A grundvelli
slikra maelinga eru markmid sett til nastu
framtidar.

Nanar er fjallad um préun eftirlitsins, innra
skipulag og stefnu i starfsmannamalum i vidauka
vio rekstraragtlun fyrir ario 2005, sem sidar
mun birt & heimasiou Fjarmalaeftirlitsins.

1.2

Eigendur virkra eignarhluta —
starfsheimildir fjérmélafyrirtaekjal
og vatryggingafélaga

Aherslur & timabilinu: Eftirlit med
starfshattum eigenda virkra eignarhluta.
Adhald i Gtvikkun 4 starfsemi
fjarmalafyrirteekja og vatryggingafélaga.

Sviptingar i eignarhaldi fjarmalafyrirtekja &
sidustu misserum koma m.a. fram i allmérgum
umsoknum til Fjarmalaeftirlitsins um kaup a
virkum eignarhlut. Vidvarandi eftirlit med
virkum eignarhlutum er einnig mikilvaegt, en
pvi er &tlad ad tryggja ad eignarhaldid skadi
ekki heilbrigdan og traustan rekstur viokomandi
fjarmalafyrirtaekis eda vatryggingafélags. Verkefni
i eftirliti med eignarhaldi fjarmalafyrirteekja og
vatryggingafélaga voru einkum pessi:

® Fjarmalaeftirlitid tok til skodunar 12
umsoknir um sampykki fyrir 6flun virks
eignarhlutar i 7 fjarmalafyrirtekjum.

Alls hafa 11 umsoknir verid afgreiddar vegna
6 vatryggingafélaga.

® A undangenginni itarlegri gagnadflun hafa
umsoknir um kaup & virkum eignarhlutum
i flestum tilvikum verid sampykktar & grund-
velli breytinga & eignarhaldinu, skuldbindinga
um styrkingu & tilteknum innri reglum
vidkomandi fyrirteekis, eda yfirlysinga
umszkjenda um pad hvernig peir hyggist
fara med eignarhlutinn.

®  Sterd virks eignarhlutar hefur i einstokum
tilvikum verid tekin til skodunar, p.a.m.
hvort tengsl fleiri adila gefi tilefni til ad &tla
ao til virks eignarhlutar hafi stofnast.

® Starfsheettir stjorna fjarmalafyrirtaekja hafa
verid teknir til athugunar i pvi skyni ad
kanna adkomu eigenda virkra eignarhluta
ad stjornun fyrirteekja. Medal annars hvort
og hvernig innri reglur um storf stjorna,
sem til stadar eiga ad vera samkveemt [6gum,
hafa verid innleiddar og peim fylgt eftir. [
pvi efni er kannad hvort reglurnar og fram-
kveemd peirra uppfylli lagmarkskrofur sem
Fjarmalaeftirlitio hefur sett fram  leio-
beinandi tilmalum nr. 172003, um efni
reglna skv. 2. mgr. 54. gr. laga nr. 161/2002,
um fjarmalafyrirtaeki. Hluti af pessu eftirliti
er m.a. regluleg upplysingagjof til Fjarmala-
eftirlitsins um fyrirgreidslu fjarmalafyrirtzekja
til vensladra adila.

1) Fjarmalafyrirtaeki eru pau fyrirteeki sem hafa starfsleyfi skv. logum
nr. 161/2002, um fijarmalafyrirteeki. Vatryggingafélog,
vatryggingamidlarar, lifeyrissj6dir og ymsir eftirlitsskyldir adilar sem
starfa & grundvelli sérlaga falla ekki par undir.




Med framangreindu eftirliti er byggd upp saga
gagnvart einstokum eigendum virkra eignarhluta,
sem liggja mun til grundvallar mati & hfi peirra
til ad fara med virkan eignarhlut i framtidinni.

Mork leyfilegrar starfsemi fjarmalafyrirteekja
0g vatryggingafélaga hafa talsvert verid til
umfjollunar hja Fjarmalaeftirlitinu & timabilinu.
Stundum virdast breytingar i starfsemi fjarmala-
fyrirteekja og vatryggingafélaga ad pessu leyti
tengjast aherslum nyrra eigenda virkra eignarhluta
i pessum fyrirteekjum. Helstu verkefni sem
tengjast starfsheimildum fjarmalafyrirteekja og
vatryggingafélaga eru pessi:

® | eigheinandi tilmali nr. 1/2004 um
heimildir vidskiptabanka, sparisjéda og
lanafyrirtzekja til patttdku i atvinnustarfsemi
voru sett & fyrri hluta pessa rs. T tilmealunum
er leitast vid ad skyra akveedi skv. 21. gr.
0g 22. gr. laga nr. 161/2002, um fjarméla-
fyrirteeki, sem fjalla um adra pjénustu-
starfsemi, hlidarstarfsemi og timabundna
starfsemi, m.a. umbreytingafjarfestingar.
Tilmealin hafa einnig ad geyma lagmarks-
krofur eftirlitsins um undirbdning
akvordunar um framangreinda starfsemi,
verkferla, innra eftirlit og upplysingagjof til
stjornar vidkomandi fyrirtaeekis og Fjarmala-
eftirlitsins um starfsemina.

® Komid hefur verid & reglulegri upp-
lysingagjof vidskiptabanka, sparisjéda og
lanafyrirteekja til Fjarmalaeftirlitsins um
pétttoku pessara adila i atvinnurekstri. pessum
adilum ber hélfsarslega ad senda Fjarmala-
eftirlitinu yfirlit yfir pessa starfsemi & sérstoku
eydubladi.

® Starfsheimildir vatryggingafélaga hafa
nokkrum tilvikum komid til athugunar. I
pvi efni hefur Fjarmélaeftirlitid ekki fallist
4 a0 bilalan vatryggingafélaga séu fjarmégnud
med lantokum eda Utlanastarfsemi Gtvikkud
i nafni vatryggingafélags, t.d. med fram-
kvemdalanum. Einnig hafa verid gerdar
athugasemdir vid eignarhluti i 6skyldri
starfsemi sem fela i sér yfirrad vatrygginga-
félags og krafist irbota sem mida ad pvi ad
pau yfirrad séu ekki til stadar.

® | eidbeinandi tilmeli um starfsheimildir
vatryggingafélaga eru i undirbdningi, par
sem talkunum Fjarmalaeftirlitsins & laga-
akvaeedum & pessu svidi verdur komid &
framfeeri.

1.3

Lanamarkadur

Aherslur & timabilinu: Samsteedueftirlit
med alpjodlegum bdnkum byggt upp.
Aukid adhald i tengslum vid eigin-
fiarhlutféll fjarmalafyrirtaekja. Eftirlit
med stérum ahattuskuldbindingum.

Muikill voxtur og atrés fijarmalafyrirtaekja, einkum
hinna priggja stéru vidskiptabanka, og ahattur
sem m.a. tengjast sviptingum og vexti & verd-
bréfamarkadi, hafa verid meginvidfangsefni
Fjarmalaeftirlitsins i eftirliti 4 lanamarkadi. A
medal eftirlitsverkefna eru pessi helst:

® Settar hafa verid reglur um eiginfjarhlutfoll
sem etlad er ad veita fjarmalafyrirtekjum
aukio adhald. Reglurnar, nr. 530/2004,
kveda & um Utfeerslu & nylegri lagaheimild
til ad &kveda heerra lagmarkseiginfjarhlutfall
en l6gbundid 8% eiginfjarhlutfall, fyrir
einstok fjarmalafyrirtaeki. | reglunum er
byggt & sérstoku ahaettumatskerfi og
alagsprofi sem Fjarmalaeftirlitio hefur préad
og beitt i eftirliti & sidustu arum. Uppfylli
flarmalafyrirteeki ekki tiltekin viomid i
framangreindum ahattumalingum kemur
til vidreeona milli Fjarmalaeftirlitsins og
viokomandi fyrirteekis um dhattumat og
eiginfjarstdou og par radstafanir sem
stjornendur fyrirteekisins hyggjast gripa til.
AJ undangengnum slikum vidradum kemur
til alita af halfu Fjarmélaeftirlitsins ad kvarda
heerra lagmarks eiginfjarhlutfall, reynist adrar
leidir ekki feerar.

® Fjarmalaeftirlitid hefur 4 timabilinu lagt
aherslu & ad kynna framangreindar reglur
fyrir fjarmélafyrirteekjum og i pvi skyni
fundad med flestum sparisjddum og 6llum
vidskiptabdnkunum. Nokkrir sparisjodir
eru til skodunar par sem peir uppfylla ekki
pau vidmid sem sett eru i nyjum reglum.

® Utlanaeftirlit hefur einkum beinst ad
sampjoppun & stérum ahettuskuld-
bindingum. T pvi efni hefur komid til
athugunar hvort fleiri lanpegar tengist med
peim hetti ad lita beri & skuldbindingar
peirra sem eina dhattu. I einstdkum tilvikum
hefur Fjarmalaeftirlitio haft astedu til ad
&tla ad slik tengsl feli i sér ad steerd ahaettu-
skuldbindinga hafi farid yfir leyfileg mork.
Hefur Fjarmalaeftirlitio att vidamikil sam-
skipti vid einstok fjarmalafyrirtaeki vegna
pessa og gert athugasemdir vid ahattu-
styringu peirra.

® Unnid er ad uppbyggingu & 6flugu sam-
stedueftirliti med stéru vidskiptabdnkunum
premur, sem i sifellt auknum meeli starfa &
erlendri grundu. Fjarmalaeftirlitid gerir kréfu
til ad pess ad fjarmalafyrirtaeki hafi vidteka
yfirsyn yfir dhattustyringu & samstedugrunni.
[ pvi efni hefur Fjarmalaeftirlitid sett fram
kréfur um ad staerstu vidskiptabankarnir prir
taki saman og vidhaldi itarlegri lysingu &
ahattustyringu a samsteedugrunni, par sem
ahattum er lyst fyrir hvert tekjusvid og
dotturfyrirteeki, dsamt pvi ad ahaettu-
melingum og &hattustyringu er lyst. pessi
lysing mun liggja til grundvallar itarlegu
ahattumati & pessum bénkum sem
Fjarmalaeftirlitio er med i undirbdningi.
Jafnframt hefur verid komid 4 reglulegri
upplysingagjof um kréfur og skuldir vid
erlenda adila, sundurlidad eftir 16ndum.

® [jarmalaeftirlitid hefur leitad eftir aukinni
samvinnu vid erlend fjarmalaeftirlit i pvi
skyni ad styrkja samstedueftirlit med
vidskiptabdnkunum premur og dottur-
fyrirteekjum peirra. Flest evrépsk fjarméla-
eftirlit sem i hlut eiga hafa verid heimsétt
& timabilinu, auk dotturfyrirtekja bankanna
i viokomandi I6ndum. Fjarmalaeftirlitid
hefur gert sérstaka samstarfssamninga
(Memorandum of Understanding) um eftirlit
med Kauppingi Bunadarbanka hf. vio
fjarmélaeftirlit i Svipjod og Finnlandi. Fleiri
sambeerilegir samstarfssamningar eru |
undirbdningi.

® Kaup tveggija islenskra banka a fjarmala-
fyrirtekjum i Danmdérku og Noregi voru
tekin til skodunar. Fjarmalaeftirlitio taldi
ekki astedu til ad beita heimild i [6gum um
fjarmalafyrirtaeki til ad banna umraedd kaup.
Til grundvallar nidurstddunni lagu tilteknar
lagmarkskrofur Fjarmalaeftirlitsins er vroudu
dhettustyringu & samsteedugrunni.

® | cigbeinandi tilmeli nr. 4/2003, um
undanpégu fra starfsreekslu endurskodunar-
deildar hja fjarmalafyrirteekjum, voru sett
timabilinu. Minni fjarmalafyrirteekjum er
heimilt samkvaemt 16gum ad sekja um
undanpagu fra pvi ad reka sérstaka innri
endurskodunardeild og hafa tilmelin ad
geyma vidomid um hvada fyrirteki geti 6skad
eftir slikri undanpagu og hvada lagmarks-
kréfur um fyrirkomulag innri endurskodunar
liggja til grundvallar undanpéagunni.

® Sett hafa verd leidbeinandi tilmeeli um
framkvaeemd & lausafjarstyringu gengis-
bundinna lida hja fjarmalafyrirtekjum. bau
byggja & sameiginlegri vinnu Sedlabanka
Islands, Fjarmalaeftirlitsins og priggja steerstu
vidskiptabankanna.




® Reglur um reikningsskil lanastofnana voru
endurttgefnar med breytingum sem
voroudu fyrst og fremst aukna upplysingagjof
um laun til stjérnar og framkvaemdastjéra
annars vegar og poknanir til endurskodenda
hins vegar. Ennfremur voru akvadi um
afskriftir Gtlana hert.

® Unnid hefur verid ad undirbningi inn-
leidingar nyrra alpjodlegra reglna & svidi
reikningsskila og eigin fjar. Fjarmélaeftirlitio
hefur fylgst med og tekid patt i erlendu
samstarfi & pessu svidi.

® [budalanasjodur lytur eftirliti Fjarmala-
eftirlitsins frd og med midju pessu éri, i stad
hushréfadeildar sjodsins adur. Jafnframt hefur
verid lagour grunnur ad eftirlitsreglum um
§j6dinn, i 16gum og reglugerd. Fjarmala-
eftirlitio er ad byggja upp yfirsyn yfir
breytingar & ahzettum sjodsins og fjarmala-
fyrirtekja sem felast i aukinni samkeppni &
fasteignalanamarkadi.

Fjallad er um eftirlit med eignarhaldi &
fjarmalafyrirteekjum og starfsheimildum peirra
i kafla 1.2 hér ad framan. Gerd er grein fyrir
starfsemi fjarmalafyrirteekja & verdbréfamarkadi
i kaflanum hér 4 eftir.

Verdbréfamarkadur

14

Aherslur & timabilinu: Fyrirbyggjandi
eftirlit med starfshattum & verdbréfa-
markadi. Beiting stjornvaldssekta.
Samreming eftirlits & Evrépuvettvangi.
Framkvamd nyrra laga um verdbréfa-
sj00i og fjarfestingarsjooi.

Markadsvakt Fjarmalaeftirlitsins leitast vid ad
efla og vidhalda yfirsyn yfir starfsemi &
verdbréfamarkadi. Med 6formlegum samskiptum
Vvio pa sem starfa & verdbréfamarkadi, ekki sist
regluverdi, er leitast vid ad stydja vid beatta
eftirfylgni vid 16g og reglur um verdbréfa-
vidskipti. Einstok mal sem upp koma i markads-
vaktinni eda samkvaemt abendingum fra
Kauphdll Islands hf. eru tekin til skodunar.
madrgum tilvikum er um ad reeda frumathuganir
sem ekki leida til formlegra athugana, en énnur
mal eru tekin til formlegrar athugunar med
videigandi gagnadflun. Formlegar athuganir og
adgerdir sem snla ad tilteknum verdbréfa-
vidskiptum og tekin voru upp fra midju ari
2003 til mids ars 2004 eru eftirfarandi:

® Tekin voru til athugunar 9 mal vegna
hugsanlegra innherjasvika, skv. 44. gr. laga
nr. 33/2003, um verdbréfavidskipti. par &
medal eru mal sem beindust ad mérgum
adilum tiltekinna vidskipta. Rikislogreglu-
stjora hefur verid gerd grein fyrir einu pessara
mala.

® Tekin voru til athugunar 2 mal vegna
hugsanlegrar markadsmisnotkunar, skv. 41.
gr. laga nr. 33/2003.

® | 15 malum var tekid til athugunar hvort
fruminnherjum hefoi 1adst ad tilkynna
regluverdi um fyrirhugud verdbréfavidskipti,
i samraemi vid 47. gr. laga nr. 33/2003, um
verdbréfavidskipti, en slik tilkynning er lidur
i rannsoknarskyldu skv. 46. gr. sému laga.
[ 10 tilvikum akvad Fjarmalaeftirlitio ad
beita fruminnherja stjornvaldssektum vegna
brota & dkveedinu.

® {3 malum var tekid til athugunar hvort
Utgefandi hefdi tilkynnt um innherjavidskipti
til skipulegs verdbréfamarkadar, skv. 47. gr.
laga nr. 33/2003 og voru stjérnvaldssektir
akvednar i einu mali & timabilinu.

® |5 malum var tekid til athugunar hvort
fldggunarskyldu skv. 27. gr. laga nr. 33/2003
hefdi verid fylgt.

A timabilinu hefur Fjarmalaeftirlitid beitt sér
fyrir baettum starfshattum & verdbréfamarkadi
almennt. A medal verkefna & pessu svidi mé

nefna eftirfarandi:

® Haldinn var sérstakur kynningarfundur fyrir
regluverdi & fyrri hluta pessa ars, par sem
fario var yfir hlutverk og skyldur regluvarda.

® Starfsheettir regluvarda hja 11 ttgefendum
skradra verdbréfa hafa verid kannadir &
vettvangi. | framhaldi af pessum athugunum
hefur Fjarmalaeftirlitid komid & framfeeri
abendingum, athugasemdum og kréfum
um Urbeetur 4 starfshattum regluvarda og
starfsemi Gtgefanda ad pessu leyti. | nokkrum
tilvikum hafa pessar athuganir leitt til sérstakra
athugana & brotum 4 tilteknum akvaedum
laga um verdbréfavidskipti og i sumum
tilvikum leitt til stjornvaldssekta, sbr.
umfjéllun hér nedst & sidu.

® A timabilinu var farid | vidamikla vettvangs-
athugun er snéri ad starfshattum fjarméla-
fyrirteekis i verdbréfavidskiptum. Athugunin
leiddi til margvislegra athugasemda og krafna
um Urbetur i starfsemi viokomandi adila,
sem voroudu m.a. verkferla, adskilnad hags-
muna, reglufylgni og innra eftirlit.

® | eidbeinandi tilmeli um greiningardeildir
voru gefin Gt & timabilinu. Tilmalin fjalla
um verklag greiningardeilda og framsetningu
greininga.

® | umraduskjali nr. 10/2003 voru birt drog
ad tilmaelum um fjarfestavernd, en pau fjalla
um margvisleg atridi er varda pjonustu
fjarmalafyrirteekja vid vidskiptavini sina.
Tilmelin eru i lokafragangi, en dkvedid var

Beiting stjornvaldssekta & verdbréfamarkadi

Med légum nr. 33/2003, um verdbréfavidskipti, sem toku gildi & midju ari 2003, er kvedid & um
heimildir Fjarmalaeftirlitsins til ad leggja stjornvaldssektir & pa sem brjota gegn akveedum 47.-
51. gr. laganna. | pessum akvaedum er fjallad um verklag og adgerdir innherja og Gtgefenda
skréadra verdbréfa sem koma eiga i veg fyrir eiginleg innherjasvik og stydja vid traverdugleika

markadarins.

Eins og fram kemur i kafla 1.4 hefur Fjarmalaeftirlitid beitt stjornvaldssektum i 10 tilvikum. I peim
voru sektir lagdar & fruminnherja, einstakling eda logadila, par sem tilkynningaskyldu til regluvardar
samkveemt 47. gr. laga nr. 33/2003 hafdi ekki verid sinnt. Sektir voru akvednar a bilinu 50.000
- 750.000 kr., en stjérnvaldssektir skv. 1. mgr. 54. gr. geta numid fra 10 pus.kr. til 2. m.kr.

Sex pessara mala hefur verid visad til keerunefndar, en fimm peirra vordudu vidskipti fruminnherja
hja einu skradu félagi. | premur malanna felldi keerunefndin nidur akvordun Fjarmalaeftirlitsins,
en keerandi hélt pvi fram ad forstjéri hins skrada félags sem i hlut atti hefdi skipad stadgengil
regluvardar sem fyrirhugud vidskipti hefou verid tilkynnt til. Pessi malsasteeda kom fyrst fram eftir
ad akvoroun um stjérnvaldsekt var tekin og var ekki studd neinum gégnum af halfu Utgefanda.
Keerunefnd komst ad peirri nidurstodu ad Fjarmalaeftirlitid hefdi ekki synt fram & med dyggjandi
heetti ad stadgengill regluvardar hefdi ekki verid skipadur.

| einu malanna felldi keerunefnd nidur akvérdun Fjarmalaeftirlitsins & peirri forsendu ad ekki yrdi
Otvireett leitt af islenskum I6gum ad regluverdi veeri 6heimilt ad veita sjalfum sér heimild til vidskipta
pratt fyrir ad nefndin féllist & med Fjarmalaeftirlitinu ad slikt fyrirkomulag veeri 6edlilegt.

i tveimur hinna keerdu méla stadfesti keerunefnd akvérdun Fjarmalaeftirlitsins um stjornvaldssektir,
og hafnadi par med malsasteedum keerenda, sem m.a. lutu ad efnislegri talkun 47. gr. Hins vegar
leekkadi keerunefndin fjarhaed sektanna, en han taldi ad ekki eetti ad taka tillit til fjarhaeda peirra
vidskipta sem um var ad raeda.

| framangreindum urskurdum gerdi keerunefnd einnig tilteknar athugasemdir vid undirbning
umraeddra akvardana, sem Fjarmalaeftirlitid mun fara vel yfir i pvi skyni ad styrkja malsmedferd
i pessum malum til framtidar.




ad fresta setningu tilmalanna par sem efni
upphaflegs umraduskjals skaradist ad hluta
til viod innleidingu tilskipana &
verdbréfamarkadi.

