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23. n6vember 2001

Arsskyrsla FME
Timabilid 1. jalf 2000- 30. jali 2001.
* Yfirlit yfir starfsemina.
* bréun og horfur 4 fjsrmé4lamarkadi.
» Aherslur { starfi FME.
* Yfirlit yfir eftirlitsskylda adila.
* Yfirlit yfir breytingar 4 16gum og reglum.
» Arsreikningur 2000.

Adgerdir FME a lanamarkadi

* Varad vid \itldnapréun.
* Vara0 vid lekkandi eiginfjarhiutfollum.
~ Skyran markmid l4nastofnana.
- Markmi® um eiginfjarhlutfoll vel yfir sgmorkum,
med hlidsjén af shettustigi.
~ Athuganir 4 dGtidnaeftirliti og afskriftum.

Stadan & lanamarkadi na

* Versnandi afkoma.
» Utlanaaukning stodvast.

Nett6 skuldir banka vid erlenda adila
i millj6réum kréna

e §EBUBULEL

Markadsverdbréf i eigu banka og
sparisjoda 1 milljordum kr.

& Skuldebrét Bonde
& Hitabrdl Shares

3112 1906 0062000  30.062000
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10.000

Vanskil innldnsstofnana
(til lengri tima en eins ménadar)

3,00%
2,50%
2,00%
1.50%

e Suminis % 8!
1.00% ednum
0,50%

0,00%

31.12.2001 30,8 201

. Sernimis m k.

Arleg framlg i afskriftareikning 1 Gtldnum
og raunaukning medalGtidna milli 4ra hji
vidskiptabonkum og sparisjédum

(Arid 2001 er fxtiad)
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Eiginfjarhlutfall med og 4n vikjandi
l4na sem teljast til eiginfjarpatta
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Styrkja parf eiginfjarstéou enn
frekar

* Skapa aukinn hagnad eda gefa it nytt
hiutafé/stofnfé.
* Stada l4nastofnana mjog mismunandi.

* Reynir 4 dhattustyringu og innra eftirlit.
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Eftirlit 4 verobréfamarkadi

Velta skuldabréfa og hlutabréfa i m.kr. sem skréd eru 4
Verdbréfapingi fslands og préun hlutabréfavisitshu

. Histabette vi
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9.

Kalla versnandi adstzdur 4 verdbréfamarkadi &
sveigjanlegri starfshatti?

* Markadurinn er grunnur, deemi:
- 4 bingadilar med 95% af vidskiptum 10 veltumestu
félaga 4 VPI 4 bessu 4ri.
— 40% af vidskiptunum fyrir eigin bok pingadilanna
eda sj60a 4 peirra vegum.
* Beita barf meira abhaldi til ad tryggja rétta
verdmyndun.




Meginverkefni 4 verdbréfamarkadi

1) Eftirlit med starfshittum.
2) Adlogun ad breyttum 16gum um
verdbréfavidskipti.

1) Eftirlit med starfshattum

* Leidbeinandi tilmali nr. 1/2001 um efni reglna
fjarmélafyrirtekja.
- Kinamrar,
~ eigin vidskipti fyrirtkja/vibskipti starfsmanna.
- atvinnupiétttaka starfsmanna
« Eldri reglur verda endurskodadar i framhaldinu.

2) Adlégun ad njlegum breytingum 4
logum verdbréfavidskipti
+ Aukid adhald med innherjavidskiptum.
- Skilgreining innherja.

Frominaberjar.
- Rannsoknarskylda fruminaherja { tengslum vid vibskipti
— Innherjaskré / Upplysingaskylda til FME / Listi yfir
fruminnherja birtir.
— Breyttar innri reglur.
* Tilmeli nr. 2/2001 um efni regina um medferd
trinadarupplysinga og vidskipti innherja.

* Skyrari reglur um almenn ttbod.

Baett eftirlit 4 verdbréfamarkadi

» Nytt starfsf6lk radid til FME.
» Markadsvakt.
* Stydur vid annad eftirlit 4 fjirmalamarkadi.

Eftirlit med lifeyrissjédum

1) Umsagnir um starfsleyfi og breytingar 4
sampykktum.
2) Athuganir 4 fjdrfestingum lifeyrissj6da.

Athuganir 4 fjarfestingum
lifeyrissj6da
» Nokkur tilvik um brot 4 I6gum.
* Annmarkar 4 flokkun fjarfestinga.
* Reynir einkum 4 heimildir um vidskipti med
6skrad verdbréf (10%).