Fjarmalaeftirlitid hefur tekid til athugunar 15
mal sem varda grun um tilbod til almennings
um fjarmalapjénustu an pess ad adilinn sem
byour pjonustuna hafi til pess starfsleyfi sam-
kveemt [6gum um fjarmalafyrirtaeki. 1 9 tilvikum
hefur Fjarmalaeftirlitio birt vidvorun til
almennings vegna slikrar starfsemi, samkvaemt
sérstakri heimild i 102. gr. laga nr. 161/2002,
um fjarmalafyrirtaeki.

Log nr. 30/2003, um verdbréfasjodi og
fjarfestingarsjodi, komust til framkvaemda &
timabilinu. A medal verkefna er varda fram-
kvemd laganna ma nefnda eftirfarandi:

® Fimm rekstrarfélog verdbréfasjoda fengu
starfsleyfi samkveemt nyjum [6gum. Medferd
starfsleyfisumsdkna var itarleg par sem
umsakjendur gerdu ymsar breytingar og
Urbeetur i samreemi vid tilmeeli
Fjarmalaeftirlitsins.

® [jarmalaeftirlitio setti & timabilinu leid-

beinandi tilmali, nr. 5/2003 um adskilnad
reksturs og vorslu og 6hadi rekstrarfélaga
verdbréfasjoda, skv. 15. gr. laga nr. 30/2003.
P4 birti Fjarmalaeftirlitid tvd umraduskjol,
annars vegar nr. 14/2003 um adskilnad og
hagsmunaarekstra innan rekstrarfélaga verd-
bréfasjoda, og hins vegar nr. 2/2004 um
drdg ad leidbeinandi tilmalum um efnis-
innihald atdratta r Gtbodslysingum.

® RA4dist var i vettvangsathuganir & 3 rekstrar-
félogum verdbréfasjoda, par sem tilteknir
peettir i starfsemi peirra var kdnnud.

® Fylgst hefur verid med nokkrum starfandi
fjarfestingarféldgum og sjodum sem ekki
hafa sétt um starfsleyfi samkvaemt [6gum
nr. 30/2003, med tilliti til pess hvort starfsemi
peirra falli undir 16gin og peim beri pvi ad
seekja um starfsleyfi. Nidurstodur liggja ekki

fyrir.

A timabilinu hefur stadid yfir umfangsmikil
vinna vid innleidingu nyrra tilskipana & vero-
bréfamarkadi, svo sem tilskipunar um markads-
svik og tilskipunar um Gtbodslysingar. ba hafa
lagadkvaedi um yfirtokur & skradum fyrirteekjum
verid til endurskodunar. Fjarmalaeftirlitid hefur
verid patttakandi i pessari vinnu sem styrt er af
vidskiptaraduneytinu.

l 5 Lifeyrismarkadur

Aherslur & timabilinu: Aukid
vettvangseftirlit. Batt ahattustyring.

Lifeyrissjodir hafa & sidustu arum verid ad vinna
sig Ut ar erfidleikatimabili par sem avoxtun
hefur verid slok. [ eftirliti hefur Fjarmalaeftirliti®
lagt herslu & ad dreginn verdi lerdomur af
pessari reynslu og hann nyttur i beettri ahaettu-
styringu lifeyrissjoda. Eftirlitsverkefni & timabilinu
voru m.a. pessi:

® Unnid var ad 5 vettvangsathugunum a
starfsemi lifeyrissjoda. Abendingar, athuga-
semdir og krofur um Urbeetur i kjolfar
athugananna eru margvislegar og luta i
meginatridum ad fjarfestingum sjodanna,
skuldbindingum og mati & peim, innra
eftirliti, verklagi vegna helstu pétta i starfsemi
sj6danna og skyrsluskilum til
Fjarmalaeftirlitsins.

® Unnid var ad 9 fjarfestingarathugunum.
Athuganirnar beinast ad flokkun fjarfestinga
auk pess sem innra eftirlit hja lifeyrissjodum
er kannad og farid yfir arsreikninga, endur-
skodunarskyrslur og fjarfestingarstefnur
sjodanna. Athugasemdir og kréfur um
Urbeetur hafa lotid ad fjarfestingum i
Oskradum verdbréfum, fjarfestingum i
verdbréfum utgefnum af sama adila og
heildarfjarfestingum i einstdkum verdbréfa-
sjodum. T heild ma segja ad fjarfestingar
lifeyrissjoda fylgi betur en adur peim
morkum sem 16g og lifeyrissjodirnir sjalfir
setja. Hja allflestum lifeyrissjodum sem gerdar
voru athuganir & voru gerdar athugasemdir
vid ymis atridi er vordudu fyrirkomulag
innra eftirlits.

® | nokkrum tilvikum hafa verid gerdar
athugasemdir vid arsreikninga lifeyrissj6oa.
I einu tilviki var pess krafist ad arsreikningur
yrdi enduratgefinn. Su nidurstada var keerd
til keerunefndar, en nidurstada hennar liggur
ekki fyrir.

® Um 20 lifeyrissjodir gerdu breytingar &
sampykktum sinum & timabilinu og var
nokkur hluti peirra vegna réttindaskerdinga.
P& var minna um réttindaskerdingar a
nylidnu timabili heldur en undanfarin ar,
enda hefur tryggingafraedileg stada sjédanna
fario batnandi & sidustu misserum. Fjarmala-
eftirlitio veitir fjarmalaraduneytinu umsagnir
um sampykktarbreytingar. I sumum tilvikum
er 6skad umsagnar Fjarmalaeftirlitsins adur
en slikar breytingar eru sendar raduneyti til
stadfestingar.

® Athuganir & tryggingafredilegri stodu
lifeyrissjéda hafa verid unnar i tengslum vid

framangreindar vettvangsathuganir og
umsagnir um sampykktarbreytingar. Talsverd
vinna hefur farid i ad koma til framkveemda
nyjum skyrsluskilum vegna trygginga-
freedilegra Uttekta sem tekin voru upp &
arinu 2003.

® A timabilinu veitti Fjarmalaeftirlitid 4
umsagnir til raduneytisins um reglur er varda
vidbotarlifeyrissparnad en jafnframt er
nokkud um ad vorsluadilar vidbotarlifeyris-
sparnadar oOski eftir pvi ao eftirlitio yfirfari
breytingar & samningseydublodum pott ekki
sé um breytingar & reglum ad raeda.

® Rekstur og adskilnadur & milli sélu &
vidbotarlifeyrissparnadi og annarrar starfsemi
vorsluadilans hefur verid tekinn til athugunar
i nokkrum tilvikum. Ljost er ad samkeppni
a pessu svidi hefur aukist mjog & undan-
fornum misserum og bryn porf & ad sélu-
adilar geeti i hvivetna ad starfshattum sinum
gagnvart neytendum.

® A sidari hluta arsins 2003 hélt Fjarmala-
eftirlitid fundi med stjornarménnum
lifeyrissjoda um hlutverk stjorna lifeyrissjéda
par sem reett var um abyrgd og skyldur
stjornarmanna, innra eftirlit, dhettur og
aheettustyringu.

1 6 Vatryggingamarkadur

Aherslur & timabilinu: Batt ahattu-
styring. Eftirlit med vatryggingaskuld.
Bettir starfshettir i sblu vatrygginga.

A vitryggingamarkadi hafa verid umbrot eins
0g & 6drum svidum fjarmalamarkadar. Verkefni
tengd pessum umbrotum hafa verid dberandi i
starfi Fjarmalaeftirlitsins auk hefébundinna
verkefna. Helstu verkefni i eftirliti & vatrygginga-
markadi voru pessi & timabilinu:

® Nokkrar breytingar urdu a timabilinu hja
eftirlitsskyldum adilum 4 vétryggingamarkadi,
sem Fjarmalaeftirlitio hafdi til skodunar.
Sjova-Almennar tryggingar hf. er nd hluti
af samstzedu Islandshanka hf. og nytt
vatryggingafélag VVorour vétryggingafélag
hf. fékk starfsleyfi og tok vid vatrygginga-
stofnum Vardar Vatryggingafélags g.t. Annad
vatryggingafélag, European Risk Insurance
Company hf., fékk starfsleyfi i almennum
abyrgdartryggingum, en félagid hyggst fyrst
og fremst vera med starfsemi i Bretlandi.
Vélbatadbyrgdarfélag Isfirdinga heetti
endanlega starfsemi med frjalsum slitum, en
aour hofoéu vatryggingastofnar verid fluttir
fra félaginu. ba fengu 3 vatryggingamidlarar
starfsleyfi en 5 haettu starfsemi.




® Nidurstodur athugunar & idgjaldagrundvelli
i 1gbodnum 6kutzekjatryggingum voru
birtar fyrr & pessu ari. Athugunin beindist
ad pvi hvort idgjold véatryggingafélaganna
teldust sanngjorn i gard vatryggingataka og
i samraemi vid pa dhettu sem i vatryggingum
felst og edlilegan rekstrarkostnad. T pvi skyni
var mat stéru vatryggingafélaganna priggja
4 tjonaskuld tekid til skodunar. Nidurstoour
athugunarinnar gafu til kynna ad tjonaskuld
hafi & fyrri &rum verid heldur ofmetin en
dregid hafi Ur pvi ofmati sidustu &r, m.a.
vegna betts verklags vio mat & tjonum og
aukins adhalds. bessar Urbatur hafi m.a.
valdid auknum hagnadi vatryggingafélaganna
sidustu ar og nylegum lekkunum idgjalda.
Fjarmélaeftirlitio hafdi ekki forsendur til ad
fara fram & lekkun idgjalda, en taldi ad
svigram veeri po til frekari leekkunar idgjalda.
Um frekari nidurstdour er visad til fréttar
& heimasidu Fjarmalaeftirlitsins fra 11. jani
2004.

® |3gjaldagrundvollur f eignatryggingum hefur
verid til athugunar m.t.t. haekkana i arslok
2002 og préunar greinarinnar sidan pa.
Athuganirnar eru & lokastigi.

® Motadar voru nyjar reglur um mat &
tjonaskuld og gagnaskil i pvi sambandi.
Markmid hinna nyju reglna er i fyrsta lagi
ad koma & almennum verklagsreglum med
samremdu verklagi eftir pvi sem unnt er,
i 60ru lagi ad til stadar séu synileg vidmio
i mati & tjonaskuld og i pridja lagi ad auka
upplysingagjof vatryggingafélaga til eftirlitsing
um tjoénaskuld.

® Starfsemi smeerri vatryggingafélaga er til
reglubundinnar athugunar en mikilvaegt er
ad huga vel ad fjarhagsstodu vatrygginga-
félaga i vexti og uppbyggingu vatrygginga-
skuldar.

® Fylgst hefur verid med samkeppni i
16ghbodnum okuteekjatryggingum sem kemur
fram 1 verulegum fravikum fra idgjaldaskra
0g bénusreglum. Fjarmalaeftirlitid hefur
beint pvi til vatryggingafélaga ad idgjalda-
leekkanir af pessum toga verdi gerdar
almennar. P& hefur Fjarmalaeftirlitid minnt
& leidbeinandi tilmeli pess nr. 5/2002 um
bonusreglur vétryggjenda i I16gbodnum
Okuteekjatryggingum og brynt fyrir
vatryggingaféldgum ad framkvaema eigin
bonusreglur og leidbeinandi tilmeli
samkvaemt efni sinu, en ella taka upp nytt
fyrirkomulag.

® A timabilinu framkvamdi Fjarmaélaeftirlitid
sérstakt mat & hafi 6 adila sem radnir hofou
verid sem framkvaemdastjorar vatrygginga-

félaga eda vatryggingamidlana. Um nokkurs
konar munnlegt prof er ad reeda par sem

reynir & pekkingu viokomandi & vidfangs-
efninu. Fyrirhugad er ad taka upp hefismat
af pessu tagi a fleiri svioum fjarmalamarkadar.

® | pvi skyni ad auka umraedu um éhattu-
styringu vatryggingafélaga hefur Fjarmala-
eftirlitio aukid vid regluleg samskipti vid
stjornendur vatryggingafélaga. ba hefur
Fjarmalaeftirlitio lokid vettvangsathugunum
4 dheettustyringu og innra eftirliti hja 5
vatryggingafélégum og 5 vatrygginga-
midlurum.

® | eigbeinandi tilmeli um starfshaetti solufélks
vatryggingafélaga nr. 6/2003 voru birt &
timabilinu. Tilmalin eru hlidstaed tilmalum
nr. 7/2002 um starfsheetti vatrygginga-
midlara. Fjallad er um eftirlit med eignarhaldi
vatryggingafélaga og starfsheimildum peirra
i kafla 1.2 hér ad framan.

Erlent samstarf

1.7

Anersla: Samraeming i eftirliti og
reglusetningu & evropska efnahags-
svaedinu styrkir skynsamlega Utras
innlendra fyrirtekja.

Fjarmalaeftirlitid hefur &fram lagt aherslu & mikil-
veegi samramis vid nagrannaldndin i eftirliti og
eftirlitsumgjord & fjarmalamarkadi. Eftirfarandi
verkefni byggja & pessu:

® Fjarmalaeftirlitid hefur eflt samstarf vid
systurstofnanir i 16ndum par sem islenskir
vidskiptabankar stunda starfsemi, beint eda
i gegnum dotturfyrirteeki med starfsleyfi par.
Nefna ma ad gerdir hafa verid samstarfs-
samningar vid fjarmélaeftirlit i Finnlandi og
Svipjod um eftirlit med Kauppingi
Bunadarbanka hf.

® Fjarmalaeftirlitid er adili ad og tekur patt i
starfi samstarfsnefnda fjarmalaeftirlita i
Evrépu, en pessar nefndir hafa pad hlutverk
ad samraema eftirlit & fjirmalamarkadi og
stydja pannig vid skilvirkan innri markad &
Evrdpska efnahagssveedinu. Ennfremur sinna
peer radgjof til framkveemdastjornar Evropu-
sambandsins um madtun samramdrar 16g-
gjafar & fjarmalamarkadi. Pessar nefndir eru
CESR (Committee of European Securities
Regulators), CEBS (Committee of
European Banking Supervisors) og CEIOPS
(Committee of European Insurance and
Occupational Pensions Supervisors).

Nanari lysingu & erlendu samstarfi Fjarmala-
eftirlitsins er ad finna & heimasidu pess.

l 8 Rekstur Fjarmalaeftirlitsins

A &rinu 2003 nému gjold Fjarmalaeftirlitsins ad
medtdldum eignakaupum alls 256,9 m.kr en
tekjur ad medtoldum fjarmunatekjum alls 263,0
m.kr. bar af voru tekjur af eftirlitsgjaldi 259,8
m.kr. A &rinu 2003 vard pvi 6,1 m.kr. tekju-
afgangur af rekstri Fjarmalaeftirlitsins. Undanskilid
i framangreindu eru gjold og tekjur vegna
Urskurdarnefnda, sem vistadar eru hja Fjarmala-
eftirlitinu. Hofudstoll Fjarmalaeftirlitsins i
arsbyrjun 2003 var neikvadur um 1,3 m.kr.
Tekio var tillit til pessa vid akvoroun eftirlits-
gjalds, sem sampykkt var & Alpingi fyrir arid
2004. Tekjum arsins 2003 var radstafad til
reksturs a arinu en vegna tekuafgangs myndadist
4,7 m.kr. eigio fé & arinu 2003 eda sem nemur
1,8% af heildartekjum stofnunarinnar.

Arsreikningur Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2003
er birtur i 6. kafla skyrslunnar.

Samkvamt rekstrardetlun Fjarmalaeftirlitsins
fyrir ario 2004 er gert rad fyrir ad gjold & arinu
verdi alls 288,7 m.kr. Aztlad er ad tekjur ad
medtoéldum vaxtatekjum verdi 292,5 m.kr en
par af verdi tekjur af eftirlitsgjaldi 289,5 m.kr.
Tekjur umfram gjéld & arinu 2004 eru pannig
axtladar 3,7 m.kr. og ad teknu tilliti til jakveeds
eigin fjar i arsbyrjun 2004, ad fjarheo 4,8 m.kr.,
er gert rao fyrir 8,5 m.kr. yfirferdum rekstrar-
afgangi stofnunarinnar i rekstrarazetlun vegna
arsins 2005.

Rekstraraetlun Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2005
hefur verid kynnt vidskiptaradherra i samraeemi
vid akvaedi laga. Aatlunin gerir rad fyrir ad
rekstrarumfang & arinu 2005 aukist um 7,2% fra
arinu 2004. Gert er rad fyrir ad & arinu 2005
muni gjold arsins nema alls 309,5 m.kr. og
tekjur ad medtéldum fjarmunatekjum verdi
301,0 m.kr. en par af verdi alagt eftirlitsgjald &
arinu 2005 um 298,0 m.kr.




FJARMALAMARKADURINN
— PROUN OG HORFUR

Lanamarkadur

G60 afkoma
A érinu 2003 og 4 fyrri hluta ars 2004 var
ardsemi eigin fjar innlansstofnana mjog goa.
pessa godu ardsemi mé einkum skyra med
6venju haum tekjum vegna mikils gengis-
hagnadar og einnig vegna annarra tekna en
poknunartekna. Gengishagnadurinn skyrist
einkum af hagsteedri préun & gengi badi
hlutabréfa og markadsskuldabréfa & verdbréfa-
markadi. Ennfremur skyrist hin g6da afkoma af
betri nytingu & kostnadi sem kemur fram i
lekkandi kostnadarhlutféllum samhlida verulega
auknum umsvifum. Hin g6da ardsemi innlans-
stofnana undanfarin misseri byggist pannig ad
verulegu leyti & tekjum sem gera verdur rad
fyrir ad geti sveiflast umtalsvert milli &ra. par &
m6ti vegur ad tekjugrundvollurinn er nd breidari
en adur, einkum hja steerstu vidskiptabonkunum,
m.a. vegna aukinna umsvifa utan islands.

fornum arum, einkum hlutabréfaeign. Sé pessi
verdbréfaeign mald sem hlutfall af I6gbundnu
eigin fé er p6 um o6verulega aukningu ad reda
i tilviki hlutabréfa og leekkun i tilviki markads-
skuldabréfa a sidustu 3-4 arum. Sé hins vegar
litio enn lengra aftur blasir &nnur mynd vid
begar markadsverdbréfaeign var 6verulegur hluti
af eigin fé innlansstofnana. bréunin a sidustu
10 arum endurspeglar pa kerfisbreytingu sem
ordid hefur i starfsemi innlansstofnana hér &
landi. bessari breytingu fylgir ad ahattustada
fyrirtekjanna hefur aukist verulega sem gerir
enn rikari krofur en adur til pess ad stjérnir
fyrirteekjanna setji sér markmio um aheattutoku
0g ad ahattum sé styrt med markvissum hatti.

| Mikil Gtlanaaukning

Fré &rslokum 2002 hefur Gtlanavoxtur innlans-
stofnana verid umtalsverdur og hefur 12 manada
aukning & fyrri hluta arsins farid yfir 30%. Ad
hluta til er um ad raeda Gtlanaaukningu til
erlendra adila. pessi mikla Gtlanaaukning er
ahyggjuefni par sem reynslan synir ad i kjolfar
mjog hradrar Gtlanaaukningar ma buast vid
auknum Gtlanatdpum. P4 er einnig ahyggjuefni
ad verulegur hluti pessarar Gtlanaaukningar er
fjarmagnadur med erlendum lantdkum. Hréd
Gtlanaaukning er ennfremur einn af ahaettu-
pattum sem geta verid undanfari erfidleika i
fjarmalakerfinu.

Fyrirliggjandi vishendingar um geedi Gtlana gefa
b6 ekki tilefni til ad etla annad en ad pau séu
i vidunandi horfi samanborid vid fyrri ar og er
pa midad annars vegar vid préun i vanskilum
Gtlana og hins vegar i vaxtafrystum Gtlanum og
fullnustueignum. Fyrirvara verdur p6 ad hafa
vardandi fullyrdingar um geedi Utlana par sem
ekki er komin full reynsla & endurgreidslu
nyveittra Utlana. P4 liggur ennfremur fyrir ad
nokkur hluti af Utlanaaukningu sidustu missera
tengist eigendaskiptum og uppstokkunum hja
fyrirteekjum og eru tryggingar i peim tilvikum
oft fyrst og fremst folgnar i handvedum i hluta-
bréfum i viokomandi fyrirtekjum og &hattan
pvi i reynd igildi hlutabréfadhaettu.

Aukning i umsvifum — aukid
mikilvaegi fyrir islenskt hagkerfi

A sidustu 10 arum hefur ordid gjorbreyting &
umsvifum innlansstofnana hér 4 landi. | upphafi
pess timabils var nidurstddutala efnahagsreiknings
samtals um 300 milljardar krona en i lok pess
naleegt 2.000 milljoroum. Séu pessar steerdir
settar i ssamhengi vid verga landsframleidslu er
hlutfallid annars vegar 70% og hins vegar 215%
(230% fyrir samsteedur) sem synir gldgglega pa
miklu breytingu sem ordid hefur. Breytingarnar
verda ekki nema ad litlu leyti skyrdar med starf-
semi innlansstofnana i détturfélégum utan Islands.
Framundan er sidan veruleg aukning & pessum
staerdum med uppruna utan islands med tilkomu
FIH bankans i samsteduuppgjori Kauppings
Bunadarbanka hf. pessar télur gefa einnig til
kynna aukid mikilveegi innlansstofnana fyrir
islenskt hagkerfi og ad &foll sem mogulega yréu
i starfsemi pessara fjarmélafyrirteekja hefdu mun
meiri &hrif na en fyrr & arum.

umsamdan gjalddaga. Lantokunum fylgir
umtalsverd endurfjarmégnunarahztta, baeoi
vegna tiltlulega skamms lanstima ad jafnadi og
vegna pess ad stor hluti af lantbkunum er &
erlendum mérkudum.

Framangreindri préun i aukningu & nidurstodu-
t6lu efnahagsreiknings hefur fylgt sambeerileg
préun i bokferdu eigin fé innlansstofnana sem
aukist hefur ar 30 milljoroum krona i arslok
1995 i rimlega 140 milljarda i lok juni 2004.
HIutfoll af vergri landsframleidslu eru 7% og
17%. Pessi proun i eigin fé endurspeglar pa
auknu moguleika sem ordid hafa til ad pjénusta
stoougt umsvifameiri starfsemi islenskra fyrirtaekja
4 umraeddu timabili.

‘ Veruleg markadsverdbréfaeign

Eign innlansstofnana i markadsskuldabréfum og
hlutabréfum hefur vaxid umtalsvert & undan-

Breytt fjarmégnun

Samhlida framangreindri préun i umsvifum
innlansstofnana hefur ordid athyglisverd proun
i samsetningu & fjarmégnuninni. A umreddu
10 &ra timabili hefur hlutdeild innléna leekkad
Ur 50% i 30% af nidurstédutdlu efnahagsreiknings
en hlutdeild annarra skulda og skuldbindinga
aukist ur 40% i 63% og er par fyrst og fremst
um erlendar lantdkur ad reda. Framangreind
lysing & préun & fjarmdgnun innlansstofnana a
einkum vid um vidskiptabankana en sidur um
sparisjodina par sem hlutdeild innlana i
fjarmognun peirra hefur verid nokkud stédug
a sidustu 10 arum. bréuninni i fjarmdégnun
innlansstofnana i att til aukins veegis erlendra
lida fylgja margvislegar auknar ahettur. Reynslan
synir ad innlan eru mun st6dugri fjarmdgnunar-
péttur en lantkur sem eru med fyrirfram

Eiginfjarstadan parf ad
endurspegla ahaettur vickomandi
adila

Eiginfjarhlutfall (CAD hlutfall) vidskiptabanka
og steerstu sparisjoda i heild, reiknad samkvaemt
eiginfjarakvaedum laga um fjarmalafyrirteki,
hefur farid hakkandi fra arslokum 2000. 1 lok
jUni 2004 var hlutfallié ramlega 13%. Lagmarks-
hlutfall m.v. alagspréf samkveemt viomidum i
reglum Fjarmalaeftirlitsins um herra eiginfjar-
hlutfall var 10,3% en pau vidmid gera rad fyrir
25% leekkun & bokfaerdu virdi hlutabréfa i eigin
aheettu, 7% lekkun & virdi markadsskuldabréfa
i eigin ahattu og 20% laekkun & virdi vaxtafrystra
tlana og fullnustueigna. Onnur eiginfjarhlutfoll,
b.e. eiginfjarhlutfall samkvemt eiginfjarpaetti A
og eiginfjarhlutfall an vikjandi 1ana hafa proast
med svipudum hetti og CAD hlutfallig, sja
mynd 11.

Ad undanfornu hefur steersti vidskiptabankinn
verid med mjog hatt eiginfjarhlutfall, m.a. vegna
fyrirhugadra fjarfestinga i erlendum fjarmala-
fyrirteekjum. Vegna pessarar sérstddu og mikils
veegis KB banka (adur Kaupping og Blnadar-
banki) i heildart6lum fyrir innlansstofnanir gefa
framangreindar télur ekki rétta mynd af stodunni
fyrir innlansstofnanir almennt. bréun eiginfjar-
hlutfalla fyrir vidskiptabanka og steerstu sparisjodi
ad fradregnum t6lum fyrir KB banka synir
lekkandi eiginfjarhlutfall (CAD hlutfall) fra
arslokum 2002 pegar eiginfjarhlutfallid var
ramlega 12%. I lok jani 2004 var hlutfallid 11%
en lagmarkshlutfallid m.v. fyrrnefnt alagsprof
var teplega 10%, sja mynd 12. Af peim 10
innlansstofnunum sem framangreindar tolur na
yfir eru 2 sem eru litillega undir peim mérkum
sem alagsprofid gerir rad fyrir. bréun annarra
eiginfjarhlutfalla fyrir innlansstofnanir i heild
utan KB banka, p.e. eiginfjarhlutfall samkvaemt




eiginfjarpetti A og eiginfjarhlutfall an vikjandi
lana, hefur verid samberileg og préun CAD
hlutfallsins ad pvi fratdldu ad hlutfollin hafa
styrkst um 0,3-0,4% stig & fyrri hluta arsins 2004
0g eru 8,7% og 8,3%.

A heildina litid og med hlidsjon af fyrrnefndu
alagsprofi virdist eiginfjarstada vidskiptabanka
0g steerstu sparisjoda i heild vera vidunandi. Til
skodunar er po6 hvort forsenda alagspréfsins um
25% leekkun & virdi hlutabréfa sé nagilega varkar
med hlidsjon af peim haekkunum & hlutabréfa-
verdi sem att hefur sér stad undanfarin misseri.

préunin framundan.

Fyrirsjaanlegar eru umtalsverdar breytingar a
umsvifum fjarmalafyrirtaekja sem fyrst og fremst
felast i enn frekari aukningu & starfsemi erlendis.
petta 4 einkum vid um 3 steerstu vidskipta-
bankanna. Jafnframt ma bdast vid sameiningum
og hagraedingu innan sparisjodageirans. Enn-
fremur mé buast vid ad frekari sameiningar
fyrirteekja i steerri rekstrareiningar hafi ahrif &
getu fjirmalafyrirtekjanna til ad veita peim
fullnagjandi fjarmélapjonustu m.a. med hlidsjon
af reglum um hamark stdrra dhattuskuldbindinga
og i pvi sambandi mun reyna i auknum meli
& hvernig tengingum er hattad milli lanpega i
skilningi vidkomandi reglna. P4 er fyrirsjaanleg

aukning i hlutdeild vidskiptabanka, sparisjoda
og annarra fjarmalafyrirtekja i lanveitingum
vegna ibudakaupa. Framangreindar breytingar
munu hafa i fér med sér ymis ny taekiferi og
fidlbreyttari tekjumoguleika fyrir fjarmalafyrir-
tekin en einnig nyjar og breyttar ahattur sem
fylgjast parf med. ba eru i farvatninu veigamiklar
breytingar a regluumhverfi fijarmalafyrirtaekja,
sem felast annars vegar i innleidingu a
alpjodlegum reikningsskilareglum fra og med
arinu 2005 og hins vegar i nyjum eiginfjarreglum
(Basel 2) fra og med arinu 2007. Breytingar a
regluumhverfinu munu m.a. hafa i fér med sér
auknar kréfur um melingu & ahaettum, ahattu-
styringu og innra eftirlit og upplysingagjof um
dheettur.

Mynd 1

Ardsemi eigin fjar vidskiptabankanna
0g staerstu sparisjédanna m.v.
mismunandi vaegi annarra
rekstrartekna

Ardsemi eigin fjar & arsgrundvelli fyrir vidskiptabanka
0g steerstu sparisjodi. Ardsemi | midast vid hagnad
samkvaemt reikningsskilum, ardsemi Il midast vid
hagnad ad fradregnum gengishagnadi og ardsemi Il
midast vid hagnad ad fradregnum 6drum
rekstrartekjum en poknunartekjum. i Gtreikningi &
ardsemi I og 1l hefur ekki verid tekid tillit til &hrifa
af laegri vaxtakostnadi og skéttum vegna forsendunnar
um leegri tekjur og er ardsemi Il og Il pvi vanmetin
ad einhverju leyti.
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Mynd 2
y 5.0
Helstu rekstrarlidir i hlutfalli af
medalstoou efnahagsreiknings hja 45
bonkum og sparisjodum
proun helstu rekstrarlida hja vidskiptabdnkum og 4.0
steerstu sparisjodum i hlutfalli vio medalstddu
35

efnahagsreiknings. Tolur fyrir fyrri hluta ars 2004 eru
umreiknadar m.v. heilt ar. Vaxtamunur og rekstrargjéld
hafa naer stodugt leekkad & timabilinu. Framlag i
afskriftareikning hefur fremur farid vaxandi & seinni
hluta timabilsins fram til fyrri hluta ars 2004. bréun
annarra rekstrartekna sker sig hins vegar ar préun
annarra rekstrarlida. Adrar rekstrartekjur hafa pannig
farid stédugt vaxandi fra arinu 2001 eftir nidursveiflu
fra &runum par & undan.

Rekstrargjold
—&—Hreinar vaxtatekjur
—@— Adrar rekstrartekjur
—a— Afskriftarframlag
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Mynd 3

1.200 50
Utlan innlansstofnana og 12 manada
nafnaukning Utlana 45
1.000
Utlan og lok timabils og 12 ménada aukning Gtlana 40
hja innlansstofnunum (maédurféldg eingéngu). Eins %
og fram kemur & myndinni hefur Gtlanavéxturinn verid 800
verulegur & undanférnum &rum. : 30
£
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12 man. nafnaukning dtiana 122000 062002 122002 062003 122003  06.2004
Mynd 4
40.000 7,0
Vanskil hja innlansstofnunum i m.kr.
0g % af (tlanum, eins ars hlidrun
(vanskil lengur en 1 méanud) 35.000 6,0
Vanskil hja innlansstofnunum (modurféldgum 20,000
eingdngu) 1 lok hvers arsfjordungs fra arslokum 2001 ‘ 50
i fjarhaedum og sem hlutfall af Gtlanum med eins ars
tilhlidrun. Myndin synir ad fra seinni hiuta &rs 2003 25,000 -
hafa vanskilin farid leekkandi og eru i lok 2. &rs- 4,0
fjordungs 2004 med leegsta moti. ;Ez 20,000 S
3,0
15.000
2,0
10.000
5.000 10
M vanskil > 1 man. 0 0.0
—=Vanskil { % af (tlanum, eins ars hlidrun. 12,2001 03.2002 06.2002 09.2002 12.2002 03.2003 06.2003 09.2003 12.2003 03.2004 06.2004
Mynd 5 55
Vaxtafryst Gtlan og fullnustueignir i
hlutfalli af Gtlanum 50
Vaxtafryst Gtl&n og fullnustueignir fyrir samsteedu- 45
uppgjér vidskiptabanka og steerstu sparisjoda i hlutfalli
vid heildartlan. Myndin synir stédugt leekkandi hlutfoll 4,0
fra arslokum 2002 en pa var hlutfallsleg stada pessara
eignalida i hamarki & pvi timabili sem synt er. 35
S
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Mynd 6

120.000 120
Markadsskuldabréf og hlutabréf i eigin
ahaettu hja vidskiptabtnkum og steerstu
100.000 100 sparisj6oum
proun markadsverdbréfaeignar vidskiptabanka og
steerstu sparisj0da (samstaeduuppgjor  fjarhaedum
80.000 80 og i hlutfalli af 1dgbundnu eigin fé). Myndin synir ad
= @ mikill voxtur hefur ordid i fjarhaedum, einkum i
; 5 hlutabréfaeign en reiknad i hlutfalli af Idgbundnu
60.000 60 é’ eigin fé er um svipad hlutfall ad reeda allt fra arinu
S 2000 i tilviki hlutabréfa og talsverda laekkun i tilviki
< skuldabréfa.
40.000 40
20.000 20
[l Markadssk.br. o.fl. i eigin haettu
W Hiutabr. o.fl. i eigin aheettu
0 0 Markadssk.br. o.fl. f eigin heettu/CAD EF
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 f.hl. 2004 —— Hlutabr. o/fl. f eigin ahaettu/CAD EF
Mynd 7
2.500 250
Nidurstada efnahagsreiknings
innlansstofnana 1995-2004 i ma.kr. og
sem hlutfall af VLF
2.000 200 broun f umsvifum innlansstofnana m.v. nidurstodutolu
efnahagsreiknings a teeplega 10 ara timabili, baedi i
fjarhaedum og i hlutfalli af vergri landsframleidslu.
w Myndin synir pessar staerdir baedi fyrir samsteedu og
1500 150 < modurféldg. Mismunurinn & samstaedu annars vegar
I / ES 0g mééurfélltigu!n h|n§ vegar skyrlsF fy;st 0g fremst .
g /A af starfsemi i dotturféldgum erlendis. | talnaefni fyrri
ara eru medtaldar télur fjarfestingarlanasjéda og
1.000 100 . .
/ fjarfestingarbanka sem sameinast hafa
=% vidskiptabdnkum. Myndin synir gldgglega hinn mikla
" voxt sem verid hefur i starfsemi innlansstofnana &
500 50 umreaeddu timabili og aukid pjodhagslegt mikilveegi
. pessarar fjarmalastarfsemi.
’ 1905 106 1907 1908 109 2000 201 202 2008 fhL2004 B samsteBa, makr. Samtzeda, hlutfall af VL.E
o M vodurfélag, ma. kr. =& Modurfélag, hlutfall af VLF
100 Mynd 8
Hlutfallsleg samsetning helstu lida &
skuldahlid efnahagsreiknings
% vidskiptabanka og steerstu sparisjoda
Hlutfallsleg samsetning skuldahlidar
efnahagsreiknings vidskiptabanka og steerstu
sparisjdda a taeplega 10 ara timabili. Myndin synir
60 minnkandi hlut innlana  fjarmdgnun innlansstofnana
- & timabilinu & méti vaxandi hlut annarra skulda og
°© skuldbindinga sem fyrst og fremst samanstanda af
erlendum lantékum. [ upphafi timabilsins var veegi
40 innlana um 50% samanborid vid 30% { lok timabilsins.
Sambeerileg hlutféll fyrir skuldir og adrar
skuldbindingar eru 40% og 63%.
20
0 Adrar skuldir og skuldbindingar
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1.000
Brtt6- og nettoskuldir vid erlenda
adila hja vioskiptabdnkum og 900 __
sparisjodum
proun i brutté- og nettoskuldum vidskiptabanka og 800
sparisjoda (modurfélagsuppgjor) gagnvart erlendum 700
adilum fra juni 1998 til juni 2004. Fra arslokum 2002
hafa brattdskuldirnar tvéfaldast en nettoskuldirnar 600
aukist um 60%. Skuldastadan tengist naer eingdngu
3 steerstu vidskiptabdnkunum. £ s
g
400
300
200
B . . .
B Brattéskuldir vié erlenda adila 0
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Mynd 10 160.000 18
Bokfeert eigid fé innlansstofnana 1995-
2004 i m.kr. og sem hlutfall af VLF 140,000 16
proun i bokfeerdu eigin fé innlansstofnana & teeplega
10 4ra timabili { fiarhaedum og sem hlutfall af vergri 120.000 14
landsframleidslu. Myndin synir svipada proun og
mynd 7, b.e. verulegan voxt & umreeddu timabili. 12
i upphafi timabilsins er bokfzrt eigid fé innlans- 100.000
stofnana um 30 ma.kr. og teplega 7% af vergri ) 10
landsframleidslu en  lok timabilsins eru sambeerilegar < 80.000 S
tolur 142 ma.kr. og teplega 17%. E 8
60.000
6
40.000 4
MIII :
B Bokfaert eigid fé O Tl 199 197 1998 199 2000 2000 2002 2003 th.2004
—&— Bokfaert eigid fé i % af VLF o
Mynd 11
Logbundi eiginfjarhlutfall med og &n 4
vikjandi lana hja vidskiptabénkum og
steerstu sparisjodum I’
proun eiginfjarhlutfalla (CAD hlutfall) fyrir
vioskiptabanka og sterstu sparisjodi & teplega 10 X N
ara timabili. Synt er logbundid eiginfjarhlutfall, 10
eiginfjarhlutfall samkvaemt eiginfjarpeetti A (Tier 1)
og eiginfjarhlutfall an vikjandi lana. Ennfremur er =
synt lagmarks eiginfjarhlutfall (CAD hlutfall) midad = 8
vid afallaprof um laekkun & virdi tiltekinna eignalida §
en pau vidmid gera rad fyrir 25% leekkun & bokferdu = 6
virdi hlutabréfa i eigin ahaettu, 7% lakkun & virdi S
markadsskuldabréfa i eigin ahaettu og 20% laekkun
& virdi vaxtafrystra (tldna og fullnustueigna. { lok jani 4 Eiginfjarhlutfall
2004 var eiginfjarhlutfallid fyrir heildina 13,1%, -@—Eiginfjarhlutfall Tier 1
Eiginfjarhlutfall A 10,2% og eiginfjarhlutfall an vikjandi —e—Eiginfiarhlutfall an vikj. lana
lana 9,1%. Lagmarkshlutfall m.v. alagsprof var 10,3%. 2 —a—Lagmarkshlutall m.. Alagsprof
0
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Mynd 12

Légbundid eiginfjarhlutfall med og an
vikjandi lana hja vidskiptabénkum og
steerstu sparisjédum an KB banka

proun eiginfjarhlutfalls synd med sama haetti og
mynd 11 en an KB banka. Vegna sérstdu KB banka
vardandi hétt eiginfjarhlutfall ad undanfému og veegis
bankans i heildartélum i eiginfjaratreikningi
(u.p.b.40% veegi) er naudsynlegt ad draga upp mynd
af vidskiptabonkum og sparisjédum an KB banka. |
lok juni 2004 var eiginfjarhlutfallid fyrir heildina an
KB banka 11,0%, Eiginfjarhlutfall A 8,7% og
eiginfjarhlutfall &n vikjandi lana 8,3%.
Lagmarkshlutfall m.v. &lagsprof var 9,9%.

Eiginfjarhlutfall
-@—Eiginfjarhlutfall Tier 1
—&—Eiginfjarhlutfall an vikj. lana
—a—agmarkshlutfall m.v. alagsprof

Verdbréfamarkadur

Hagstaed proun a
verdbréfamarkadi

proun & fjarmalamarkadi hélt &fram ad vera
fjarfestum hagsteed 4 arinu 2003 og pad sem af
er ari 2004 badi & hlutabréfa- og skuldabréfa-
markadi. Heildarvisitala Adallista sem og ICEX-
15 visitalan hafa aldrei verid harri og avoxtun
& skuldabréfamarkadi er veruleg. Heildarvelta
hlutabréfa og skuldabréfa nam 1.578 ma.kr. &rid
2003 og var veltuaukning fra fyrra ari um 39%.

Vioskipti med hlutabréf voru um 554 milljardar
a arinu 2003 og hafa aldrei verid meiri. Aukning
fra meti fyrra ars nam 72%. Veltuhradi hlutabréfa
meldist 95% en var 65% &rid a0ur. Heildarvelta
hlutabréfa fyrstu sex manudi arsins 2004 var 285
milljardar og hafa vidskipti aldrei verid meiri &
fyrri hluta ars. Pessa veltuaukningu ma enn sem
fyrr rekja til sameininga fyrirtekja og tilfaerslu
stérra eignarhluta.

Metvelta var & skuldabréfamarkadi & arinu 2003
og nam hdn alls 1.024 ma.kr. sem var 26%
aukning fra fyrra ari. Heildarvelta skuldabréfa
fyrstu sex manudi arsins 2004 var 715 ma.kr
sem er um 36% veltuaukning fra fyrri hluta ars
2003. pessa veltuaukningu ma m.a. rekja til
aukins hagvaxtar og vaentinga um vaxtaheekkanir
Sedlabanka fslands.

Haekkun markadsvirdis og feekkun
skradra félaga

Skradum félogum i Kaupholl slands hefur
stodugt farid feekkandi & undanférnum arum. 1
morgum tilvika ma rekja afskraningu félaga til
sameininga vid 6nnur skrad félég. bratt fyrir
feekkun skradra félaga hefur markadsvirdi peirra
aukist verulega. Pessa hagsteedu verdproun a

hlutabréfamarkadi ma m.a. rekja til pess ad skrad
félog hafa verio ad na miklum éarangri, ekki sist
félog sem hafa sott & erlenda markadi. pessi
préun a hlutabréfamarkadi hefur i for med sér
ad innlendum fjarfestingarkostum faeekkar en
hins vegar verdur seljanleiki hlutabréfa staerri
félaga meiri. Framras pessi hefur m.a. haft pau
ahrif ad islenskir fjarfestar hafa aukid erlendar
fjarfestingar sinar og pa helst i erlendum sjodum.

Gengi nokkurra skradra félaga hefur hekkad
um meira en 100% fra sidustu aramétum og er
meirihluti peirra i fjarmalageiranum. bvi hefur
visitala fjarfestingarfélaga sem og visitala fjarmala
og trygginga haekkad verulega & arinu og vegur
pungt hlutdeild pessara félaga i heildarmarkads-
virdi félaga skradum i Kaupholl islands. Benda
ma & ad eignatengsl er vida ad finna medal félaga
a islenskum verdbréfamarkadi og pa ekki sist i
fjarmalageiranum. Vegna pessara eignatengsla
er ljost ad margfeldisahrif verda vegna gengis-
hakkana einstakra félaga um allan markadinn.
Gagnkveem eignatengsl valda pvi ad pegar gengi
félags A haekkar pa hakkar gengi félags B vegna
eignar i A og par sem A & einnig hluti i B pa
hefur pad aftur ahrif til heekkunar a gengi A.
Ahrif pessara innbyrdis tengsla er mikid ahyggju-
efni par sem pau eiga einnig vid i nidursveiflu
a markadi. b4 méa og benda & ad toluvert hefur
verid um skuldsett hlutabréfakaup, m.a. vegna
tilfeerslu & stérum eignarhlutum.

Greiningaradilar 4 markadi hafa um skeid bent
4 ad ofmat sé & islenskum hlutabréfamarkadi og
spad verdleidréttingu. Merki um slika leidréttingu
ma po sja i seinnihluta oktébermanadar. Erfitt
er ad segja til um hversu mikil leidréttingin
verdur og hversu lengi hdn kemur til med ad
standa.