Hrein 4voxtun lifeyrissj60a

Eftirlit a vatryggingamarkadi

1) Starfandi vatryggingafélogum hefur fakkad.
2) Eftirlit med vétryggingamidlurum og
liftryggingafélogum.
3) Eftirlit med félogum sem bj6da logbodnar
okutzkjatryggingar.
— EXKki forsendur til a8 grfpa til abgerda 4 sfasta 4ri.
— Brgnt ad vétryggingafélog taki forsendur til
endurskodunar.

Préun idgjalda 1 helstu greinaflokkum
skadatrygginga 4 verdlagi drsins 2000

Tjén arsins & verdlagi 2000
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borf adgerda vegna idgjalda?

* Vitryggingafélogum ber ad endurmeta stédu
sina ad fenginni reynslu.

* Préun tjéna 4 fyrri hluta 4rs gaf g60 fyrirheit.

* Auka barf gegnsai i rekstri vitryggingafélaga.

* Fjarmalaeftirlitid mun fylgjast med préun tjéna
4 bessu ari.

Almennar dherslur FME nastu
misseri
1) Ahzttustfring og innra eftirlit.
~  Abétavant 4 nfjum svidum og bar sem voxturinn hefur
verid mestur.
—  Betra dstand bar sem byggt hefur verid 4 rétgréinni
starfsemi.
—  Mikil ptf varkérni ni.
2) Starfshettir 4 markadi.
- Starfsheettir 4 verdbréfamarkadi.
—  Starfsheettir 4 vétryggingamarkali.




Almennar dherslur FME nastu
misseri (2)
3) Markadsadhald
- Reikningsskil fjsrmélafyrirtzkja, samreming og
eftirfylgni.
4) Patttaka f samkeppnishzfni fjsrmalamarkadar
— Grunnreglur um drangursrikt fjarmalaeftirlit,
athugun IMF.
— Erlent samstarf.
~  Gegnsai { starfsemi FME.




Eftirlit - LeiObeinandi tilmali

FJARMALA@FTIRLITID

Lanamarkadur Lifeyrissj6dir Vatryggingar Verdbréfamarkadur

Heim
Fréttir
Um FME
Eftirlit

Eftirlitsskyldir
adilar

Neytendamal og
urskurdarnefndir

Innherjar
Utgafur
Umraeduskijol

Almenn
leibbeinandi
tilmaeli

L&g og regiur
Netféng
Tenglar

httn-//www fme i/frma nef/nacec/EftirlitT cihtilm htmt

Sudurlandsbraut 32, 108 Reykjavik
Simi: 525 2700 | Faxnimer 525 2727
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English

Eftirlit - Almenn leidbeinandi tilmeeli um starfsemi eftirlitsskyldra adila

A pessari sibu eru birt almenn leidbeinandi tilmzeli um starfsemi eftirlitsskyldra
adila, sem Fjarmaélaeftirlitinu er heimilt ad gefa Gt, sbr. 8. gr. |. nr. 87/1998 med
sidari breytingum. ,

Leidbeinandi tilmeaeli nr. 1/2001
Almenn leidbeinandi tilmaeli um efni regina fjarmalafyrirtaekja

Leidbeinandi tilmaeli nr. 2/2001
Almenn leidbeinandi tilmzeli um reglur Gtgefenda verdbréfa.

Leidbeinandi tilmezeli nr. 3/2001

Leidbeinandi tilmaeli til vidskiptabanka sparisjéda og annarra lanastofnana um
fradréatt 4 eigin fé samkvaemt 55. gr. laga nr. 113/1996, um vidskiptabanka og
sparisj60i, vegna eignarhluta i veltubdk { 68rum peim félogum sem stunda
starfsemi pa sem talin er upp i 44. gr. sému laga.

Tilmaeli var8andi vidskiptahaetti vid midlun vatrygginga

FME sendi vatryggingamiblurum tilmaeli i dreifibréfi, dags. 20. febrdar sl.,
vardandi vidskiptahaetti vid midlun vatrygginga. | dreifibréfinu er m.a. vikié ad
verklagi vid miblun vatrygginga, st66u verktaka ofl.

- Almennur fyrirvari og héfundaréttur.

Page 1 of 1
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Eftirlit - umraduskjol
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Lanamarkadur Lifeyrissjédir Vatryggingar Verdbréfamarkadur

Eftirlit - Umraduskjol
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Sudurlandsbraut 32, 108 Reykjavik
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08.11.2001
Umraduskjal nr. 9/2001

Drég ad reglum um form og efni fjarfestingarstefnu lifeyrissjéda og tttektar 4 dvoxtun.
Umsagnarfrestur er til 24. névember 2001.