S0 préun sem ordid hefur & islenskum verdbréfa-
markadi, p.e. hin mikla uppsveifla fram i oktober
a pessu ari, er mjog athyglisverd i samanburdi
vio flesta erlenda markadi par sem préunin hefur
verid med 66rum hetti, p.e. hag uppsveifla
eda jafnvel nidursveifla. EKki er haegt ad skyra
pennan voxt eingdngu med faekkun
fjarfestingarkosta eda ndverandi starfsemi
félaganna en stér ahrifapattur virdist vera trd
islenskra fjarfesta & Utras islenskra félaga & erlenda
markadi auk tilferslu stérra eignarhluta og ahrif
eignatengsla sem fyrr er getid.

Breyttir timar &
skuldabréfamarkadi

ber breytingar urdu 4 arinu 2004 ad fram for
skiptititbod hja ibldalanasjodi par sem skipt var
& fyrirfram dkvednum flokkum huis- og
husnadisbréfa fyrir ibudabréf. Pessi nyju bréf,
ibudabréf, eru uppgjorshef i alpjédlegum
uppgjoérsbanka, sem er nymeli. ibudalanasjodur
var med tvo lokud Uthod a arinu sem eingdéngu
var beint til erlendra fjarfesta og hafa vioskipti
erlendra fjarfesta & islenskum skuldabréfum aukist
m.a. vegna pessa.

A haustménudum 2004 foru fjarmalafyrirtaki
i beina samkeppni vid Tbidalanasjod er pau foru
a0 bjoda lan til husnadiskaupa med betri vaxta-
kjorum en adur hafdi pekkst. Ekki eru ad fullu
komin fram ahrif vegna pessarar samkeppni &
l&namarkadi en ljost er ad margir einstaklingar
hafa nytt sér petta teekifzeri til kaupa & steerri
eignum en ella og hugad ad skuldbreytingu
l&na. bvi er hugsanlegt ad draga muni Ur nettd
frambodi & 16ngum verd- og rikistryggdum




skuldabréfum. begar fram lida stundir ma po
gera rad fyrir ad bankarnir fjarmagni verdtryggd
ibaoalan sin med Utgafu langtimaskuldabréfa.

Upplysingagjof til eftirlitsadila

Léngum hefur pvi verid borid vid ad islenskur
fjarmalamarkadur sé ad slita barnsskénum pegar
t.d. hefur verid fundid ad upplysingagjof félaga
skradum i Kaupholl islands. Afsdkun sem pessari
er ekki endalaust haegt ad bera vio og ma
tvimelalaust i dag gera raunhzfar og edlilegar
krofur til félaganna hvad vardar upplysingagjof.
Félogin hafa haft g6dan tima til ad kynna sér
peer kréfur sem gerdar eru til peirra hvad petta
vardar og haft tima til adlégunar. Nytt starf

regluvardar tti nG ad hafa unnid sér sess innan
félaganna og stjérnendur peirra og fruminnherjar
eiga ad vera vel upplystir um skyldur sinar. bvi
midur er enn veruleg brotaldm hvad vardar
fyrrgreinda upplysingagjof af halfu skradra félaga
til eftirlitsadila. Tekid verdur hart & brotum
hvad vardar upplysingagjof og videigandi
radstafanir gerdar af hélfu eftirlitsadila.

Mynd 13

préun heildarvisitélu Adallista og
ICEX-15

Heildarvisitala Adallista haekkadi um rdm 44% milli
aranna 2002 og 2003. Han rauf 3000 stiga marinn
12. &gust sidastlidinn og hefur haekkad um tep 72%
fyrstu niu manudi arsins 2004. Hasta lokagildi
heildarvisitdlunnar pessa fyrstu niu manudi arsins
var 30. september en pa var hlin 3565,41 stig. proun
ICEX-15 hefur verid & sému leid, en hin haekkadi um
rim 56% milli aranna 2002 og 2003 og hefur hakkad
um taep 80% fyrstu niu manudi pessa ars. ICEX-15
rauf 3000 stiga marinn hinn 12. jali sidastlidinn og
var heesta dagslokagengi hennar hinn 30. september,
midad vid fyrstu prja arsfjordunga arsins, en pa var
hdin 3802,37 stig.
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80

Fj6ldi skradra félaga i Kauphéll Islands
i lok hvers timabils

Skradum félsgum f Kauphdll islands hefur stédugt
farid feekkandi allt fra arinu 2000 en pa voru alls 75
félog skrad i kauphdll. Mest var netto feekkun skradra
félaga & arinu 2003 en pa feekkadi félogum 0r 64 |
48. Hinn 30. september 2004 voru 40 féldg skrad i
Kauphdll islands og pvi fakkad um 8 fra aramétum.
Ekki er 6ll sagan s6gd pvi veenst er afskraningar
priggja félaga til vidbotar par sem yfirtdkuskylda hefur
ordid virk. Ekkert nytt félag var skrad & fyrstu niu
manudum arsins.
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1.200
Markadsvirdi skradra hlutabréfa
1.000 Markadsvirdi skradra hlutafélaga i Kauphdll Islands
' for stddugt vaxandi til loka september 2004. Aukning
milli &ranna 2001 og 2002 nam tzeplega 24%, eda (r
428 ma.kr. i 529 ma.kr. Aukning milli &ranna 2002
800 0g 2003 var teeplega 25% en markadsvirdi skradra
= félaga i Kauphdll Islands arid 2003 nam 659 ma.kr.
E Til loka september 2004 jokst markadsvirdi hlutafélaga
600 um rim 73% og nam markadsvirdi peirra pa 1.142
ma.kr.
400
) . I I
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Mynd 16
1.000 a1 .
Markadsvirdi skradra skuldabréfa og
90 vixla
Markadsvirdi skradra skuldabréfa og vixla hefur stddugt
800 farid vaxandi, allt fra arinu 2000. Mest var haekkunin
milli dranna 2000 og 2001 r 390 ma.kr. i 501 ma.kr.
700 eda um rim 28%. Fyrstu sex manudi pessa ars haekkadi
markadsvirdi skradra skuldabréfa og vixla ar 773
g 600 ma.kr. i 828 ma.kr. eda um 7,2%. Sé tekid mid af
g prem fyrstu arsfjérdungum pessa ars hefur
500 markadsvirdi skrédra skuldabréfa og vixla hakkad |
881 ma.kr., eda um rim 14%.
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Lifeyrismarkadur

Lifeyrissjodir
A érinu 2003 var ardsemi lifeyrissjodanna mjog
g6d en hrein raundvoxtun sjédanna var 11,3%
eftir neikveeda avoxtun naestu prja ar par &
undan. Allir lifeyrissjodir ad einum undanskildum
skiludu jakvaedri avoxtun & arinu 2003. pa er
ljost ad avoxtun & fyrri hluta ars 2004 var
jafnframt g6d. Hrein eign lifeyrissjédanna var
824 ma.kr. i arslok 2003 og var pvi ordin harri
en verg landsframleidsla eda 104% af landsfram-
leidslu. GO avoxtun lifeyrissjodanna & arinu
2003 hafdi i for med sér ad tryggingafraedileg
stada sjodanna hefur batnad og voru allir lifeyris-
sjodir i tryggingafraedilegu jafnveegi eins og pad
er skilgreint i lifeyrissjodalogunum. prétt fyrir
batnandi st6du er ekki liklegt ad sjodirnir muni
beeta réttindi i brad par sem naudsynlegt er ad
horfa til langs tima og lifslikur fara haekkandi
auk pess sem Ororkutioni hefur verid ad aukast.
Tryggingafraedileg stada lifeyrissjoda an abyrgdar
launagreidanda er slem og gefur nd sem fyrr
asteedu til ad hugad sé ad fjarhagsstdou pessara
sj6da og ad Ur henni verdi beatt.

A seinni hluta arsins 2004 attu sér stad vaxta-
leekkanir nokkurra lifeyrissjoda & vedtryggoum
skuldabréfalanum til einstaklinga i kjolfar vaxta-
lekkana Tbadalanasjods og bankanna. Framan-
greint er til marks um leekkandi raunvaxtastig
& Islandi en Iifeyrissjodirnir hafa i gegnum tidina
byggt afkomu sina ad verulegu leyti & fremur
haum verdtryggdum voxtum sem bodist hafa
hér & landi. T tryggingafredilegum Gttektum &
sjodunum er gert rad fyrir ad til lengri tima sé
hrein raundvoxtun sjodanna 3,5% vid navirdingu

framtidaridgjalda, veents lifeyris og verdbréfa-
eignar sj6danna med fostum tekjum. Komi
raunvaxtastig 4 Islandi til med ad laekka varanlega
nidur fyrir pad vidmid parf ad endurskoda
forsendu um framangreinda raunavoxtun.
Raunvextir eru pé enn yfir 3,5% auk pess sem
fjarfestingar sjodanna eru minna einsleitar en
adur. Sjodirnir fjarfesta nu til ad mynda i auknum
meli i hlutabréfum og & erlendum mérkudum
og @ttu med peim hztti ad na fram aukinni
ahettudreifingu og godri avoxtun til langs tima
litid.

pann 1. jali 2004 voru starfandi 49 lifeyrissjodir.
Af pessum sjodum voru 38 fullstarfandi en 11
taka ekki lengur vid idgjoldum. Af 49 lifeyris-
sjodum eru 14 sj6dir med abyrgd annarra, p.e.
rikis, sveitarfélags eda banka. Nokkrir sjédanna
starfa i fleiri en einni fjarhagslega adskildri deild
vegna mismunandi réttindaavinnslu. bann 1.
juli 2004 voru starfandi 58 samtryggingadeildir
0g 38 séreignardeildir eda samtals 96 fjarhagslega
adskildar deildir innan lifeyrissjédanna. Lifeyris-
sjodirnir voru 66 i arslok 1998 og hefur feekkad
af jafnadi um prja sjodi & ari 4 timabilinu 1998-
2003.

10gjaldagreidslur til lifeyrissjoda jukust litillega
4 arinu, eda Ur 67 ma.kr. & arinu 2002 i 73,6
ma.kr. & arinu 2003. Gjaldferdur lifeyrir var
28,7 ma.kr. & arinu 2003 en 22,2 ma.kr. a arinu
2002.

Vidbotartryggingavernd og
séreignarsparnadur

Meo gildistoku laga nr. 129/1997 um mitt ar
1998 var lifeyrissjodum, bénkum, sparisjodum,
verdbréfafyrirtekjum og liftryggingarfélogum
heimilad ad veita mottéku idgjaldi til lifeyris-
sparnadar og vidbdtartryggingaverndar umfram
I6gbundna lagmarkstryggingavernd.

[ arslok 2003 budu 50 adilar upp 4 samninga
um lifeyrissparnad og vidbdtartryggingavernd
eda 20 lifeyrissjodir, 3 bankar, 23 sparisjédir, 1
verdbréfafyrirteki og 3 liftryggingafélog.

[ arslok 2003 var uppsafnadur lifeyrissparnadur
i vorslu annarra adila en lifeyrissjoda 16,2 ma.kr.
og hrein eign lifeyrissjédanna var 824 ma.kr.
Uppsafnadur lifeyrissparnadur samtals til
lagmarks- og vidbotartryggingaverndar var pvi
840,2 ma.kr. i arslok 2003.

Mynd 17

bréun hreinnar eignar lifeyrissjoda

Hrein eign lifeyrissjoda til greidslu lifeyris i arslok
2003 nam 824 ma.kr. samanborid vid 678,9 ma.kr. i
arslok 2002. Aukningin var 21,4% sem samsvarar
18,2% raunaukningu midad vid visitdlu neysluverds.
i &rslok 2003 var hrein eign lifeyrissjodanna 104% af
vergri landsframleidslu samanborid vid 87,1% i arslok
2002.

M Hrein eign
—&— Hrein eign sem hlutfall af
vergri landsframleidslu
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Hrein raunavoxtun lifeyrissjéda

Hrein raunavxtun lifeyrissjoda midad vid visitolu
neysluverds var 11,3% a arinu 2003. Fimm ara
medaltal i arslok 2003 var 3,5% og tiu sidustu ara
5,4%. Hrein raunavoxtun lifeyrissjods er avixtun eigna
leidrétt fyrir visitolu neysluverds pegar kostnadur hefur
verid dreginn fra fjarfestingartekjum. Lifeyrissjodir
eru langtimafjarfestar og pvi er edlilegt ad horfa &
avoxtun sjodanna yfir nokkurra ara timabil pegar
arangur peirra er skodadur.

M Hrein raunavoxtun
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Avéxtun samtrygginga- og
séreignardeilda arin 2002 og 2003

Mismunandi &voxtun samtrygginga- og séreignardeilda
undirstrikar naudsyn pess ad lita til fjarfestingastefna
pegar &véxtun einstakra sj6da eda deilda er borin
saman. Fjarfestingastefnur séreignardeilda eru
almennt ahattusaeknari en samtryggingadeilda vegna
edlismunar sparnadarins sem endurspeglast i meiri
sveiflum f &voxtun.

M samtryggingadeildir
M Séreignardeildir

Fjoldi deilda
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Halli & bilinu 0,1- 5%
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Halli meiri en 10%
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Tryggingafraedileg stada lifeyrissjoda
an abyrgdar annarra

Tryggingafreedileg stada lifeyrissjoda an abyrgdar
launagreidanda hefur batnad verulega & &rinu 2003.
[ &rslok 2003 voru reknar 43 slikar deildir { 34 sjodum.
Stada 19 deilda var jakvaed og 24 deildir voru med
halla & bilinu 0,1 til 10%. Stada einstakra deilda var
& bilinu -8,6% til 8,7%. [ lifeyrissjédalogunum er
kvedid & um ad sé mismunur & milli eigna og
skuldbindinga meiri en 10% skv. &rlegri
tryggingafraedilegri Uttekt purfi ad breyta sampykktum
sjodsins pannig ad jafnveegi naist. Sama & vid hafi
mismunurinn verid & bilinu 5 til 10% samfellt i 5 ar.

M Arslok 2002 I Arslok 2003




Mynd 21 16
Tryggingafraedileg stada lifeyrissjoda
med abyrgd annarra 14
Fjarhagsstada lifeyrissjoda sem starfa med abyrgd
annarra hefur litid breyst & milli &ra og er verulegur 12
halli & langflestum peim deildum sem hér um redir.
Deildirnar eru undanpegnar akveedum 10
lifeyrissjodalaganna um fulla sjédsséfnun og bruar
abyrgd launagreidanda pad sem upp a vantar il pess g 6
ad eignir deildanna dugi fyrir skuldbindingum. T
Deildirnar taka ekki vid nyjum sjodfélégum. Af 16 5
deildum hja peim 14 lifeyrissjodum sem starfandieru = 6
med abyrgd annarra var ein deild rekin med halla &
bilinu 0-50% og 14 med halla & bilinu 50-100%. Ein 4
deild var i jafnveegi. Halli einstakra deilda var & bilinu
5,1-96,8%.
2
;
M Arslok 2002
M Arslok 2003 Jafnveegi Halli & bilinu 0,1-50% Halli & bilinu 51-100%
Mynd 22 100 ) 2
Eignasamsetning lifeyrissjédanna i
arslok 1997 og 2003 90
Eignasamsetning lifeyrissjodanna hefur verid ad taka 80
miklum breytingum. Samanburdur & milli &ranna 1997
0g 2003 leidir i lj6s ad eignir sjédanna samanstanda 70
n i rikara maeli af verdbréfum med breytilegum tekjum
en &dur. A timabilinu hefur hlutfall verdbréfa med 60
breytilegum tekjum aukist dr 15% i 40% af hreinni
eign sjédanna & kostnad verdbréfa med fostum tekjum. < 90
Undir verdbréf med breytilegum tekjum heyra hlutabréf
og hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda en verdbréfasjodir 40
geta p6 samanstadid af skuldabréfum einvordungu.
30
20
10 15
I verbréf med breytilegum tekjum Vedlan 0
Verdbréf med fostum tekjum M annas 31.12.97 31.12.03
Mynd 23
Eignasamsetning deilda i arslok 2003 100
Eignasamsetning samtrygginga- og séreignardeilda
er toluvert 6lik, en pad er til merkis um ad deildirnar 90
starfa eftir mismunandi fjarfestingarstefnum.
Jafnframt ma lita til pess ad um 80% af eignum 80
séreignardeildanna eru til komnar vegna lifeyrissjoda
sem storfudu sem hreinir séreignasjodir fyrir gildistoku 70
lifeyrissjodalaganna og eru i rekstri hja
vidskiptabdnkunum sem styra eignum ad verulegu - 60
leyti i gegnum verdbréfasjodi. > 5
40
30
20
I versbref mes breytilegum tekjum 10
I verabréf mes fostum tekjum
Vedlan 0
M innas Samtryggingadeildir Séreignardeildir




%

19

26,6
81

73,4

Samtrygging 2002 Samtrygging 2003 Séreign 2002 Séreign 2003

Mynd 24

Hlutfall gengisbundinna eigna af hreinni
eign i arslok 2002 og 2003

 &rslok 2003 voru gengishundnar eignir
lifeyrissjodanna um 20% af hreinni eign
lifeyrissjodanna samanborid vid 16% i arslok 2002
0g hofou pvi vaxio um 4%. Lifeyrissjodum er heimilt
ad eiga gengisbundnar eignir ad verdmaeti sem nemur
ad hamarki 50% af hreinni eign sjédanna til greidslu
lifeyris samkveemt lifeyrissjodaldgunum. Gera ma rad
fyrir ad gengisbundnar eignir haldi afram ad vaxa a
nastu arum.

M Eignir { islenskum kronum
M Eignir § erlendum gjaldmidlum

18

16

14

12

10

%

P 160

9.1
7,4
54

31.12.99 31.12.00 31.12.01 31.12.02 31.12.03

Mynd 25

Hlutfall oskréadra verdbréfa af hreinni
eign

Hlutfall 6skradra verdbréfa af hreinni eign var 5,4%
(44,7 ma.kr.) i &rslok 2003 en 7,4% i &rslok 2002
(51,2 ma.kr.) og laekkadi pvi um 2% & arinu 2003, i
lifeyrissjodalégunum er kvedid & um ad 6skrad
verdbréfaeign lifeyrissjods megi ad hAmarki vera 10%
af hreinni eign til greidslu lifeyris. Fra gildistoku
laganna hafa sjodirnir verid ad feera sig ad takmérkum
peirra en i &rslok 1999 nam hlutfallid 16%. pratt fyrir
ad heildarhlutfall 6skradra verdbréfa sé undir 10%
eru enn um 10 sj6dir yfir pvi hlutfalli. [ &rslok 2003
voru 93% af dskradum verdbréfum sjodanna skrad
skuldabréf en 7% oskrad hlutabréf.

35

30
25 i i

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

%

Mynd 26

Hlutfall hlutabréfa og
hlutdeildarskirteina verdbréfasjoda af
hreinni eign  &rslok

Hlutabréf félaga og hlutabréfasjéda (closed-end) og
hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda (open-end) teljast
til verdbréfa med breytilegum tekjum. [ arslok 2003
nam hlutfall hlutabréfa af hreinni eign lifeyrissjédanna
31% (256 ma.kr.) og 6x um 5% & &rinu 2003 (r 26%.
Fra &rinu 1997 hefur hlutfallid farid tr 11% i 31%.
Hamarkshlutfall hlutabréfa samkveaemt lifeyris-
sjodalégunum er 50%. | &rslok 2003 nam hlutfall
hlutdeildarskirteina verdbréfasjoda 23% (187 ma.kr.)
af hreinni eign sjédanna en var 18% i arslok 2002.
Arid 1999 var hlutfallid 4%. Horft er til undirliggjandi
eigna verdbréfasjéda a bak vid hlutdeildarskirteini vio
flokkun peirra samkveemt logum og par er ekki kvedid
& um hamarkshlutfall af hreinni eign. Samkveemt
framangreindu er partur af hlutabréfaeign sjédanna
jafnframt medal hlutdeildarskirteina verdbréfasjoéda
& myndinni.

M Hiutabréf I Hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda




Mynd 27

100
Hlutfallsleg skipting uppsafnads
séreignarsparnadar milli vorsluadila 90
i arslok 2003 nam uppsafnadur séreignarlifeyris-
sparnadur 83,1 ma.kr. Steerstur hluti sparnadarins 80
eda 69,2% (57,5 ma.kr.) var i vorslu lifeyrissjoda er 70
stérfudu sem hreinir séreignarsjddir fyrir gildistdku
laga nr. 129/1997. Sparnadur i séreign kemur annars 60
til af vidhotaridgjaldi umfram 10% Iégbundid
lagmarksidgjald til lagmarkstryggingarverndar. Gémlu < 50
séreignarsjodimir bjoda 6 upp & lagmarkstryggingar-
vernd sem sampaettingu séreignar og sameignar og 40
er hluta 10% lagmarksidgjalds til sjédanna pa varid
til séreignar, sem tilheyrir annars vegar lagmarks- 30
tryggingarvernd og hins vegar vidbdtartryggingarvernd.
Um 6,5 ma.kr. af sparnadi f vérslu pessara adila 20
tilheyra lagmarkstryggingarverndinni eda 7,8% af
6llum uppsdfnudum séreignarsparnadi. 10 =
B Adrir lifeyrissjodi Ir_]ifeyr_issjg')ai_r er st()yfaqau sem 0 33 51
B orstadioradiven ok g 125/1567 1999 2000 2001 2002 2003
Mynd 28
Uppsafnadur séreignarsparnadur hja 30
6drum en lifeyrissjodum er stérfudu
sem hreinir séreignarsjodir fyrir 0,4
gildistéku laga nr. 129/1997 25 ——
Séreignarsparnadur { vorslu annarra adila en
lifeyrissjoda er stérfudu sem hreinir séreignarsjodir
fyrir gildistéku laga nr. 129/1997 var 25,6 ma.kr. i 20
arslok 2003, en gagnlegt er ad undanskilja pessa
sjodi pegar prQun fré gildistoku laganna er skodud, I
sbr. mynd 27. A &rinu 2003 6x uppsafnadur sparnadur g 15

i vorslum pessara adila ur 14,7 ma.kr. i arslok 2002
eda um 75%.