17.10.2001
Umraeduskjal nr. 8/2001

Drog ad leidbeinandi tiimaelum um rétt jidnpola til bétagreidslu med fyrirvara. Gefid Gt skv.
2. mgr. 8. gr. laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi. Umsagnarfrestur
er til 20. névember 2001.

16.10.2001
Umraeduskjal nr. 7/2001

Drog ad leidbeinandi tilmaelum um innra eftidit og dhzettustyringu hja fiarmalafyrirtaekjum.
Um er ad raeda tilmaeli um lagmarkskrofur vardandi innra eftirlit og dhaettustyringu og er
sérstok hersla 16gd 4 abyrgd og skyldur stjérna og framkvaemdastjéra fjarmalafyrirtaekja.
Umsagnarfrestur er til 15. névember 2001.

15.10.2001
Umraeduskjal nr. 6/2001

Drég ad leidbeinandi tilmaetum um birtingu upplysinga um fjarmalaskjol og dnnur atridi tit
vidbétar birtingu samkvamt reglum nr. 692/2001, um arsreikninga lanastofnana. Um er ad
raeda birtingu frekari upplysinga vardandi fiarmalaskjol og Snnur svipud skjol tit vidbdtar
vid hina takmérkudu birtingarkrofu sem gerd er i tédum reglum. Tilmzelin eru efnislega
samhljoda tilmaelum Evrépusambandsins nr. 2000/408/EC fra 23. junf 2000 um birtingu
upplysinga um fjarmalaskjol og dnnur atridi tit vidbétar birtingu samkvaemt tilskipun nr.
86/635/EBE um arsreikninga og samstadureikninga banka og annarra fjarmalastofnana.
Umsagnarfrestur er til 15. révember 2001.

14.10.2001
Umraduskjal nr. 5/2001

Drbg ad reglum um breytingu 4 reglum nr. 693/2001, um eiginfjarhlutfall lJAnastofnana og
fyrinaekja i ver8bréfabjénustu. Um er ad reeda tillogu ad breytingum & 12. gr. reglnanna.
Megin breytingin sem 1699 er til felst i pvi ad baett er inn dkvaedi sem gerir mogulegt ad
meta svonefnd "asset backed securities® i 50% ahaettuvaegi i dhaettugrunni vid Gtreikning
4 eiginfjarhlutfalli ad uppfyiltum nanar greindum skilyréum. Umsagnarfrestur er til 15.
névember 2001.

12.10.2001
Umraeduskjal nr. 4/2001

Drég ad reglum um breytingu & reglum nr. 692/2001, um arsreikninga lanastofnana. Um er
ad raeda tillogu ad breytingum 4 vidauka | med reglunum, sem fjallar um afskriftir Gtlana.
Umsagnarfrestur er tit 10. névember 2001.

25.05.2001
Umraduskjal nr. 3/2001

Drég ad leidbeinandi tilmaelum um fradratt 4 eigin fé samkvaemt 55. gr. laga nr. 113/1996,
um vidskiptabanka og sparisjédi, vegna eignarhiuta i veltubdk i 68rum peim féldgum sem
stunda starfsemi pa sem talin er upp | 44. gr. sdmu laga. Umsagnarfrestur er til 1. jdii
2001. Ad beim tima idnum mun Fjarmalaeftirlitid taka framkomin sjénarmid til skodunar
og i kjblfar pess beina bvi til vidkomandi fyrirtaekja ad laga eldri reglur ad leidbeiningum
eftirlitsins.

19.05.2001
Umraduskjal nr. 272001

Drdg ad reglum FME ad tilmzelum eda leidbeiningum um efni nyrra regina um medferd
trinadarupplysinga og vidskipti innherja. Umsagnarfrestur er til 8. juni 2001.

14.05.2001
Umraeduskjal nr. 1/2001

Dr6g ad leidbeinandi tilmaelum um bénusreglur vatryggjenda i I6gbodnum
okutaekjatryggingum. Umsagnarfrestur er til 1. juni 2001. Ad beim tima lidnum mun
Fjarmélaeftiriitio taka framkomin sjénarmid til skodunar og f kjéifar pess beina pvi til
vidkomandi fyrirtekja ad laga eldri reglur ad leidbeiningum eftirlitsins.

17.07.2000
Umraeduskjal nr. 1/2000

Leidbeiningar um efni regina fjarmalafyrirtackja samkvaemt 16gum um verdbréfavidskipti.
Umsagnarfrestur er til 8. september 2000. A3 beim tima lidnum mun Fjarmalaeftiritia taka

frambamin ciAnarmid til cknAunar na § kidar hace haina hui til vidlamandi frirtmtia oA
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18. oktober 2001.