W Lifeyrissj6dir adrir en peir sem voru hreinir
séreignarsjodir fram ad gildistoku laga nr. 129/1997

M Bankar og verdbréfafyrirtzki
Sparisjodir
M Liftryggingafélsg

10
| .
0_-

31.12.1999 31.12.2000

31.12.2001 31.12.2002

31.12.2003

Vatryggingamarkadur

Miklar fjarfestingartekjur
vatryggingafélagal

Starfsemi vatryggingafélaga a arinu 2003 ein-
kenndist af miklum tekjum af fjarmalarekstri.
Samtals ndmu tekjur af fjarmélarekstri rimum
5 ma.kr. Skadatryggingarekstur gekk einnig vel
og skiladi vatryggingafélogum 3,6 ma.kr. i
hagnad. pessar héu fjarfestingartekjur mé einkum
skyra med s6lu hlutabréfa sem var umtalsverd
& arinu. Vid pad innleysa vétryggingafélog
téluverdan hagnad par sem flest peirra gera
verdbréf upp & kaupvirdi.

Toluverdar breytingar hafa ordid & eigna-
samsetningu vatryggingafélaga & undanférnum

1.) T tolum hér & eftir er Vidlagatryggingu ad jafnadi sleppt
nema { peim tilvikum sem télur pess félags hafa litil ahrif

arum. Vatryggingafélog hafa i auknum meeli
gerst kjolfestufjarfestar i hlutaféldgum og hefur
pvi déttur- og hlutdeildarfélogum fj6lgad og
eignir i peim aukist. Eignir félaganna i verd-
bréfum med féstum tekjum og vedlanum halda
afram ad lekka. Athygli vekur einnig ad dregid
hefur dr hlut endurtryggjenda i vétryggingaskuld
en nanar verdur fjallad um préun endur-
tryggingaverndar vatryggingafélaga hér & eftir.

Hlutur endurtryggjenda i tjonum
vatryggingafélaga minnkar

Munurinn & milli idgjalda og tjona gefur til
kynna pau rekstrarskilyrdi sem vatryggingaféldg
bua vid. Hagur peirra hefur vankast ad pessu
leyti fra arinu 2001.

Endurtryggingaverndin er einn af peim pattum
sem hafa ahrif & starfsemi vatryggingafélaga. Eftir
11. september 2001 hafa idgjold & endur-
tryggingamarkadi almennt verid ha. Hér & landi
hafa véatryggingafélog i einhverjum meli purft
ad endurskoda endurtryggingasamninga sina i
kjolfar pess.

A mynd 32 er tekin saman préun i idgjéldum
greiddum til endurtryggjenda og hlutdeildar
peirra i tjonum & arunum 1999-2003. A einstaka
arum hefur verido mikid um stortjon hér & landi
sem hefur leitt til harra tjonagreidsina af hélfu
endurtryggjenda. SU préun hefur vaentanlega
einnig ahrif & kjor islenskra vatryggingafélaga i
endurtryggingasamningum.

Sidustu arin fyrir hrydjuverkin i Bandarikjunum
2001 voru endurtryggingakjor nokkud hagsted




eins og sja ma af lekkandi hlut endurtryggjenda
i iogjoldum & drunum 1999-2001. Fra arinu
2001 hefur hlutur endurtryggjenda i iogjéldum
itid breyst en hlutur endurtryggjenda i tjonum
leekkadi verulega a sidasta ari.

A milli &ranna 2002 og 2003 hakkadi eigin
ahetta vatryggingafélaga i nokkrum endur-
tryggingasamningum. SU breyting skyrir ad hluta
lekkandi hlutdeild endurtryggjenda i tjonum.
Einnig ma geta pess ad stor hluti endurtrygginga-
samninga er umframskadasamningar sem byggjast
pé& & pvi ad endurtryggjendur beta tjon ef
fjarhadir fara yfir tiltekin mork. pvi er edlilegt
ad hlutur endurtryggjenda i tjonum laekki
verulega pegar tjonafjarhadir lekka eins og
gerdist & sidasta ari.

Hagnadur eykst i 16gbodnum
Okuteekjatryggingum

Eftir tap af greininni i nokkur ar & undan hafa
I6ghoonar dkutaekjatryggingar skilad vatrygginga-
félogum hagnadi fra arinu 2001. Hagnadurinn
jokst um 118% a sidasta ari. Hins vegar leekkudu
tjonafjarhadir einungis um 3% svo ad skyra ma
aukinn hagnad ad mestu med auknum
fjarfestingartekjum.

[ jani sl. gaf Fjarmalaeftirlitid Gt fréttatilkynningu
um athugun pess & idgjaldagrundvelli og tjona-
skuld i 16gbodnum okuteakjatryggingum. Eftir-
litio taldi visbendingar vera um ad svigrim veeri
til ad leekka idgjold, haldi &fram st préun sem
verid hefur & undanférnum &rum.

Nokkrar breytingar hafa ordid & samkeppnis-
umhverfi [6ghodinna 6kutakjatrygginga & sidustu
arum. Prju steerstu vatryggingafélogin, Sjova-
Almennar tryggingar hf., Tryggingamidstodin
hf. og Vatryggingafélag islands hf. hafa & sidustu
5 arum haft yfir 97,5% markadshlutdeild i
Okutaekjatryggingum. Hlutdeildin haekkadi
verulega arid 2001 en pa hafdi midlun dkutzekja-
trygginga & vegum erlends adila stddvast. Sidan
pé& hafa komid nyir adilar & markadinn og var
stadan arid 2003 ordin svipud og hun var arid
2000. pessari auknu samkeppni hefur fylgt
leekkun idgjalda og ma pvi segja ad adurnefnt
svigram til lekkana hafi ad einhverju leyti verid
nytt. Fjarmélaeftirlitid hefur lagt & pad herslu
ad idgjaldaskrar og bénusreglur séu gagnsajar
og sjalfum sér samkveaemar, til ad neytendur
njéti almennt g6as af aukinni samkeppni.

Litill rekstrarbati i eignatryggingum
prétt fyrir heekkanir idgjalda

Eins og kom fram i arsskyrslu Fjarmalaeftirlitsins
2003 hakkudu idgjold i nokkrum flokkum
eignatrygginga i arslok 2002. Gera ma rad fyrir
ad hakkanirnar hafi einungis komid fram ad
hluta til { idgjdldum sidasta ars. A sidasta ari
hakkudu pé i6gjoldin & medan tjonafjarhaedir
lekkudu. Hagnadur sidasta ars getur po ekki
talist mikill i [j6si mikils taps & eignatryggingum
sidustu tvo ar par & undan.

Eins og sja ma af mynd 36 er vegna minni
vétryggingaskuldar ekki um sému fjarfestingar-
tekjur ad reeda i eignatryggingum og til demis
i 6kutzekjatryggingum. Tjonahlutfoll purfa pvi
ad vera leegri i eignatryggingum til ad greinin
standi undir sér. Buast ma vid ad & yfirstandandi
reikningsari verdi allar haekkanir idgjalda komnar
fram eftir endurnyjanir, en Gtgefin uppgjor fyrir
fyrri helming &rsins 2004 gefa ekki til kynna ad
hagnadur i greininni aukist.

Arid 1996 voru skadatryggingafélég 19 sinnum
steerri en liftryggingafélog, melt i eignum sam-
kvaemt efnahagsreikningi. Arid 2003 voru skada-
tryggingafélog 10 sinnum steerri. Voxtur eigna
liftryggingafélaga samanlagt & pessu timabili hefur
verid mikill og toluvert meiri en voxtur skada-
tryggingafélaga sem hafa p6 einnig steekkad.
Asamt pvi hafa vatryggingamidlarar midlad
morgum samningum til erlendra liftrygginga-
félaga. Hafa ber i huga ad 4 sidasta ari hof nytt
liftryggingafélag starfsemi, en 1jost er ad veegi
liftryggingamarkadarins fer stddugt vaxandi hér
4 landi.

Fjarmalaeftirlitio styrkir eftirlit med
tjonaskuld med nyjum reglum

Fjarmélaeftirlitid vinnur nd ad innleidingu nyrra
reglna um mat & tjonaskuld og gagnaskil i pvi
sambandi. Sett verda vidmid um hvad teljist
dszttanleg lagmork og hdamork i greinum sem
gerast upp & lengri tima. I fyrstu a.m.k. verda
slik vidmid po eingdngu sett & 16gbodnar
okutakjatryggingar, par sem gogn i smerri
vétryggingagreinum sem getu talist til
langtimagreina hafa ekki ndd nagilegum
stodugleika til ad hagt sé ad reikna Ut nothef
viomidunarmaork.

Auk pess verdur i reglunum kvedid a4 um
almennt verklag vid mat & tjonaskuld og upp-
lysingagjof til Fjarmalaeftirlitsins sem & vid um
allar véatryggingagreinar.

A sidustu arum hefur Fjarmalaeftirlitid talid ad
tjonaskuld i 16gbodnum 6kutakjatryggingum
veeri vid efri mork pess sem hefilegt geeti talist.
A allra sidustu arum hefur p6 dregid ar vexti
tjonaskuldar.

‘ Mikill voéxtur a liftryggingamarkadi

Einkenni islensks vatryggingamarkadar hefur
verid smad liftryggingamarkadarins. A sidasta
ari voru samanlagdar eignir liftryggingafélaga
ramir 7 ma.kr. sem svarar til um 1% af vergri
landsframleidslu. Pad hlutfall er mun legra en
pekkist i nagrannaléndum okkar. Til saman-
burdar ma nefna ad eignir liftryggingafélaga i
Danmérku svara til um helmings af vergri
landsframleioslu. Liftryggingafélogin hafa po
lengst af verid téluvert minni en i dag en pau
hafa vaxid & sidustu arum.

Sterk gjaldpolsstada
skadatryggingafélaga

Med I6gum nr. 37/2003 var gerd breyting a
29.-33. gr. laga nr. 60/1994 um vatrygginga-
starfsemi sem fjalla um gjaldpol og lagmarks-
gjaldpol. Breytingarnar taka gildi i lok pessa ars.
Nokkrar breytingar verda a pvi hvad megi teljast
til gjaldpols en mestar breytingar verda a
Gtreikningi lagmarksgjaldpols skv. 30.-31. gr.
og lagmarksfjarhad gjaldpols skv. 33. gr.

Eins og sja ma a mynd 39 var gjaldpolsstada
vatryggingafélaganna gagnvart eldri reglum um
lagmarksgjaldpol nokkud sterk um sidustu
aramot, sér i lagi hja skadatryggingafélogum.
Breyting & utreikningi lagmarksgjaldpols mun
vaentanlega hafa ahrif til haekkunar, en sja ma
ad vatryggingaféldgin hafa svigrdm til ad meta

pvi.

Mynd 39 synir einnig lagmarksfjarhaed skv. 33.
gr. eins og han verdur eftir lagabreytinguna, en
vatryggingafélog sem hofdu starfsleyfi vid arslok
2002 hafa frest til arsins 2007 til ad uppfylla
lagmarkskrofurnar. Sja ma ad i nokkrum tilvikum
purfa liftryggingaféldg ad styrkja gjaldpolsstdduna
fyrir pann tima.




Mynd 29

6.000
Hagnadur af helstu pattum i starfi
vatryggingafélaga & verdlagi arsins 5.184
2003 5.000
proun hagnadar priggja patta vatryggingastarfsemi
arin 1999-2003 & verdlagi arsins 2003. 4000
Skadatryggingarekstur og fjarmalarekstur skiludu & 3.648
sidasta ri meiri hagnadi en &dur hefur pekkst & medan
afkoma af liftryggingarekstri var rétt i medallagi. 3.000 2.874
g
£
2000 1918 1.960
1.474
1.072
1.000 785
561
235 177 153
M 1999 0 [ | 55 —
M 2000 — 3
2001
M 2002 -1.000
I 2003 Af skadatryggingarekstri Af fjarmalarekstri Af liftryggingarekstri
Mynd 30 35
Hlutur nokkurra eignarlida -
vatryggingafélaga i eignum arin 30
1999-2003
proun nokkurra eignarlida i hlutfalli af eignum.
Athyglisverdust er aukning & eign i samstadu- og 2
hlutdeildarféldgum & arinu 2003. Hlutur verdbréfa
med fostum tekjum og vedlana heldur afram ad laekka. 20
Hlutur endurtryggjenda i vatryggingaskuld fer jafnt . .
og pétt lekkandi. > ;
15
1B
10
8
7
6 5
5 4
M 1999
M 2000 .
2001 0 - ‘ . .
2002 Hlutir i samsteedu-  Hlutir i hlut- Verdbréf med  Verdbréf med Vedlan Hluti endur-
félogum deildarfélégum breytilegum  fostum tekjum tryggjenda i
¥ 2003 tekjum vatryggingaskuld
Mynd 31
Igjold og tion/lftryggingabzstur & 30000
verdlagi arsins 2003
proun idgjalda og tjona/liftryggingabota hja 25.000 26.438
vatryggingaféldgum & verdlagi arsins 2003. 13gjéld
haekkudu litillega & milli &ranna 2002 og 2003 en
athyglisvert er ad & timabilinu hafa tjonafjarhaedir 20,000
aldrei verid leegri. Eitt af pessum arum, &rié 2000, ’
voru tjon haerri en idgjold.
17.838
£ 15.000
£
10.000
5.000
B 15gjold arsins 0
M Tj6n og liftryggingabaetur rsins 1999 2000 2001 2002 2003




Mynd 32

6.000 30 . . .
18gjéld og tjon endurtryggjenda &
verdlagi arsins 2003
5.000 25 Fjarhaedir sem vatryggingafélog hafa greitt til
endurtryggjenda og tjon og liftryggingabatur greidd
af endurtryggjendum & arunum 1999-2003. Arin 2000
4.000 20 0g 2002 skera sig Ur vegna stérra tjona sem urdu &
peim arum i eigna- og sjétryggingum. Einnig sést
hlutur endurtryggjenda f tjénum og idgjéldum. Aberandi
£ 3000 5 S er litill hlutur endurtryggjenda i tjonum & sidasta ari.
e
2.000 10
R Rl 4.813 3.164 [ 4480 4788 M 4.047 | 2530 | 4.747 4.761 |l 4.680 1.368 Y
M 13gj6ld endurtryggjenda
M Tjon og liftryggingabeetur endurtryggjenda
0 Hlutur endurtryggjenda i idgjoldum
1999 2000 2001 2002 2003 0 -4 Hlutur endurtryggjenda i tjonum
Mynd 33
10.000
Rekstur l6ghodinna dkutaekjatrygginga
a verodlagi arsins 2003
8.000
proun { idgjoldum arsins, tjonum arsins og hagnadi/tapi
af 16gbodnum okuteekjatryggingum fra arinu 1999.
6.000 Hagnadur i greininni jokst um 118% & sidasta ari en
tjonafjarheedir leekkudu um 3% svo ad aukinn hagnad
PR 5139 5240 M 6701 o435 WMl 8407 8956 WM 0024 7925 W 9077 7652 ma einkum skyra med fjarfestingartekjum.
E
2.000
0
-1.163
22,000 -1.538
M 15gj6ld arsins
4000 M Tj6n 4rsins
' 1999 2000 2001 2002 2003 Hagnadur/tap
Mynd 34
100 Markadshlutdeild 3 steerstu
vatryggingafélaganna i
Okutaekjatryggingum 1999-2003
98,9 , . -
99 98,8 proun markadshlutdeildar priggja sterstu
vatryggingafélaganna i 6kuteekjatryggingum fra arinu
1999, meelt i idgjéldum arsins. Hér sést ad eftir ad
solu 6kuteekjatrygginga & vegum erlends adila var
s 9 976 heett jokst markadshlutdeild pessara priggja félaga.
075 A sidustu tveimur arum hefur hin farid laekkandi og
’ er ndina svipud og & arunum 1999-2000.
97,3
97
96
95 —— Markadshlutdeild 3 steerstu

1999 2000 2001 2002 2003

vatryggingafélaganna




M
ynd 35 5000

Rekstur eignatrygginga & verdlagi
arsins 2003

5.000
proun afkomu 1 eignatryggingum & &runum 1999-

2003. 13gjold voru haekkud umtalsvert i nokkrum

greinum i arslok 2002 vegna slakrar afkomu, sér 4.000
lagi f Isgbodnum brunatryggingum. A arinu 2003 hafa
tjonafjarhaedir lekkad verulega, en pratt fyrir pad var

hagnadur ekki mikill i greininni. Skyringin er tiltélulega 3.000

har rekstrarkostnadur en litlar fjarfestingartekjur eins § 3951 2.994 3.827 4552 4003 3711 4526 3.907 5060 2.989
0g Sja ma & naestu mynd.
2.000
1.000
0
[l 10gjold arsins -376 -397
M Tjon arsins -1.000
Hagnadur/tap ' 1999 2000 2001 2002 2003
Mynd 36
35
Hlutfall rekstrarkostnadar og
fjarfestingartekna af idgjéldum i
nokkrum greinum 2003 30

1dgj6ld og tjon naegja ekki til ad skyra hagnad i

einstékum greinum. Vid hagnad beetast fjarfestingar- o5
tekjur af vatryggingarekstri og rekstrarkostnadur dregst

fré. Fjérfestingartekjur eru mestar i peim greinum par

sem vatryggingaskuldin er sterst eins og t.d. i 20
oOkuteekjatryggingum. Hins vegar er litid um
fjarfestingartekjur i eignatryggingum. Hlutfall
rekstrarkostnadar af idgjéldum er & bilinu 12-22%. 15

%

10

22,32 29,26 g 19,49 27,95

19,95 26,32

3 1701 681 11,81 8,10 18,00 11,62

M Hiutfall rekstrarkostnadar af idgjoldum 0
M Hlutfall fjarfestingartekna af idgjoldum Eignatryggingar ~ Sj6tryggingar  Farmtryggingar ~ Okuteekja- Abyrgdar- Slysa- og
tryggingar tryggingar  sjdkratryggingar

Mynd 37
Tiénaskuld { 16gbodnum 30.000 140
oOkuteekjatryggingum & verdlagi
arsins 2003
P - R . . 120
proun tjénaskuldar  Idghodnum ckutaekjatryggingum 25.000
& drunum 1999-2003.
100
20.000
80
< =S
= 15.000
60
10.000
40
5.000 20
M Tj6naskuld .

~#-bréun tjénaskuldar 0 1999 2000 2001 2002 2003




Mynd 38

90.000 350
préun eigna lif- og
80.000 200 skadatryggingafélaga 1996-2003
70,000 Gifurleg staekkun sem hefur ordid a félsgum a
' vatryggingamarkadi fra arinu 1996, sé horft & eignir
250 samkvaemt efnahagsreikningi & fostu verdlagi, annars
60.000 vegar fyrir skadatryggingaféldg og hins vegar fyrir
liftryggingaféldg. Skadatryggingaféldgin eru mun
50.000 200 steerri en liftryggingafélogin hafa vaxid mun hradar,
‘_é: < eda prefaldast, & medan skadatryggingaféldgin eru
40.000 150 helmingi steerri en pau voru 1996.
30.000
100
20.000
10.000 50 M Liftryggingar
| Skadatryggingar
0 0 bréun steerdar liftryggingafélaga
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 —*= brdun steerdar skadatryggingafélaga
Mynd 39
12.000
Samanburdur & gjaldpoli og
lagmarksgjaldpoli lif- og
skadatryggingafélaga i arslok 2003
10.000
Gjaldpolsstada lif- og skadatryggingafélaga vid sidustu
aramot. Midsdlan synir lagmarksgjaldpol reiknad Gt
8.000 fré pagildandi reglum. Sdlan lengst til haegri synir
lagmarkskrofur skv. 33. gr. laga nr. 60/1994, en
vatryggingafélog sem héfou starfsleyfi i arslok 2002
g 6.000 hafa frest til arsloka 2007 til ad uppfylla nyjar
E - lagmarkskrofur. Lagmarksgjaldbol kemur til med ad
hakka um nastu aramét vegna nyrra akvaeda 30. og
3L.gr.
4.000
2.000
10.983 3.003 I Gjaldpol
0 M Lagmarksgjaldpol

Liftryggingafélog

Skadatryggingafélog

Nytt lagmark 33. gr.




AHERSLUR | STARFI FJARMALAEFTIRLITSINS
NZAESTU MISSERI

Meginaherslur i starfsemi Fjarmalaeftirlitsins mynda kjélfestu i starfseminni. Pessar meginaherslur hafa verid litid breyttar { nokkur ar, en verkefni hvers ars eru
beedi ny af nélinni og framhald fyrri verkefna. I kaflanum hér & eftir verdur vikid ad nokkrum verkefnum sem rédist verdur i & nasta timabili med umraeddar

meginaherslur ad leidarljési.