Arsfundur Fjarmalaeftirlitsins

Rzda Pals Gunnars Palssonar, forstjéra
Ageetu drsfundargestir,

Arsfundur Fjarmalaeftilitsins er nmi haldinn i pridja sinn 4 jafomérgum starfsirum
stofnunarinnar.  Tilefni fundarins er ad kynna arsskyrslu Fjarmalaeftirlitsins, midla
upplysingum um verkefni pess og koma 4 framferi sjénarmiGum sem varda
fjArmalamarkadinn. Med bessu studlar Fjarmalaeftirlitid fyrir sitt leyti ad gegnsi
islensks fjarmalamarka®ar, sem er undirstada abhalds af halfu vidskiptamanna og
annarra patttakenda 4 fjarmalamarkadi.  Upplysingagjof af halfu Fjarmalaeftirlitsins
dregur einnig Gr falskri Oryggiskennd, sem fylgir vankunnittu um hlutverk opinbers
eftirlits og pogn um starfsemi pess. Fjarmalaeftirlitid hefur talid naudsynlegt ad bj6da
til slikra funda, amk. ni a fyrstu starfsirum pess, en pau ar hafa jafnframt verid
vidburdarik 4 fjarmalamarkadi.

Fammalaeftirlittd bydur mi i fyrsta sinn til fundarins forsvarsménnum fyrirtekja sem
skrad eru 4 adallista Verdbréfapings Islands hf, en med nylegum breytingum 4 I6gum
um verdbréfavioskipti og auknu  hlutverki Fjarmalaeftiditsins i eftiditi med
innherjavidskiptum, hafa samskipti pess vi0 skrad fyrirtaeki storaukist.

Arsskyrsla Fjarmalaeftirlitsins er nt gefin Gt i annad sinn og spannar timabilid 1. joli
2000 til 30. jini 2001. I arsskyrshmni er ad finna yfirlit yfir starfsemina 4 timabilinu,
umfillun  um préun og horfur 4 fjArmalamarkadi og dhershw i starfi
Fjarmalaeftirlitsins nzestu misseri. Einnig er birt yfiit yfir eftilitsskylda adila, fiolda
peirra, hverjir peir eru og hvada breytingar hafa ordid. Ennfremur er birt yfirlit yfir
breytingar 4 16gum og reglhum 4 timabilmu. P4 er i lok skyrshunnar birtur
arsreikningur Fjarmalaeftirlitsins fyrir 4ri 2000.

Innan farra daga verdur gefin ut stytt Utgafa af skyrslunni 4 ensku, en med pvi hyggst
Fjarmélaeftirlitid svara vaxandi spum erlendra adila eftir upplysingum um islenskan
fjarmalamarkad.

Fjarmalaeftirlitid hefur valid bann kost ad gefa arsskyrslu sina it ad hausti pegar pad
hefur safnad saman og unni® tr 4rsreikningum allra eftirlitsskyldra adila og birt
samandregnar upplysingar Gr peim. Hefur Fjarmalaeftirlitid ni birt 4 heimasiéu sinni
arsreikningaskyrslur  fyrir  O0ll svi® markaGar, ni siast 4rsreikningabdk vegna
lifeyrissjoda.

Pad er ekki ®tlun min hér ad rekja itarlega efni arsskyrslunnar sem hér liggur fyrir.
Pess i stad hyggst ég fara nokkrum orSum um préun a4 hverju svidi



fjarmalamarkadarins og verkefni og aherstur Fjarmalaeftirlitsing med hlidsion af peirri
préun.

Vikjum fyrst ad lanamarkadi.

A lidnum 4rum hefir Fjarmalaeftirlitid itrekad varad vid aukinni ahettu i starfsemi
vidskiptabanka, sparisjoda og annarra lanastofnana. Hefur pad bent 4 ad vidvarandi
25-30% arleg utlanaaukning fra 4rinu 1998 standist ekki til lengdar. Reynslan syndi
ad i kjolfar mikillar Gtlnaaukningar fylgi aukin afskriftaporf.  Utlinaaukningin veeri
auk bess fjarmognud med erlendum lantSkum og gengisbundin lan veitt til adila sem i
moérgum tilvikum hefSu ekki tekjur i samsvarandi gjaldmidlum. Likur veru til ad
porf yrdi aukinna afskriftaframlaga i framtidinni. Jafnframt var itrekad bent 4 vaxandi
markadsahzttu lanastofnana.

[ arsskyrshu sinni 4 sidasta ari lysti Fjarmalaeftirlitid yfir sérstokum ahyggjum sinum
vegna lekkandi eiginfjarhlutfalla lanastofnana og taldi préun beimra Gvidunandi.
Vegna hradvaxandi umsvifa veri viobiid ad ekki vari nagilega vandad til
utlinadkvardana og dheettugreiningar og pvi veri naulsynlegt ad syna sterka
eiginfjarstodu.

Eftirlit Fjarmalaeftirlitsins 4 lidnum misserum hefur beinst ad pessum battum. Panmg
hefur Fjarmalaeftirlitid kallad eftir skyrari markmidum um rekstur lénastofnana og
umredu um pau. Fjarmalaeftirlitid hefur lagt dhershui 4 hzkkun eiginfjarhlutfalla og
lyst peirri skodun sinni ad sterstu linastofnanir med virka ahattustyringu og nnra
eftirlit skuli stefna ad pvi ad eiginfjarhlutfall (eda CAD-hlutfall) sé 4 hverjum tima ad
lagmarki 10% 1 stad 8% logbundins eiginfjarhlutfalls. Jafnframt sé ljost ad margar
lanastofnanir purfi ad setja sér enn haemi markmié um eigid fé i samremi vid dhzttu i
starfsemi peirra. Fjarmalaeftirlitid hefur sérstaklega varad vid ad vikjandi lan séu i
rkum meh tekin til ad fullnegja skilyrfbum um eiginfjarthhutfoll, en lanastofnunum
ber ad mati Fjarmalaeftirlitsins ad stefna ad pvi ad eiginfjarhlutfall 4n vikjandi lana sé
a0 lagmarki 8%. Pa hefur Fjarmalaefirlitid 40ur kynnt hugmyndir um ad meta &
kerfisbundinn hatt hvort eiginfjarmarkmi0 lanastofnana séu i samremi vid stodu og
dhzttu hverju sinni.

A sidustu misserum  hefur Fjarmélaeftirlitid hugad sérstaklega ad tlanaeftirliti,
afskriffum og ahattustyringu pessu tengdu. Margvislegar athugasemdir hafa verid
gerdar og i sumum tilvikum hafa peer leitt til haekkunar 4 afskriftaframlégum.

En hvada mynd er hagt ad draga upp af astandi méla ni? Raunaukning utlana hefur
nzr stodvast, ef marka ma tolur um WGtlinapréun & pridja arsfiordungi pessa Aars.
Afkoma lanastofnana versnadi 4 sidasta 4ri, en st60 i stad 4 fyrri hluta pessa ars.
Kostnadarhlutfall, b.e. rekstrargjold i hiutfalli af hreinum rekstrartekjum, hefur sott i
sama farid eftir talsverda leekkun 4 arinu 1999, samfara miklum gengishagnadi pa.

Skuldir banka vid erlenda adila hafa haldid afram ad aukast, namu tzplega 300
millj6rdum kréna 4 midju ari 2000, en voru komin i riflega 400 milljarda kréna 4
midju bessu ari (Mynd 3 i darsskyrsiu). Moétvagi vio erlendu lanin eru gengisbundin lan tit
innlendra lanpega. Sumir pessara adila hafa ekki tekjur i samsvarandi gjaldmiGlum
og eru bvi ekki vardir gagnvart gengisleekkun.



P4 er mikil markadsihztta i starfsemi linastofnana. Raunar hefur hlutabréfaeign
lanastofnana aukist r teeplega 30 milljordum kréna i tzplega 43 ma. kr. frd midju éri
2000 fram 4 mitt petta ar, p.e. abenntlmasemhémnerfrabwaéha%g]asttoka
markadnum (Mynd 4 i drsskyrslu). A pessu timabili leekkadi Grvalsvisitala Vi um 30%.

Vi bessar alsteedur er astzda til bess ad fylgjast vel med préun vanskila hji
lanastofmnum.  Samkvemt upplysingum sem Fjanmalaeftirlitio hefur safnad hafa
vanskil hja vidskiptabénkum og sparisjodum aukist nokkud. Eins og myndin (mynd 5 i
drsskyrsly) synir namu vanskil linpega vidskiptabanka og sparisjoda (p.e. vanskil til
lengri tima en eins ménadar) rimum 12 millisrum kréna um sidustu dramét. I 1ok
juni sl. nAmu pessi vanskil teplega 17 milljordum kréna, sem er aukning um 0,5% i
hlutfalli af Gtlanum pessara adila.