Anheettustyring og innra eftirlit

31

Ad studla ad pvi ad i hverju fjarmala-
fyrirtaeki séu stjornendur sem til pess
eru beerir ad bla fyrirteekinu sterkt
skipulag, skyra stefnu, skilvirkar innri
reglur og verkferla, videigandi upplysinga-
kerfi og innri endurskodun. Med pvi er
stjornendunum sjalfum og 6drum starfs-
mdnnum Kleift ad meta med réttu pa
aheettu sem i starfseminni felst og styra
henni i samrami vid styrkleika
fyrirteekisins.

Dami um almennar adgerdir & sidasta timabili:

- Nyjar reglur um vidmid vid mat & dhattu fjarmalafyrirtekja
og akvordun um herra eiginfjarhlutfall. Virk samskipti vid
stjornendur margra fjarmalafyrirteekja vegna upptoku
reglnanna.

- Eftirlit med dhattustyringu apjédlegra banka &
samstedugrunni eflt.

- Nyjar reglur um mat & tjénaskuld vatryggingafélaga
undirbanar.

Innleiding nyrra alpjodlegra eiginfjarreglna (Basel
11) er ad hefjast af fullum krafti pessi misserin.
Onnur af tveimur nyjum meginstodum
reglnanna fjallar um mat fjarmalaeftirlita &
ahattum fjarmalafyrirteekja. Fjarmalaeftirlitid
mun & nastu misserum proéa fléknari ahaettu-
matskerfi sem notud verda i eftirliti med steerri
fjarmalafyrirteekjum. Pa gera nyjar eiginfjarreglur
rikar krofur til ahattustyringar fjarmalafyrirtaekja,
einkum peirra sem hyggjast nyta sér floknara
eiginfjarmat.

Fjarmalaeftirlitio mun halda &fram ad styrkja
yfirsyn og eftirlit med samsteedum fyrirtekja
a fjarmalamarkadi. Samstarf vio eftirlitsstofnanir
i 6drum 16ndum verdur eflt til ad tryggja skilvirkt
eftirlit med samstedufyrirtekjum sem sétt hafa
& erlenda markadi. Hugad verdur sérstaklega ad
dhettum i erlendri starfsemi.

Fjarméalaeftirlitid mun halda &fram ad préa nyjar
adferdir i eftirliti med ahattustyringu & 6drum
svioum, svo sem i eftirliti med vatrygginga-
félégum, en nyjar gjaldpolsreglur eru na til
umfjollunar & vettvangi Evropusambandsins
(Solvency 1), par sem byggt verdur ad einhverju
leyti & fyrirmyndum dr fyrrgreindum eigin-
fjarreglum fyrir fjarmalafyrirteki (Basel I1).

Afram verdur &hersla [6gd 4 ad efla og fjolga
vettvangsathugunum & 6llum svidum fjarmala-
markadar. Ennfremur er stefnt ad pvi ad taka
upp & flestum svidum heefismat & nyjum
stjornendum sem proad hefur verid i eftirliti &
vatryggingamarkadi, auk pess sem vidvarandi
eftirlit med hefi stjornenda verdur bett. pa
verdur hugad ad breyttum ahattum i tengslum
vid aukna samkeppni & fasteignalanamarkadi
auk pess sem sérstok ahersla verdur 1690 & eftirlit
med storum ahattuskuldbindingum.

Starfsheettir & fjarmalamarkadi

3.2

Fjarmalaeftirlitio fylgist med pvi ad
starfsemi & fjarmalamarkadi sé | samreemi
vid edlilega og heilbrigda vidskiptahztti.
Or proun i starfsemi & fjarmalamarkadi
kallar & stodugt eftirlit med starfshattum
par sem brugdist er vid breyttum
adstedum.

Dami um almennar adgerdir & sidasta timabili:

- Beiting stjérnvaldssekta vegna brota & formreglum vid
innherjavidskipti.

- Athugun § starfshattum stjorna fjarmélafyrirtaekja.

- Métun tilmala um fjarfestavernd.

- Itarlegar athuganir & starfshattum fjarmalafyrirtaekja i
verdbréfavidskiptum.

- Setning tilmala um péatttoku fjarmalafyrirtekija i
atvinnurekstri og eftirlit med starfsheimildum
vatryggingafélaga.

Fjarmalaeftirlitio mun beita stjérnvaldssektum
af festu gagnvart adilum sem ekki fylgja laga-
akvaedum um medferd innherjaupplysinga.
Beiting stjornvaldssektanna studlar ad battu
verklagi fruminnherja og Utgefenda verdbréfa
og dregur pannig Ur hattu & eiginlegum
innherjasvikum. Fjarmalaeftirlitid mun einnig
leggja aherslu & ad frekari stjornvaldssektar-
heimildir vegna innherjasvika og markads-
misnotkunar verdi skodadar til hlitar.

A nastu misserum parf ad koma til framkvaemda
breytingum 4 16ggjof & verobréfamarkadi i
framhaldi af innleidingu nokkurra Evropu-
tilskipana, m.a. um markadssvik, Gtbodslysingar,
yfirtdkur og verdbréfavidskipti. Sem adili ad
samstarfsnefnd evropskra verdbréfaeftirlita er
Fjarmalaeftirlitio skuldbundid til ad studla ad

skilvirkri framkvamd nyrra reglna & pessu svidi,
i sem mestu samrami vid framkveemd hja 66rum
adildarrikjum.

Hugad verdur ad leidbeinandi tilmaelum um
starfsheimildir vatryggingafélaga, par sem
komid verdur & framfeeri tulkun & dkveedum
laga um petta efni, en pau eru um margt
matskennd.

Ny 16g nr. 30/2004, um vatryggingasamninga,
taka gildi i byrjun ars 2006. Mikill undirbdningur
mun falla & vatryggingafélog og Fjarmalaeftirlitio
vegna pessa & nesta ari. Af sama toga er undir-
buningur vegna nyrrar tilskipunar um midlun
vatrygginga sem innleida parf og kemur til
framkvaemda & nesta ari.

Afram verdur 16gd ahersla 4 athuganir a
starfshattum eigenda virkra eignarhluta,
starfsemi stjorna fjarmalafyrirtekja og
vatryggingafélaga sem peir eiga adild ad og
starfshattum fjarmalafyrirteekja i
verdbréfavidskiptum.

Markadsadhald

3.3

Fjarmalaeftirlitio leggur herslu & ad
studla ad auknu gegnszi i starfsemi &
fjarmalamarkadi. Med pvi skapast aukid
adhald af halfu markadarins, samhlida
adhaldi innra eftirlits og opinbers eftirlits
med fjarmalastarfsemi.

Dami um almennar adgerdir & sidasta timabili:

- Vakin umreda um gegnsei i starfsemi Fjarmalaeftirlitsins.
- Undirbaningur undir upptdku reikningsskilastadla
Alpjédarreikningsskilaradsins.

A nésta ari munu skrad fyrirtaeki purfa ad haga
samstaedureikningsskilum sinum i samraemi vid
reikningsskilastadla Alpjodareikningsskilaradsins.
Fjarmalaeftirlitio mun taka patt i pessari vinnu,
enda heyra nokkrir af veigamestu Gtgefendum
skradra verdbréfa undir eftirlit pess. Sem adili
ad samstarfsnefnd evrépskra verdbréfaeftirlita
(CESR) mun Fjarmalaeftirlitio taka patt i
samstarfi eftirlita vid upptoku stadlanna
og eftirliti med reikningsskilum a grundvelli
peirra. P4 mun Fjarmalaeftirlitio endurskoda




reglur um reikningsskil fjarmalafyrirtekja og
lifeyrissjoda med hlidsjon af stodlunum.
Ennfremur parf ad huga ad endurskodun
reglugerdar um érsreikninga vatryggingafélaga.

Svo virdist sem samstada sé ad skapast um ad
rymka heimildir Fjarmalaeftirlitsins til ad greina
frd nidurstddum i einstdkum malum & verdbréfa-
markadi, en Fjarmalaeftirlitid kalladi eftir umradu
um pessi mal & sidasta ari. Liklegt er ad i frum-
varpi til nyrra laga um verdbréfavidskipti, sem
nu er i undirbdningi, verdi ad finna auknar
heimildir i pessu sambandi. Akvedi 16ggjafinn
ad auka gegnsei i starfsemi Fjarmalaeftirlitsins
med pessum hetti, mun Fjarmalaeftirlitid koma
a skyru verklagi vid upplysingagjof sina,
med pad ad leidarljosi ad tryggja samra@mi og
skilvirkni.

Samkeppnisheefni
fijarmélamarkadar
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Fjarmalaeftirlitio hefur hlutverki ad
gegna vid ad skapa hér samkeppnishafan
fjarmalamarkad. Pad er gert med
patttdku i motun skilvirks
fjarmalamarkadar og eftirfylgni vio
sjénarmid um hagsmuni vidskiptamanna
og Oryggi i fjarmalapjonustu.

Dami um almennar adgerdir & sidasta timabili:

- Samstarfssamningar vid erlend fjarmalaeftirlit um eftirlit
med einstokum fjarmalafyrirteekjum.
- pétttaka i samremingu eftirlits & Evropuvettvangi.

Verkefni sem studla ad samkeppnishafni verda
af svipudum toga og adur. Pétttaka i samstarfi
evrépskra fjarmalaeftirlita studlar ad aukinni
samremingu reglna & fjarmalamarkadi og
einsleitni i eftirliti. bad audveldar starfsemi
islenskra adila erlendis og er til pess fallid ad
vekja éhuga erlendra adila & islenskum
fjarmalamarkadi.

Fjarmalaeftirlitio hefur innleitt nyjar adferdir i
eftirliti & ymsum svidum. Med sifelldri préun
og frumkvadi i eftirliti keppir Fjarmélaeftirlitid
ad pvi ad vera fyllilega samanburdarhzft vio
eftirlit { samkeppnisléndum. bad er mikilvaegt
fyrir samkeppnisheefni islensks fjarmalamarkadar.




EFTIRLITSSKYLDIR APILAR

Fjoldi eftirlitsskyldra adila

4.1

bann 30. juni 2004 var fjéldi peirra adila sem lGta eftirliti Fjarmalaeftirlitsins sem hér greinir:

161/2002, um fjarmalafyrirteeki.

161/2002, um fjarmalafyrirteeki.

161/2002, um fjarmalafyrirteeki.

22/1991, med sidari breytingum.

161/2002, um fjarmalafyrirteeki.

161/2002, um fjarmalafyrirteeki.

10/1993, um fjarmalafyrirtzeki.

30/2003, um verdbréfasjodi og fjarfestingarsjodi.
30/2003, um verdbréfasjodi og fjarfestingarsjodi.
34/1998, med sidari breytingum.

131/1997, med sidari breytingum.

129/1997, med sidari breytingum.

60/1994, med sidari breytingum.

60/1994, med sidari breytingum.

*) Verdbréfasjodir og fjarfestingarsjodir eru
reknir af rekstrarfélégum verdbréfasjoda.
Sjéairnir eru ekki medtaldir i heildarfjolda
eftirlitsskyldra adila. Nokkrir sj6danna eru

Fjoldi Starfa skv. légum nr.:
30.06.2004

Vidskiptabankar 4
Sparisjodir 24
Lanafyrirteeki 9
Innlansdeildir samvinnufélaga 4
Verdbréfafyrirtaeki 6
Verdbréfamidlanir 3
Rekstrarfélog verdbréfasjoda 5

Verdbréfasjooir (fjoldi 10)*

Fjarfestingarsjodir  (fjoldi 15 )*
Kauphallir og adrir skipulegir tilbodsmarkadir
Verdbréfamidstodvar 1
Lifeyrissjodir 49
Vatryggingafélog 15
Véatryggingamidlarar 17
Adrir eftirlitsskyldir adilar 5 Ymis 16g.

Samtals  143%)

deildaskiptir.

4 2 Breytingar a starfsleyfum, heitum og fj6lda eftirlitsskyldra
: adila & timabilinu 1. jali 2003 til 30. jani 2004

Lanamarkadur

Fjarmélaeftirlitio veitti MP Fjarfestingarbanka hf. starfsleyfi sem lanafyrireeki
pann 24. oktdber 2003 & grundvelli laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki
en félagid hét adur MP Verdbréf hf. og starfadi sem verdbréfafyrirtaki.
pa fekk Straumur Fjarfestingarbanki hf. starfsleyfi sem lanafyrirteeki pann
2. jandar 2004 & grundvelli laga nr. 161/2002 um fjarmélafyrirteeki.
pann 15. jandar 2004 veitti Fjarmalaeftirlitio sampykki fyrir ssamruna
islandsbanka hf. og Glitnis hf. en bankinn tok vid 6llum réttindum og
skyldum vegna félagins fra og med 1. janGar 2003. P4 tok Islandsbanki
hf. einnig vid 6llum réttindum og skyldum Framtaks Fjarfestingarbanka
hf. frd og med 1. jandar 2004 en Fjarmalaeftirlitio heimiladi samruna
pessara félaga pann 7. april 2004.

Innléansdeild Kaupfélags Sudurnesja hetti starfsemi pann 31.12. 2003 og
voru innsteedur vid innlansdeildina fluttar & reikninga i sparisjodi i
samradi vio innstedueigendur. Innlansdeild Kaupfélags Héradsbla heetti
starfsemi pann 1. mars 2004 og voru innsteedur fluttar & reikninga i
vioskiptabanka i samradi vid innstedueigendur. ba hetti Kaupfélag
Arnesinga starfsemi innlansdeildar i mai 2004 pegar gerdur var nauda-
samningur vid lanardrottna félagsins.

Verdbréfamarkadur

Verdbréfafyrirtaeki

Verdbréfafyrirteekid MP Verdobréf hf., sem starfad hafdi fra 4. jani 1999,
fékk pann 24. okt6ber 2003 starfsleyfi sem lanafyrirteki & grundvelli
laga nr. 161/2002 um fjarmélafyrirteeki og heiti félagsins vard fra sama
tima MP Fjérfestingarbanki hf.

Verdbréfamidlanir

pann 20. febraar 2004 fékk H.F. Verdbréf hf. starfsleyfi sem verdbréfa-
midlun & grundvelli laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. Pann 12.
névember 2003 var félagsformi verdbréfamidlunarinnar Voxtu ehf.

breytt Gr einkahlutafélagi i hlutafélag og er heiti félagsins Vaxta hf.
verdbréfamidlun.

Rekstrarféldg verdbréfasjoda

pann 1. juli 2003 toku gildi 16g nr. 30/2003 um verdbréfasjodi og
fjarfestingarsj6di en samkvamt I6gunum skulu slikir sjéoir starfraektir i
sérstokum rekstrarféldgum sem hlotid hafa starfsleyfi fra Fjarmalaeftirlitinu
& grundvelli laga nr. 16172002 um fjarmalafyrirtaeki. Adur hlutu rekstrar-
félog verdbréfasjdda hins vegar vidurkenningu Fjarmalaeftirlitsins &
grundvelli eldri laga nr. 10/1993, um verdbréfasjodi.

Eftirgreind rekstrarfélog hafa fengid starfsleyfi & grundvelli laga nr.
161/2002 um fjarmalafyrirtaeki til reksturs verdbréfasjéda og annarra
sj60a um sameiginlega fjarfestingu: Landsvaki hf., pann 28. oktober
2003; Rekstrarfélag ISB hf., pann 4. desember 2003; Rekstrarfélag
Kauppings Bunadarbanka hf., pann 12. desember 2004; islensk verdbréf
— Eignastyring hf., pann 20. jandar 2004; SPH Rekstrarfélag hf., pann
20. febrtiar 2004. Auk framangreinds fékk Landsvaki hf. starfsleyfi pann
28. oktdber 2003 til ad sinna eignastyringu & grundvelli laga nr. 161/2002.

Verdbréfasjodir og fjarfestingarsjodir

L6g nr. 30/2003 um verdbréfasj6di og fjarfestingarsjddi toku gildi pann
1. juli 2003. Samkvaemt [6gunum skulu verdbréfasjddir stofnadir og
reknir af rekstrarfélagi i stad pess ad vera sjalfsteedir [6gadilar, p.e. hluta-
féldg, eins og kvedid var a um i eldri 16gum nr. 10/1993, um verdbréfa-
sj00iI. ba skal Fjarmalaeftirlitio samkvaemt hinum nyju [6gum veita
verdbréfasjooum og fjarfestingarsjooum sem gefa Gt hlutdeildarskirteini
stadfestingu og fjarfestingarsjodum sem gefa Gt hlutabréf starfsleyfi.

Einstakir verdbréfasjodir og fjarfestingarsjodir asamt sjédsdeildum, sem
hlotid hafa stadfestingu Fjarmalaeftirlitsins, samkvaemt framangreindu,

eru tilgreindir undir viskomandi rekstrarfélogum 4 lista yfir eftirlitsskylda
adila aftar i skyslunni.




Lifeyrissjodir

Tryggingasjéour lekna er ekki medtalinn a lista yfir lifeyrissj6oi i
skyrslunni. Sjédurinn var tekinn til medferdar hja sérstakri skilanefnd
sem skipud var af fjarmalaradherra i byrjun ars 2003. Séreignalifeyris-
sjoourinn og Frjalsi lifeyrissjéourinn voru sameinadir fra og med 1. april
2004 undir heiti Frjalsa lifeyrissjodsins.

Vatryggingamarkadur

Vatryggingaféldg

pann 17. desember 2003 var heiti Sameinada liftryggingarfélagsins hf.
breytt i Sjéva-Almennar liftryggingar hf. pann 30. desember 2003 veitti
vidskiptaradherra félaginu European Risk Insurance Company hf. leyfi
til ad starfa sem vatryggingafélag i greinaflokki 13, almennra dbyrgdar-
trygginga. Pann 3. mars 2004 fékk VVordur Vatryggingafélag hf. starfsleyfi
i kvednum greinum skadatrygginga. Félagid yfirtok um leid vatrygginga-
stofn Vardar vatryggingafélags g.t. sem hatti vatryggingastarfsemi.

Vatryggingamidlarar

Fjarmalaeftirlitid skradi félagio UIB Nordic AB i vatryggingamidlaraskra
pann 27. agust 2003. bann 2. juni 2004 var félagid Besso Limited afskrad
af vatryggingamiodlarasira ad 6sk félagsins.

Vidskiptaradherra veitti TS Tryggingaradgjof ehf. starfsleyfi vatrygginga-
midlara hér & landi pann 27. janGar 2004 en starfsleyfid var sidan lagt
inn  vidskiptaraduneytinu pann 25. mai 2004. b4 veitti vidskiptaradherra
Vilhelminu S. Kristinsdottur starfsleyfi vatryggingamidlara hér & landi
pann 13. mai 2004.

Eftirtalin félog skiludu starfsleyfum sinum sem vétryggingamidlarar til
vioskiptaraduneytisins & timabilinu: Tryggingastofan ehf. pann 18. agust
2003, Alpjddleg midlun ehf. pann 19. 4gust 2003, Tryggingapjonustan
ehf. pann 7. april 2004 og Alpjoda fjarfestinga- og vétryggingamidlunin
ehf. pann 13. april 2004.

A timabilinu hafa eftirgreindir einstaklingar skilad inn starfsleyfum sinum
til vatryggingamidlunar: Leo Arnason pann 18. &gust 2003.

43 Listi yfir eftirlitsskylda adila 30. juni 2004

Adrir eftirlitsskyldir adilar

Med légum nr. 57/2004 um breytingu & Iégum um hdsnadismal, nr.
44/1998, med sidari breytingum, sem toku gildi pann 1. juli 2004, var
kvedid a um ad Fjarmalaeftirlitio hafi eftirlit med pvi ad starfsemi
ibudalénasjods sé i samrami vid akvaedi laganna. Fyrir lagabreytinguna
tok eftirlitshlutverk Fjarmalaeftirlitsins eingdngu til hasbréfadeildar
ibudalanasjods.