Afskriftir hafa aukist 4 pessu ari eftir a0 hafa nad lagmarki i lok sidasta A4rs.
Gjaldferdar afskriftir vidskiptabanka og sparisjoda i hlutfalli af Gtlinum namu 0,9% a
arinu 2000 en aztlad er ad betta hlutfall verdi 1,3% 4 bessu ari. Myndin (mynd 6 i
drsskyrsly) synir hvernig raunaukning Gtlana hefur proast frd arinu 1986 i samanburdi
vi0 proun érlegra framlaga i afskriftareikning i hlutfalli af Gtlanum.  Athyglisvert er
hvemig afskriftaframlég jukust 4 armum 1988 til 1992 1 kjolfar Utlanaaukningar 4
arunum 1985 til 1988. Nu hefur utlanaaukningin nadd hamarki og i kjolfar pess kemur
aukning a afskriftaframlégum vegna peirra.

Miklar likur eru & pvi ad afskriftaframlog muni vaxa a4 naestunni. Setja verdur pod
fyrirvara vid samanburd stodunnar mi vid fyri 0. bannig mi tla ad
utlanadkvardanir og ahzettustyring s€ betri mi en adur. P4 leidir fjolpettari ahztta
lanastofnana og breytt efnahagsumhverfi til pess a0 stadan mi og pa er ekki ad ollu
leyti samanburdarhaef.

Framangreind préun gerir lanastofnanir vidkvemari fyrir afollum og pvi er mikilvegt
a0 eiginfijarstada beirra sé nagilega sterk.  Eiginfjarhlutfoll vidskiptabanka og
sparisjo0a hafa hazkkad nokkud fi miGju ari 2000 fram 4 mitt petta 4r, eftir ad hafa
stodugt farid leekkandi sidustu ar. Myndin (mynd 7 i drsskyrsly) synir proun
eigimfjarhlutfalla hja  vidskiptabonkum og  sparisjdum, raudu linumar syna
ciginfjarhlutfoll vidskiptabanka og paer blau eiginfjarhlutfoll sparisjéda. Brotnu
linumnar syna eiginfjarhhutfoll an vikjandi lana.

Tveer meginastedur eru fyrir pessari hakkun: Annars vegar vard sala 4 eignarhlutum
i Kaupbingi hf til bess ad eiginfjarhlutfoll margra sparisjoda hakkubu. Hins vegar
toku lanastofnanir vikjandi lan og prir vidskiptabankanna nyttu sér auk bess nyfengna
heimild tl ad gefa Ut vikjandi skuldabréf sem teljast til eiginfjarpattar A vid
utreikning 4 eiginfjarhlutfalli. Pessi vikjandi skuldabréf eru fribrugdin hefSbundnum
vikjandi linum ad pvi leyti ad bau eru talin jafngild 66ru eiginfé i eiginfjathaetti A,
svo sem hlutafé. Fjarmalaeftirlitid heimiladi t6ku pessara vikjandi lana 4 grundvelli
nyrrar reglugerdar vidskiptaraSuneytisins.

britt fyrr pessa haekkun eiginfiarhlutfalla telur Fjarmélaeftidlitid a0 margar
lnastofnanir purfi enn frekar ad styrkja eiginfiarstodu sina til ad meeta hugsanlegum
aflum i nanusty framtid. Margar lanastofnanir hafa fullaytt heimildir til toku
vikjandi l4na til ad styrkja eiginfjarstddu sina, badi hvad vardar hefSbundin vikjandi



lan og hin nyju vikjandi skuldabréf Eiginfjarstada bessara lanastofnana verSur pvi
helst styrkt med auknum hagnadi eda utgafu nys hlutafjar/stofnfjar.

Rétt er ad taka fram ad stada einstakra lanastofnana er mjog mismunandi. Ekki er
Oliklegt ad einhverjar lanastofnanir eigi eftir ad lenda i erfidleikum. Adrar munu
verda fyrir litum skakkafolhm. Degar 4 heildina er litid og ad gefoum edlilegum
efnahagslegum forsendum er ekki astzda til ad «tla ad fjarmalastddugleiki sé 1 hattu.

A nestu misserum mun reyna 4 hvort tekist hafi ad vanda ttlinadkvardanir negilega
préatt fyrir mikinn véxt 4 Lidnum arum. Jafaframt mun reyna & ttlanaeflirdit og mat 4
afskrifftum. GO0 é&hzttustyring 4 bessu svidi mun skila sér til baka til beirra sem
vondudu til verka i upphafi.

Vikjum pvi neest ad eftirliti 4 verdbréfamarkadi.

Pad er kunnara en frd purfi ad segja hversu mjég hefur hzgt 4 verdbréfamarkadi 4
undanfomum manudum, einkum a hlutabréfamarkadi. Frd midju sidasta 4n til mids
pessa ars laekkadi trvalsvisitala Verdbréfapingsins um 30%. Of heyrast per raddir
ad vid pessar aOstedur beri a0 fara varlega i a0 herda reglur um starfshatti 4
verObréfamarkadi og skapa starfseminni skyrari umgjord. Petta er ekki alyktun
Fjarmalaeftirlitsins.  Vid pessar adstedur verdur einmitt enn ljésara en adur hversu
grunnur  verSbréfamarkadurinn er, verdmyndun veik og hann borinn uppi af faum
bingaditum (Mynd 8 i arsskyrsiu).

Nefna ma i pessu sambandi ad vidskipti med hlutabréf i 10 veltumestu félogum &
Verdbréfapingi namu 65% af heildarvidskiptum frd byrjun bessa ars til loka Aagust.
Par af voru 4 sterstu pingadilarnir med ad medaltali um 95% af vidskiptum bessara
10 veltumestu félaga. Athugun Fjarmalaeftiritsins leiddi ennfremur 1 1j6s ad teplega
40% af pessum vidskiptum voru fyrir eigm bok bingadilanna eda sj0da 4 beirra
vegum.

Ad mati Fjarmalaeftirlitsins synir petta hversu naulsynlegt pad er ad beita strongu
adhaldi til a0 koma i veg fyrir markadsmisnotkun og byggja upp traustan og
samkeppnishzfan markad.

Verkefni Fjarmalaeftirlitsins 1 eftirliti 4 verSbréfamarkadi sidustu misseri eru af
tvennum toga. Annars vegar er eftirlit med starfshittum og métun & peirri umgjord
sem vera barf til stadar 4 samkeppnishefum verObréfamarkadi. Hins vegar og
natengd hinu fyma, er adlogun ad nylegum breytinggm 4 16gum um
verobréfavidskipti. bessum  verkefnum  hefur fylgt styrking eftirdits 4
verobréfamarkadi og moétun skipulagdrar markadsvaktar innan eftirlitsins.

Eftirlit med starfshattum & verdbréfamarkadi og pétttaka i métun 4 umgjord
verobréfamarkadar  hefur veri® og mun verBa 4 medal meginverkefna
Fjarmalaeftirlitsins. A midju pessu 4ari gaf Fjarmalaeftirlitid Gt leidbeinandi tilmeli
um efni reglna fjarmalafyrirteekja sem m.a. vara adskilnad hagsmuna, eda Kinamira,
eigin vidskipti fyrirtakjanna, vidskipti starfsmanna og atvinnupattttku stjomenda og
starfsmanna  fjarmalafyrirtekja.  Tilmeelin taka til fyritekja i verSbréfapjénustu og
lanastofnana og eru afrakstur umredu sem stadid hefur yfir sidan i 1jés kom & sidasta



ari a0 nokkur fyriteki fylgdu ekki eftir eigin verklagsreglum wum vidskipti
starfsmanna.

Tilmelin sem Fjarmalaeftirlitid setti fela i sér lysingu 4 efnisreglum sem eigin reglur
bessara fjarmalafyrirtzekja purfa ad ligmarki ad innihalda. 1 framhaldi af setningu
tilmeelanna Gskadi FjarmAlaeftirlitid eftir pvi ad fyrirtekin endurskodudu reglur sinar
og sendu par Fjarmalaeftirlitinu til stadfestingar. Fjarmalaeftirliti® er nd ad yfirfara
peer reglur sem sendar hafa verto.

Hvad eftirflit med starfshittum varSar hafdi Fjarmalaeftirditid til athugunar nokkur mal
par sem visbendingar voru um brot 4 akvaedum um innherjavidskipti. Einu sliku mali
var visad til Rikislogreglustiora.  Einnig voru til athugunar ymis onnur mal, en
kvortunum og fyrirspurnum sem tengjast radgjof og pjonustu 4 verdbréfamarkadi
fj6lgadi jafnt og pétt 4 timabilinu.