VIDSKIPTABANKAR Hofudstodvar
Islandsbanki hf. Reykjavik
Kaupping Bunadarbanki hf. Reykjavik
Landsbanki fslands hf. Reykjavik
Sparisjodabanki Islands hf. Reykjavik
SPARISIODIR

nb.is-sparisjodur hf. Reykjavik
Sparisjédur Bolungarvikur Bolungarvik
Sparisjéour Hafnarfjardar Hafnarfjorour
Sparisjédur Hornafjaréar og nagrennis Hofn
Sparisjédur Haélahrepps Saudarkrokur
Sparisjédur Hanapings og Stranda Hvammstangi
Sparisjédur Hafohverfinga Grenivik
Sparisjéour Kauppings hf. Reykjavik
Sparisjédur Képavogs Kopavogur
Sparisjéour Myrasyslu Borgarnes
Sparisjédur Norofjardar Neskaupstadur
Sparisjédur Nordlendinga Akureyri
Sparisjodur Olafsfjardar Olafsfjoraur
Sparisjoédur Olafsvikur Olafsvik
Sparisjédur Reykjavikur og nagrennis Reykjavik
Sparisjédur Siglufjardar Siglufjérour
Sparisjédur Strandamanna Holmavik
Sparisjédur Sudur-pingeyinga Laugar
Sparisjédur Svarfdala Dalvik
Sparisjéour Vestfirdinga bingeyri
Sparisjédur Vestmannaeyja Vestmannaeyjar
Sparisjéour vélstjora Reykjavik
Sparisjédur borshafnar og nagrennis Porshofn
Sparisjédurinn i Keflavik Keflavik
ONNUR LANAFYRIRTZKI

Byggdastofnun Reykjavik
Frjalsi fjarfestingarbankinn hf. Reykjavik
Greidslumidlun hf. - VISA fsland Reykjavik
Kreditkort hf. - EUROPAY fisland Reykjavik
Lanasjédur landbdnadarins Selfoss
Lysing hf. Reykjavik
MP Fjarfestingarbanki hf. Reykjavik
SP-Fjarmognun hf. Reykjavik
Straumur Fjérfestingarbanki hf. Reykjavik
INNLANSDEILDIR SAMVINNUFELAGA

Kaupfélag Austur-Skaftfellinga Hofn
Kaupfélag Faskradsfirdinga Faskradsfjorour
Kaupfélag Skagfirdinga Skagafjorour
Kaupfélag V-Hlnvetninga Hvammstangi
VERDBREFAFYRIRTZEKI

Arion verdbréfavarsla hf. Reykjavik
Fjarvernd — VVerdbréf hf. Reykjavik
islensk verdbréf hf. Akureyri
Joklar — VVerdbréf hf. Reykjavik
Verdbréfastofan hf. Reykjavik
Virding hf. Reykjavik




VERDBREFAMIDLANIR

Hofudstodvar

Rekstrarfélag ISB hf.
Verdbréfasjodir ISB (deildaskiptur verdbréfasjodur):

Reykjavik

H.F. Vi of hf. Reykjavik
H.F. Verdbre eyrgavt Sj6aur 1 — islensk skuldabréf
Islenskir fjarfestar hf. Reykjavik . o i
Vaxta hf. verdbréfamidlun Képavogur Sjodur: 5 — rikisskuldabréf
' pavog Sj6aur 6 — hlutabréf 4 adallista
Sjodur 7 — hasbreéf
REKSTRARFELOG VERDBREFASIOPA Sjodur 9 — peningamarkadsbréf
og verdbréfa- og fjarfestingarsjodir reknir af peim Sjoodur 11 — 16ng skuldabréf
islensk verdbréf — Eignastyring hf. Akureyri ?c’)gur i; B :zg Pg|m§s|afn
Verdbréfasjodur IV (deildaskiptur verSbréfasjédur): S!‘?a“r 20 o r‘]aflma
Verdbréf 1 - rikisskuldabréf S!‘?a“r o i I,f' sf’;l
Verdbréf 2 - skuldabréf S!‘?a“r oo 'Sli“,
Verdbréf 3 - peningamarkadur Fis fJo_ ur :,5 I'Itaedntl) Ka (Fdresti - 5 deild):
\erdbréf 4 - hlutabréf Jarsgs}glgarls(j)o ur slar\ sl anOI a(hjlar es;m,?arsm ur med deild):
Verdbréf 5 - heimasjodur j6dur 10 — drval innlendra hlutabréfa
Verdhréf 6 — alpjodlegur sjéour SPH Rek télag hf Revkiavik
Fiarfestingarsj6dir IV (fjarfestingarsjéaur med deild): SPHeVS”;‘g ?fag,a el étasiiu eykjavi
Hiutabréfasjoaur 1V ”er : rg fiSJo .urlnn( eildaskiptur verdbréfasjéour):
Fjarmalasjéourinn
Landsvaki hf. Reykjavik Eataelkr?'fg’a?”'“”
Landssj6dur (deildaskiptur verdbréfasjédur): Skr"li‘j Ssgo,f“r,'f‘g .
Skuldabréfadeild l“,,g r.e,gslo, urinn
Reidubréfadeild Alpj6 asl{?t “k”’.“.‘,a _
Markadsbréfadeild 1 Lyt- og lifteknisjodurinn
Markadsbréfadeild 2
Markadsbréfadeild 3
Markadsbréfadeild 4
Sparibréfadeild KAUPHALLIR OG ABRIR TILBOPSMARKADIR
Landshanki Global Equity Fund hal Tl f Revkiavik
Fjarvorsludeild 1 Kaupholl Islands hf. v
Fjarvorsludeild 2
Fjarvorsludeild 3 VERDBREFAMIDSTODVAR
Fjarvorsludeild 4 p o
JanVOrs Leel Verdbréfaskraning islands hf. Reykjavik
Fjarvorsludeild 5
Fjarvorsludeild 6
Visitdlubreéf LIFEYRISSIOPIR
Lan?:SS{?:;LZ'an;iZS§|ZtUr fjarfestingarsjodur): Almenni lifeyrissjédurinn Reykjavik
PZnin atJ)réf Eftirlaunasjodur F.I.A. Reykjavik
Urvalsgbréfa deild Eftirlaunasjodur Reykjaneshajar Keflavik
Eftirlaunasjodur Slaturfélags Sudurlands Reykjavik
. . . o Eftirlaunasjodur slokkvilidsmanna 4 Keflavikurflugvelli Keflavik
Rel:(s.t;;l:reélfag Kauppings Buna?z:;)?ér;:jo::r.) Reykjavik Eftirlaunasjodur starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar ~ Hafnarfjordur
l\/:arkbréf o) Eftirlaunasjodur starfsmanna Islandsbanka hf. Reykjavik
Rikisversbréfasiéaur lanaur Eftirlaunasjodur starfsmanna Oliuverzlunar slands Reykjavik
o >0 9 Eftirlaunasjodur starfsmanna Utvegshanka fslands Reykjavik
Rikisverobréfasjoour millilangur Al e e g P
: o Frialsi lifeyrissjodurinn Reykjavik
Urvalsvisitdlusjodur p S, P
Askriftarsjodur rikisverdbréfa Islenski lifeyrissjodurinn Reykjavik
) Lifeyrissjodur Akraneskaupstadar Akranes
. B, R Lifeyrissjodur Austurlands Neskaupstadur
E:g::sgg:gfg;qoéur (f]arfestlngfrsméur) Lifeyrissjodur bankamanna Reykjavik
Hévagtas'ééur Lifeyrissjodur Bolungarvikur Bolungarvik
is.15 ) Lifeyrissjodur baenda Reykjavik
. . ) Lifeyrissjodur Hf. Eimskipafélags islands Reykjavik
Islensk skuldabréf skammtima PR e f o
- i . Lifeyrissjodur Flugvirkjafélags Islands Reykjavik
Islensk skuldabréf langtima PR i - P
. - Lifeyrissjodur hjakrunarfredinga Reykjavik
Peningamarkadssjéour PR P
Skammtimasiéaur Lifeyrissjodur lekna Reykjavik
IEvileid 1 ! Lifeyrissjodur Mjélkursamsolunnar Reykjavik
Evileid 2 Lifeyrissjodur Neskaupstadar Reykjavik
- Lifeyrissjodur Nordurlands Akureyri
/Evileid 3 P .
Evileid 4 Lifeyrissjodur Rangzinga Hella
Lifeyrissjodur sjomanna Reykjavik




Vatryggingamidlarar sem falla undir starfsabyrgdartryggingu
vatryggingamiolana

Arni Reynisson

Ami Reynisson ehf.
Eirikur Hans Sigurdsson

Nyja vatryggingapjonustan hf.
Hékon Hakonarson

Trygging og radgjof ehf.
Karl Jonsson

Tryggingamidlun [slands ehf.
Omar Einarsson

Nyja vatryggingapjonustan hf.
Sigurdur Runar Astvaldsson

Trygg midlun ehf.
Sigh6r Hakonarson

DDF Vétryggingamidlunin ehf.

Porlékur Pétursson

Fjérfestingarmidlun islands ehf.

ABRIR EFTIRLITSSKYLDIR ABILAR

ibudalanasjodur Reykjavik
Islandspostur hf. — postgiro Reykjavik
Nyskopunarsjéour atvinnulifsins Reykjavik
Tryggingarsjodur innsteedueigenda og fjarfesta Reykjavik
Tryggingasjoour sparisjoda Reykjavik

Lifeyrissjodur starfsmanna Akureyrarbajar Akureyri
Lifeyrissjodur starfsmanna Aburdarverksmidju rikisins Reykjavik
Lifeyrissjodur starfsmanna Banadarbanka islands hf. Reykjavik
Lifeyrissjodur starfsmanna Husavikurkaupstadar Reykjavik
Lifeyrissjodur starfsmanna Kopavogsbajar Kopavogur
Lifeyrissjodur starfsmanna Reykjavikurapoteks Reykjavik
Lifeyrissjodur starfsmanna Reykjavikurborgar Reykjavik
Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins Reykjavik
Lifeyrissjodur starfsmanna sveitarfélaga Reykjavik
Lifeyrissjodur starfsmanna Vestmannaeyjabajar Vestmannaeyjar
Lifeyrissjodur Sudurlands Selfoss
Lifeyrissjodur Sudurnesja Keflavik
Lifeyrissjodur Tannlaeknafélags islands Reykjavik
Lifeyrissjodur verkfredinga Reykjavik
Lifeyrissjodur verslunarmanna Reykjavik
Lifeyrissjodur Vestfirdinga isafjorour
Lifeyrissjodur Vestmannaeyja Vestmannaeyjar
Lifeyrissjodur Vesturlands Akranes
Lifeyrissjodurinn Framsyn Reykjavik
Lifeyrissjodurinn Lifion Reykjavik
Lifeyrissjodurinn Skjoldur Reykjavik
Sameinadi lifeyrissjodurinn Reykjavik
Samvinnulifeyrissjéourinn Reykjavik
Sofnunarsjodur lifeyrisréttinda Reykjavik
VATRYGGINGAFELOG

Alpjoda liftryggingarfélagid hf. Reykjavik
European Risk Insurance Company hf. Reykjavik
islandstrygging hf. Reykjavik
islensk endurtrygging hf. Reykjavik
Liftryggingamidstddin hf. Reykjavik
Liftryggingafélag Islands hf. Reykjavik
Sjéva-Almennar liftryggingar hf. Reykjavik
Sjéva-Almennar tryggingar hf. Reykjavik
Trygging hf. Reykjavik
Tryggingamidstddin hf. Reykjavik
Vitryggingafélag Islands hf. Reykjavik
Vélbatadbyrgdarfélagid Grotta g.t. Reykjavik
Vélbatadbyrgdarfélag Isfirdinga g.t. Isafjorour
Vidlagatrygging Islands Reykjavik
Vordur Vatryggingafélag hf. Akureyri
VATRYGGINGAMIBPLANIR

Aon Limited London
Arni Reynisson ehf. Reykjavik
DDF Vatryggingamidlunin ehf. Reykjavik
Fjarfestingarmidlun islands ehf. Képavogur
Heath Lambert Norway AS Oslo
Howden Insurance Brokers Ltd. London
Marsh Ltd. London
Nyja vatryggingapjonustan ehf. Reykjavik
Olaf Forberg Képavogur
Provins Insurance AB Svipj6d
Trygg midlun ehf. Reykjavik
Tryggingamidlun islands ehf. Reykjavik
Tryggingamidlun Reykjavikur ehf. Reykjavik
Tryggingar og radgjof ehf. Reykjavik
UIB Nordic AB Svipj6d
Vilhelmina S. Kristinsdttir Reykjavik

Willis AB

Stokkhélmur

44 Starfsemi erlendra fjarmalafyrirtaekja & Islandi

I samreemi vid réttarreglur 4 Evropska efnahagssvaedinu geta ymis erlend
fjarmalafyrirtaeki p.e. lanastofnanir, verdbréfasjodir, ymsir sjodir, fjarfestinga-
fyrirtaeki og vatryggingafélog bodid pjonustu sina hér & landi & grundvelli
starfsleyfis i heimariki. Fjoldi erlendra adila sem tilkynnt hafa ad peir

hyggjast veita pjonustu hér a landi samkvamt framangreindu er eftirfarandi:

Erlendir bankar — 95

Verdbréfasjodir — 35

Adrir sjéoir — 8

Fjarfestingafyrirtaeki — 680
Vatryggingafélég med starfsstodvar — 2
Vatryggingaféldg an starfsstodvar — 204




Breytingar a 1dgum og reglum

51 Almennt

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

Breytingar:
- Lég nr. 137/2003: Med logunum var hundradshluta eftirlitsgjalds, sem kvedid er 4 um i 5. gr. laga nr. 99/1999, breytt til samraemis vid
aetladan rekstrarkostnad Fjarmalaeftirlitsins, sbr. 2. gr. laga nr. 99/1999.

52 Lanamarkadur

LAg nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteeki.

Breytingar:
L6g nr. 4/2004: Med légunum voru gerdar breytingar & VI11. kafla laganna um sparisjodi. Breytingarnar lutu m.a. ad akveedum um sjalfseignar-
stofnun sem 16gin kveda a um ad skuli stofnud pegar akvedid hefur verid ad breyta sparisjodi i hlutafélag, m.a. hvad vardar skipun stjérnar
slikra sjalfseignarstofnana. Jafnframt voru gerdar breytingar & akveedum um samruna sparisjoda.

LAg nr. 61/1997, um Nyskdpunarsjod atvinnulifsins.

Breytingar:
L&g nr. 92/2004: Med I16gunum voru gerdar breytingar & I. kafla laganna er lutu m.a. ad heimild Nyskdpunarsjéds til pess ad leggja fé ar
stofnsjddi i framtakssjod med 6drum fjarfestum.

Reglugerd nr. 244/2004, um heimildir fyrirteekja sem tengjast fjarmalasvidi og dotturféldogum lanastofnana med stadfestu i 6dru

riki innan Evropska efnahagssvedisins, til ad stunda fjarmalastarfsemi hér & landi.
Reglugerd pessi heimilar sameiginlegum dotturfyrirtekjum tveggja eda fleiri lanastofnana ad stunda umsyslu greidslukorta hér & landi ad
akvednum skilyroum uppfylltum. Med sameiginlegum dotturféldgum er att vid slik félog i skilningi 19. gr. tilskipunar nr. 2000/12, um lana-
stofnanir. Reglugerdinni er einnig &tlad ad innleida dkvadi tilskipunar 2000/12/EB, um lanastofnanir, vardandi heimildir fyrirteekja sem
tengjast fjarmalasvidi og dotturfélaga lanastofnana, eda sameiginlegra dotturfyrirteekja tveggja eda fleiri lanastofnana, til starfsemi innan Evropska
efnahagssvaedisins og akvaedi tilskipunar nr. 1993/22/EB, um fjarfestingarpjénustu, um upplysingar sem Fjarmalaeftirlitid skal veita I6gbaerum
yfirvéldum i gistiriki um breytingar & bétakerfum fyrir fjarfesta.

Reglur nr. 834/2003, um reikningsskil lanastofnana.
Reglurnar koma i stad reglna um arsreikninga lanastofnana nr. 692/2001 og reglna um érshlutauppgjor lanastofnana nr. 691/2001. Med
reglunum voru m.a. gerdar breytingar sem kynntar voru i umraduskjali nr. 1/2003, sem voroudu, i fyrsta lagi aukna upplysingagjof um laun
stjornar og framkvaemdastjora, i 6dru lagi upplysingagjéf um poknanir til ytri endurskodanda og i pridja lagi hertar afskriftareglur med hlidsjon
af alpjodlegum reikningsskilastadli nr. 39.

Reglur nr. 53072004, um vidmid vid mat Fjarmalaeftirlitsins & dheettu fjarmalafyrirtekja og akvordun um eiginfjarhlutfall umfram
16gbundid lagmark.
Reglurnar kveda & um Utfeerslu & nylegri heimild i 2. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtzeki, til ad akveda heerra laggmarkseiginfjarhlutfall
en l6gbundid 8% eiginfjérhlutfall, fyrir einstok fiarmalafyrirtzki. I reglunum er byggt & sérstoku dhattumatskerfi og afallaprofi sem Fjarmalaeftirlitio
hefur prdad og beitt i eftirliti & sidustu arum.

53 Verdbréfamarkadur

Ldg nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteki.

Breytingar:
Log nr. 4/2004: Med légunum voru gerdar breytingar & VI11. kafla laganna um sparisjodi. Breytingarnar lutu m.a. ad akveedum um sjalfseignar-
stofnun sem 16gin kveda & um ad skuli stofnud pegar akvedid hefur verid ad breyta sparisjodi i hlutafélag, m.a. hvad vardar skipun stjornar
slikra sjalfseignarstofnana. Jafnframt voru gerdar breytingar & akveedum um samruna sparisjoda.

L6g nr. 30/2003, um verdbréfasjodi og fjarfestingarsjodi.
Med [6gunum er m.a. innleidd breyting a tilskipun um sameiginlega fjarfestingu dsamt pvi ad skapa hagsteedara umhverfi til reksturs sjoda um
sameiginlega fjarfestingu hér a landi og studla ad skilvirkari neytendavernd.




Ldg nr. 33/2003, um verdbréfavidskipti.

Med légunum er komin heildarloggjof sem hefur ad geyma hegdunarreglur & verdbréfamarkadi og akveedi um réttindi og skyldur fjarmalafyrirtaekja
sem heimild hafa til verdbréfavidskipta. Akvaedi laganna byggja 4 peim grunni sem lagdur hefur verid i gildandi 16gum um verdbréfavidskipti,

nr. 13/1996, og légum um starfsemi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada, nr. 34/1998.

54 Lifeyrissjodir

Log nr. 12971997, um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da.

Breytingar:
Log nr. 70/2004: med peim voru gerdar breytingar & [6gum nr. 129/1997. Luta paer m.a. ad pvi ad erlendum vidskiptabdnkum, sparisjodum,
verdbréfafyrirtekjum og liftryggingaféldgum, sem hafa stadfestu og starfsleyfi i 68ru riki innan Evropska efnahagssveedisins eda adildarrikis
stofnsamnings Friverslunarsamtaka Evropu, verdi ad uppfylltum vissum skilyrdum, heimilt ad veita pjonustu skv. I1. kafla laganna, p.e. ad taka
vid idgjaldi med samningi um vidbotartryggingarvernd. Ennfremur voru gerdar breytingar & 36. gr. laganna vardandi fjarfestingarheimildir
lifeyrissjoda.

55 Vatryggingamarkadur

Ldg nr. 30/2004, um véatryggingasamninga.
Lég nr. 30/2004: Login koma til framkvamda fra og med 1. jantar 2006. bau gilda um alla nyja vatryggingarsamninga sem gerdir eru fra og
med peim degi, alla vatryggingarsamninga sem eru endurnyjadir eda framlengdir fra og med peim degi, svo og alla adra vatryggingarsamninga
sem eru i gildi & peim degi. Vid gildistoku laganna falla Ur gildi 16g um vétryggingarsamninga nr. 20/1954. Légin munu hafa breytingu i for
med sér & lgum um vatryggingastarfsemi nr. 60/1994, pvi nokkur dkvedi peirra laga munu feerast breytt i 16gin um vétryggingarsamninga.

5.6

Fjarmalaeftirlitio hefur gefio Gt almenn leidbeinandi tilmeli & nokkrum svidum fjarmalamarkadar. Leidbeinandi tilmeli eru sett & grundvelli laga-
heimildar i 2. mgr. 8. gr. laga nr. 87/1998, um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi.

Leidbeinandi tilmeeli Fjarmalaeftirlitsins

Samkvaemt akvedinu er Fjarmalaeftirlitinu heimilt ad gefa Ut og birta opinberlega almenn leidbeinandi tilmali um starfsemi eftirlitsskyldra adila,
enda vardi malefnid hdp eftirlitsskyldra adila.

Leidbeinandi tilmeli nr. 2/2003, um tulkun og framkveemd reglugerdar nr. 698/1998 um radstofun idgjalds til lifeyrissparnadar
0g viobotartryggingarverndar.
Tilmalunum er @tlad ad studla ad einsleitni og samraemi i framkveemd framangreindra reglna og ad framkveemdin verdi i samrami vid edlilega
og heilbrigda vidskiptahatti. Taka tilmelin til allra peirra er hafa heimild til ad taka vid idgjaldi med samningi um vidbdtartryggingavernd.

Leidbeinandi tilmali nr. 3/2003, um greiningardeildir/greinendur.
Med tilmalunum setur Fjarmalaeftirlitid fram vidmid um hvad teljist edlilegir og heilbrigdir vioskiptahettir fjirmalafyrirtaekja vid opinbera
birtingu greininga og fjarfestingarradgjafar. Leidbeinandi tilmali pessi eru sett fram til pess ad auka traust 4 fjarmalamarkadi og traverdugleika
markadarins almennt. Leidbeinandi tilmali Fjarmélaeftirlitsins nr. 1/2001 tengjast pessum tilmalum ad nokkru leyti par sem hagsmunadrekstrar
og traverdugleiki eru adalefni peirra.

Leidbeinandi tilmali nr. 4/2003, vardandi undanpagu fra starfreekslu endurskodunardeildar hja fjarmalafyrirteeki.
Samkvaemt 16. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteki, skulu fjarmalafyrirteeki onnur en rafeyrisfyrirteeki og verdbréfamidlanir starfreekja
endurskodunardeild sem annast skal innri endurskodun. Samkvamt sama lagadkvaedi getur Fjarmalaeftirlitid veitt undanpagu fra starfrakslu
endurskodunardeildar, med hlidsjon af edli og umfangi rekstrarins, og sett peim fyrirtakjum skilyrdi sem slika undanpagu fa. I tilmalunum
eru sett fram pau viomid sem Fjarmalaeftirlitid mun hafa til hlidsjoénar vié akvoréun um veitingu undanpagu fra starfreekslu endurskodunardeildar
hja fjarmalafyrirteeki og hvada skilyrdi verda sett fyrir slikri undanpagu.

Leidbeinandi tilmeli nr. 5/2003, um adskilnad reksturs og vorslu og 6hadi rekstrarfélaga verdbréfasjoda skv. 15. gr. laga nr.
3072003, um verdbréfasjodi og fjarfestingarsjooi.
I 1josi pess ad rekstrarféldg verdbréfasjoda eru sjalfstedir 16gadilar og sjalfstad fjarmalafyrirteeki var med tilmalunum gerdar itarlegri krofur til
Ohadis og starfsemi rekstrarfélaga og adskilnadar peirra fra vorslufyrirteeki eda 6dru fjarmalafyrirteeki innan somu samstaedu.

Leidbeinandi tilmali nr. 6/2003, um starfshatti sélufélks vatryggingafélaga.
Med leidbeinandi tilmaelum pessum er stefnt ad pvi ad svipadar krofur verdi gerdar til starfsfolks vatryggingafélaga og gerdar eru til starfsfolks
vatryggingamidlara p6 med peim undantekningum sem vid eiga hverju sinni m.t.t. til edlis hvorrar starfsemi fyrir sig. Megintilgangur tilmalanna
er a0 studla ad pvi ad starfshettir starfsfolks vatryggingafélaga verdi i samraemi vio heilbrigda og edlilega vidskiptahatti.

Leidbeinandi tilmali nr. 1/2004, um patttoku vidskiptabanka, sparisj6da og lanafyrirtekja i atvinnustarfsemi og starfsheimildir
peirra skv. 20.-22. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteeki.
Tilmalunum er einkum tlad ad skyra lagaheimildir pessara fyrirtaekja til ad taka patt i 6skyldum atvinnurekstri, skyra edlilegt verklag vid
akvoroun um slika patttoku og koma & betra eftirliti og upplysingagjof til stjornar og Fjarmalaeftirlitsins. Tilmalin byggja & umraeduskjali nr.
11/2003, sem birt voru 29. oktéber 2003 og voru sett ad fenginni reynslu af skyrsluskilum til Fjarmalaeftirlitsins sem komid var a vid birtingu
umreaduskjalsins. Auk pess var horft til athugasemda og abendinga umsagnaradila vid setningu tilmalanna.




Arsreikningur 2003

Skyrsla stjornenda og stadfesting arsreiknings

Fjarmalaeftirlitio starfar & grundvelli laga nr. 87/1998, um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, med sidari breytingum. Um starfsemi pess gilda
ennfremur 16g nr. 99/1999 med sidari breytingum, um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi og sérlog um starfsemi &
fjarmalamarkadi.

Tekjur af eftirlitsgjaldi, sem eftirlitsskyldir adilar greida, ndmu um 259,8 millj. kr. Ymsar tekjur namu um 5,0 millj. kr. og fjarmunatekjur namu
um 2,9 millj. kr. Rekstrargjold, ad medtdldum eignakaupum, ndmu um 261,7 millj. kr. Eignir i arslok 2003 ndmu samtals um 7,4 millj. kr. og
skuldir um 2,6 millj. kr.

Eigio fé i arsbyrjun var neikveett, um 1,3 millj. kr. Tekjuafgangur arsins nam um 6,1 millj. kr. og eigid fé i arslok 2003 nam pvi um 4,8 millj. kr.
Arsreikningurinn er saminn i samraemi vid reglur um framsetningu reikningsskila stofnana sem falla undir A-hluta rikissjods.

Stjorn og forstjori Fjarmalaeftirlitsins stadfesta hér med arsreikning stofnunarinnar fyrir arid 2003 med undirritun sinni.

Reykjavik, 7. mai 2004.

Stjérn

tefan Svavarsson

formadur .
) / § ¢ Lt 2%'/%61/\/

Larus Finnbogason Ingimundur Fridriksson

Pall Gunnar Palsson




Aritun endurskodanda

Til stjornar Fjarmalaeftirlitsins

Vid héfum endurskodad érsreikning Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2003. Arsreikningurinn hefur ad geyma skyrslu stjornar, rekstrarreikning,
efnahagsreikning, sjodstreymi og skyringar nr.1-14. Arsreikningurinn er lagdur fram af stjornendum og & abyrgd peirra i samrami vid 16g, reglur
og starfsskyldur. Abyrgd okkar felst i pvi &liti sem vid latum i 1jos & grundvelli endurskodunarinnar.

Endurskodad var i samraemi vid akvadi laga um Rikisendurskodun og g6da endurskodunarvenju en i pvi felst m.a.:
 Ad sannreyna ad arsreikningurinn sé i 6llum meginatrioum an annmarka.
 Ad kanna innra eftirlit og meta hvort pad tryggir vioeigandi arangur.

» Ad kanna hvort reikningar séu i samreemi vid heimildir fjérlaga, fjdraukalaga, annarra laga, [6gmeet fyrirmeli, starfsvenjur og rekstrarverkefni
par sem vid &.

 Ad kanna og votta areidanleika kennitalna um umsvif og arangur af starfseminni ef pear eru birtar med arsreikningi.

Endurskodunin felur medal annars i sér Ortakskannanir og athuganir & gégnum til ad sannreyna fjarhadir og adrar upplysingar sem fram koma i
arsreikningnum. Endurskodunin felur einnig i sér athugun & peim reikningsskilaadferdum og matsreglum sem beitt er vid gerd hans og framsetningu
i heild og gilda um A-hluta stofnanir. Vié teljum ad endurskodunin sé nagjanlega traustur grunnur til ad byggja alit okkar a.

pad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi glégga mynd af rekstri stofnunarinnar & arinu 2003, efnahag 31. desember 2003 og breytingu & handbzru
fé & arinu 2003, i samraemi vio 16g og goda reikningsskilavenju fyrir A-hluta stofnanir rikissj6os.

Rikisendurskodun, 7. mai 2004

a

% * — ———
gurdurypéradarson,

rikisendurskodandi
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Rekstrarreikningur arsins 2003

Tekjur Skyr.
Tekjur af eftirlitsgjaldi ..........cocovveriiiieiiiieccccceecs 1
YMSAE EEKJU vt 2

Gjold
Launagjold ......cccovverieiieee e
Urskurdarnefndir ..........ccocevevereeereireseeeseeesesesee s
Ferda- og starfstengdur KOStNadur ...........cccevveveenrnnenne.
REKSITANVOTUT ....oveeiieiieie e
ABGKEYPE PJONUSTR ...
HUSNZ@OISKOSINAOUT ..o
THFRISIUT e

© o N Ok~ w

BIgNakaup .....coveviieieieiesee e 10
Gjold samtals

Rekstrarhagnadur/(halli)
Fjarmunatekjur (og fjarmagnsgjold) 11

Tekjuafgangur/(halli)

2003 2002
250.834.124 211.097.487
5.046.237 6.120.990
264.880.361 217.218.477
187.342.205 189.941.568
4.743.138 5.693.131
20.638.901 18.407.888
5.622.451 7.107.304
18.213.703 22.021.345
21.415.777 22.676.879
491.610 450.000
258,467.785 266.298.115
3.213.175 5.488.657
261.680.960 271.786.772
3.199.401 (54.568.295 )
2.871.844 5.354.765
6.071.245 (49.213.530)




Efnahagsreikningur 31. desember 2003

Eignir

Veltufjarmunir:
Vidskiptakrofur
Handbeert fé ....

Skuldir og eigid fé
Eigio fé:

Skuldir:

Ogreidd gjéld

Eignir alls

Eigio fé (neikveett) i arshyrjun ..o
Tekjuafgangur arsins/(halli) ........ccccooeveiiiiiniiiene

Eigio fé (neikveett) 13

Skammtimaskuldir: 14
Greidslustada Vid MKISSJOO .......cccoervrerereririeiicenieerienes
ViosKiptaskuldir ...

Skuldir

Skuldir og eigid fé alls

2003 2002
2.068.581 1.937.848
5.363.962 1.132.225
7.432.543 3.070.073

(1.312.865) 47.900.665
6.071.245 (49.213.530)
4.758.380 (1.312.865)

706.387 620.281
403.200 360.680
1.564.576 3.401.977
2.674.163 4.382.938
7.432.543 3.070.073
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Sjodstreymi ario 2003

Handbezert fé fra rekstri
Tekjuafgangur arsins/(halli)..........cccovviiieviiiieniiiciens
Veltufé fra rekstri

Breyting & rekstrartengdum eignum og skuldum:
Vidskiptakrofur, (haekkun), lekkun ...
Skammtimaskuldir, (lekkun), haekkun...............c.cc.c.....

Handbzrt fé fra rekstri (til rekstrar)
Fjarmdgnunarhreyfingar

Breyting & stodu vid rikissjod

Framlag rikissj6os, tekjur af eftirlitsgjaldi...........cc.cceuee

Greitt Ur riKiSSjOI. ... ..ccvrveiiriieieee e

Fjarmégnunarhreyfingar

Heekkun/(leekkun) & handberu fé...........c.cocvvenee.

Handbeert fé i upphafi ars.........ccccovvveieiiieee,

Handbert fé i lok ars

2003 2002
6.071.245 (49.213.530)
6.071.245 (49.213.530)
(130.733) 1.931.195

(1.794.881) (2.484.855)
(1.925.614) (553.660)
4.145.631 (49.767.190)
(259.834.124) (211.097.487)
259.920.230 211.576.006
86.106 478.519
4.231.737 (49.288.671)
1.132.225 50.420.896
5.363.962 1.132.225




Skyringar

Reikningsskilaadferdir

Grundvéllur reikningsskila

Arsreikningur Fjarmalaeftirlitsins er gerdur i samraemi vid 16g nr. 88/1977, um fjarreidur rikisins, 16g nr. 144/1994, um arsreikninga, og reglugerd
nr. 696/1996, um framsetningu og innihald arsreikninga og samstedureikninga.

Samkvaemt fjarreiduldgunum eiga A-hluta rikisstofnanir ekki ad eignfera varanlega rekstrarfijarmuni heldur skulu peir gjaldfeeroir a kaupari.
Stofnanirnar eiga almennt ekki ad taka lan til langs tima og mega ekki gangast undir skuldbindingar til lengri tima nema med heimild i fjarlogum.

Skattar

Rikisstofnanir og rikisfyrirteeki greida almennt ekki tekju- og eignarskatt.

Skréning tekna

Stofnunin innheimtir eftirlitsgjold af eftirlitsskyldum adilum og er innheimtan skrad i innheimtukerfi rikisins. Sértekjur Fjarmalaeftirlitsins eru
skradar i bokhald vid greidslu innan arsins. T lok érs eru 6innheimtar tekjur, sem tilheyra vidkomandi rekstraréri, feerdar i rekstrarreikning og til
eignar i efnahagsreikningi.

Skraning gjalda

Gjold eru bokud vid greidslu reikninga innan arsins. 1 lok arsins eru fallin gjold, sem tilheyra vidkomandi rekstrarari, feerd i rekstrarreikning sem
gjold og til skuldar i efnahagsreikningi.

Skammtimakrofur

Skammtimakrofur eru ferdar & nafnverdi.

Vidskiptaskuldir

Vioskiptaskuldir eru ferdar & nafnverdi

Handbeert fé

Handbert fé samanstendur af bankainnstadum.

Lifeyrisskuldbindingar

Lifeyrisskuldbinding vegna starfsmanna stofnunarinnar er ahvilandi. T samraemi vid reikningsskilareglu A-hluta rikissjods er lifeyrisskuldbinding
ekki feerd 1 arsreikning einstaka A-hluta rikisstofnana heldur er hin feerd i einu lagi hja rikissjodi. Lifeyrisskuldbinding vegna ndverandi og fyrrverandi
starfsmanna stofnunarinnar hefur ekki verid reiknud sérstaklega.

Bokhald og fjarvarsla

Fjarmalaeftirlitio sér um bokhalds- og greidslupjonustu, innheimtu gjalda af eftirlitsskyldum adilum og allan launaundirbdning, en launakeyrslan
er hja Fjarsyslu rikisins.




Fjarheimildir og rekstur

Framldg & fjarlogum arsins 2003 namu samtals 268,6 millj. kr. en rekstur Fjarmalaeftirlitsins var hins vegar 14,8 millj. kr. lzgri en fjarlég gerdu
rad fyrir, eda um 5,5%.

[ pus.kr. Rekstur Fjarldg Fravik
LBUN e 187.342 173.900 13.442
ONNUE GIOI... v 71.226 94.700 (23.474)
EIgNAKAUD. ...cceeeeieeiee e 3.213 0 3.213
SBIEKJUN ... et (8.019) 0 (8.019)

Samtals 253.762 268.600 (14.838)

Rekstrargjold, ad fradregnum sértekjum, & arinu 2003 namu samtals 253,8 millj. kr. en 260,3 millj. kr. & arinu 2002, leekkun milli ara er 2,5%. |
sértekjum er tekid tillit til fjarmagnstekjuskatts en drattarvextir eru i drum rekstrargjéldum. Sundurlidun er sem hér greinir:

2003 2002

LAUN et 187.342 189.941
(@410 U o To] [ SRR 71.226 76.417
BIgNAKAUD. ...t 3.213 5.489
R ] (8.019) (11.536)
Samtals 253.762 260.311

Sundurlidanir

1. Tekjur af eftirlitsgjaldi

Tekjur af eftirlitsgjaldi sem eftirlitsskyldir adilar greida til Fjarmélaeftirlitisins.

2. Ymsar tekjur

Innheimt er gjald af vatryggingafélogum og Samtokum banka og verdbréfafyrirtaekja til ad mata launum nefndarmanna i Grskurdarnefnd i
vatryggingaméalum og Grskurdarnefnd um vidskipti vid fjarmalafyrirteeki. Adrar tekjur, eda 300.765 kr., eru ad steerstum hluta tekjur vegna yfirlesturs
(tbodslysinga og sektargjalda. Ymsar tekjur sundurlidast med eftirtdldum heetti:

2003 2002

Tekjur vegna tveggja rskurdarnefnda 4.745.472 5.695.227
ABTAE TEKJUT oottt 300.765 425.763
Ymsar tekjur samtals 5.046.237 6.120.990

3. Launagjold

Launin leekka um 2,6 millj. kr. eda um 1,4% fra fyrra ari, vegna feekkunar starfsfolks. I arsbyrjun 2003 voru 37 starfsmenn i 34,6 stédugildum en
i arslok voru peir 35 i 32,7 stodugildum. Einnig var starfsfolk radid i afleysingar. Medalstédugildi & arinu 2003 voru 33,8 en 36,1 & arinu 2002.
stjorn og varastjorn Fjarmalaeftirlitsins eru samtals sex fulltrdar.

DAGVINNG .ot 117.043.337 119.417.349
YHIPVINNG oo 34.081.762 34.467.918
AUKAGIEIOSIUT ..o 4.670.380 5.079.620

31.546.726 30.976.681
Launagjold samtals 187.342.205 189.941.568

Launatengd gjold




4. Urskurdarnefndir

Fjarmélaeftirlitio leggur Gt fyrir launum nefndarmanna i Grskurdarnefndum i vatryggingamalum og um vidskipti vid fijarmalafyrirteeki en innheimtir
sidan kostnadinn hja vatryggingafélégum og Samtdkum banka, sparisjéda og fjarmalafyrirtaekja. Kostnadur vegna pessara nefnda er med eftirtéldum
heetti:

2003 2002

Urskurdarnefnd i vatryggingamalum; 257 Mél...........ccc.cceveevvenenee. 3.598.341 4.144.339
Urskurdarnefnd um vidskipti vid fjarmalafyrirtaeki; 33 mal............... 1.144.797 1.548.792
Urskurdarnefndir samtals 4.743.138 5.693.131

5. Ferda- og starfstengdur kostnadur

Farnar voru 65 ferdir til Gtlanda & arinu, & samstarfsfundi og radstefnur, en stofnunin tekur patt i samstarfi banka-, verdbréfa- og vétryggingaeftirlita
& alpjodlegum vettvangi. A arinu 2002 voru ferdirnar samtals 50. Steersti hlutinn i lidnum ,,Akstur* eru greidslur samkvamt bifreidasamningum.
Samtals hefur ferda- og starfstengdur kostnadur hakkad um 2,2 millj. kr. milli &ra eda um 12,1%.

2003 2002
Ferda- og dvalarkostnadur innanlands ...........cccoveviienininenenennes 819.634 431.836
Ferda- og dvalarkostnadur erlendis ..........ccocooevvveeiiniiinninnciecee 10.748.035 9.217.249
Fundir, ndmskeid, risna 0.fl.  ......oooeiiiiiiee e 7.184.063 6.510.234
AKSEUE <.ttt ettt ste e nte e e nre et 1.887.169 2.248.569
Ferdir, fundir, ndmskeid o.fl. samtals 20.638.901 18.407.888

6. Rekstrarvorur
2003 2002
Timarit, bI66 0g DEKUI .....coviiiiiicececee e 1.369.044 2.013.300
SkrifstofuvOrur 0g ahold .........ccocvoeiiiiiiiee e 1.953.435 3.000.090
F o 1 - BV o] U USSR 2.299.972 2.093.914
Rekstrarvorur samtals 5.622.451 7.107.304

7. Adkeypt pjonusta
Adkeypt pjénusta & arinu 2003 nam um 18,2 millj. kr. i samanburdi vid um 22,0 millj. kr. & arinu 2002 eda lekkun um 17,3%.

2003 2002

Tolvu- 0og kerfisfredipJONUSTA .......cccoververireieeeee e 1.198.634 3.594.133
ONNUI SEIfrEBIPIONUSTA .....ocvvececeeeeeeee et 2.277.959 4.713.442
Rekstrarleiga, onnur leigugjold, simi 0.fl. ..., 10.928.136 10.090.943
Prentun, postur, auglysingar 0.p.h. ... 3.808.974 3.622.827
Adkeypt pjonusta samtals 18.213.703 22.021.345

8. Husnaediskostnadur

Stofnunin er med adsetur ad Sudurlandsbraut 32, Reykjavik. Hlsnadid er tekid & leigu til 12 ara. I byrjun ars 2002 tok Fjarmalagftirlitid 5. haed
hissins & leigu en pad leigir einnig 3. og 4. h&d hussins. pessi lidur lekkar & milli ara um 1,3 millj. kr. eda um 5,6%.

Husaleiga, sameign, raSting .......cocevveiereeeeeeeee e 20.507.926 20.305.696
Rafmagn ..o 586.546 525.751
Verkkaup og byggingarvérur 321.305 1.845.432

Husnadiskostnadur samtals 21.415.777 22.676.879




9. Tilfaerslur

A érinu greiddi Fjarmalaeftirlitid framlag til starfsmannafélags stofnunarinnar ad fjarhed 491,6 pus.kr.

10. Eignakaup
Eignakaup & arinu 2003 namu 3,2 millj. kr. en 5,5 millj. kr. & arinu 2002. pau leekkudu um 2,3 millj. kr. eda um 41.5%.

2003 2002
TOIVUDUNAOUI ...t 2.485.183 2.974.352
HUSGOGN .. 70.057 768.291
OnNUI teKi 0g BUNABUI <......ovviviveiicecieiceie e 657.935 1.746.014
Eignakaup samtals 3.213.175 5.488.657

11. Fjarmunatekjur (og fjarmagnsgjold)
2003 2002
VaAXEALEKJUT oottt 3.302.613 6.016.489
FJAarmagnstekjUSKALtUN .......ccvovieiiiieeie e (330.261) (601.648)
VaXEAg Ol ...t (100.508) (60.076)
Fjarmunatekjur (og fjdrmagnsgjold) samtals 2.871.844 5.354.765

12. Vidskiptakrofur

Krofur & fijarmalafyrirteki eru vegna alagora eftirlitsgjalda. Stofnunin & einnig Utistandandi innskatt hja tollstjoraembettinu.

Vioskiptakrofur skiptast med eftirtdldum hetti:

2003 2002

FJArmMALfYrIrtERKI. .....ceveeeeeeecece e 1.572.477 981.262
TOlISEOraemMbERLLIO. .......ccveivieeieieee e 496.104 956.586
Vioskiptakrofur samtals 2.068.581 1.937.848

13. Eigid fé

Skilgreining & framlagi rikissjods og fersluadferd leidir af sér ad eigio fé Fjarmalaeftirlitsins synir uppsafnadan rekstrararangur stofnunarinnar gagnvart
fiarlogum og fjarheimildum. 1 &rslok 2003 var eigid fé stofnunarinnar jakvatt um tapar 4,8 millj. kr.

Eigio fé (neikveett)1. jJan0ar 2003 .........ccoveieiiiiinieiese e (1.312.865)
TEKJUT SAMAIS ...ttt 267.852.713
GJOIA SAMEAIS ...ttt 261.781.468
TEKJUBGANGUI ©..vovvveece ettt ~ 6.071.245

Eigio fé 31. desember 2003 ........ooiiiiiiiiiee s 4.758.380




14. Skammtimaskuldir

Greidslustadan vid rikissjod synir skuld Fjarmalaeftirlitsins vegna séreignarlifeyrissparnadar.

Vidskiptaskuldir stofnunarinnar eru ad steerstum hluta vegna urskurdarnefnda.

Annad

Fjogurra ara yfirlit i pdsundum kréna & verdlagi hvers ars.

2002 2001 2000 1999
Rekstur
Tekjur 222.633 210.035 197.034  204.496
Gjold 266.358 206.657 182.382 161.173
Eignakaup 5.489 7.851 876 13.462
Gjold umfram tekjur (49.214) (4.473) 13.776 29.861
Rikisframlag 0 0 3.000 5.737
Tekjuafgangur/(halli) (49.214) (4.473) 16.776 35.598
Efnahagur
Veltufjarmunir 3.070 54.290 54.670 37.239
Eignir alls 3.070 54.290 54.670 37.239
Hofudstall (1.313) 47.901 52.374 35.598
Skammtimaskuldir 4.383 6.389 2.296 1.641

Eigio fé og skuldir alls 3.070 54.290 54.670 37.239




Fjarmalaeftirlitio
Sudurlandsbraut 32
108 Reykjavik

Simi 525 2700

Fax 525 2727
Netfang: fme@fme.is
www.fme.is