Hitt meginverkefni® sem npefit var hér a0 framan er adlogun ad nylegum breytingum
a 16gum um verdbréfavidskipti. Breytingamar fela i sér dkvadi um innherjavidskipti
og eftirit med peim. Reglumar skapa meiri aga um slik vidskipti og skylda ma.
fruminnherja til pess ad ganga ur skugga um ad engar trimadarupplysingar liggi fyrir
hja fyritzkinn adur en hann 4 vidskipti med verdbréf utgefin af pvi.  Annad
mikilvegt nymzli er ad uUtgefendum skradra verdbréfa er «tlad ad senda
Fjarmalaeftiditinu  lista yfir fruminnherja, p.e. pa sem hafa ad stadaldri adgang ad
trunadarupplysingum um vtgefanda verdbréfa, sto0u sinnar vegna.  Fjarmélaeftirlitinu
er ztlad ad birta 4 heimasidu sinm pessa lista yfir fruminnherja hja dllum Utgefendum
skradra verdbréfa. beir hinir sému lita nafobirtingu 4 Verdbréfapingi Islands hf.
pegar beir eiga vidskipti. Med pessu er studlad ad auknu markadsadhaldi, pvi hver
sem er getur gloggvad sig 4 frumimnherjum einstakra fyrirtekja og fylgst med
vidskiptum hans & Verdbréfapinginu. Pvi til vidbotar gerir birtingin pad ad verkum ad
talkun 4 pvi hverjir teljist fruminnherjar verdur samremd fra pvi sem nd er, pvi
utgefendur verdbréfa geta borid sig saman vid pa sem best standa ad pessum malum.

Fjarmalaeftirlitid hefur i fyrsta sion i dag birt pa fruminnherjalista sem borist hafa.
Jafnframt er birtur listi yfir pa utgefendur verdbréfa sem ekki hafa ordid vid tilmelum
Fjarmalaeftirlitsins um ad senda slikan lista.

Einnig ber utgefendum skradra verSbréfa ad senda Fjarmalaeftirlitinu lista yfir adila
sem eru fjarhagslega tengdir fruminnherjum og lista yfir adra innherja, p.e. innherja
sem hafa stddu sinnar vegna timabundinn adgang ad tnmalarupplysingum. Sé listi
yfir adra innherja sendur Fjarmélaeftilitnu mA gera rad fyrir ad trimadarupplysingar
séu fynrliggjandi hja vidkomandi fttgefanda.  Si listi verSur pvi ekki birtur
opinberlega.

Pessu til vidbotar hefur Fjarmalaeftirlitid gefid Gt leidbeinandi tilmaeli, nr. 2/2001, um
efni reglna um medferd tnmadarupplysinga og vidskipti innherja, sem stjomum
fyrirtekja sem gefa Ut skrad verdbréf ber ad setja sér. Tilmalin hafa ad geyma
lagmarkskrofur um efni reglnanna. Fjarmalaeftirlitid hefur kallad eftir pessum reglum
og vinnur nd ad yfirferd peirra.



Nefna ma i pessu sambandi ad stjom Fjarmalaeftiritsing hefur nylega sett sérstakar
reglr um medferd trimalarupplysinga og verObréfavidskipti starfsmanna og
stjornenda Fjarmalaeftirlitsins. Eru peer einnig birtar & heimasiunni.

Gridarlegur timi hefur farid i ad undirbia pessar breytingar og lidsinna utgefendum
skradra verdbréfa i pessu efni. Almennt verSur ad segja ad utgefendur séu jakvaedir
gagnvart pessu adhaldi og hafi metnad til ad standa vel ad hlutum.

Med sému breytingum & logum um verdbréfavidskipti vom sett skyrari akvadi um
almennt Gtbod verdbréfa. Pessar breytingar styrkja eftirlit Fjarmalaeftirlitsins auk
pess sem pvi er falid pad hlutverk ad hafa umsjén med athugun & almennum
utbodslysingum, 60rum en peim sem fela i sér skraningu i kaupholl. Eftir pessar
breytingar verdur Fjarmalaeftirlitid betur i stakk baid til pess ad hafa virkt eftirlit med
utbodum verdbréfa.  Hlutverk Fjarmalaeftirlitsins vid yfirferd ttbodslysinga styrkir
einnig stodu pess 1 eftirliti med Verdbréfapingi Islands hf. Nokkur mal er varda ttbod
verdbréfa hafa komid til athugunar hja Fjarmalaeftirlitinu.

Samhlida framangreindum verkefnum hefur Fjarmalaeftirlitid byggt upp Oflugara
eftirlit med starfshattum 4 verSbréfamarkadi. Fleira starfsfolk hefur verid radid til
starfa og skipulogd markadsvakt motud innan eftirlitsins. Med bessu er
Faméalaeftirlitid a0 byggja upp styrkara eftidit med pingadilum og 66rum
flarmalafyritekjum sem starffa med einum eda O0rum heetti i tengslum vid
verdbréfamarkadinn.  bannig byggir FjarmAlaeftirlitié upp yfirsyn sem audveldar
urlausn verkefna og styttir malsmedferd. Ennfremur stydur pessi hluti eftiditsins vid
annad eftirlit & fjarmalamarkadi, svo sem eftirlit med afkomu lanastofnana og eftirit
med fjarfestingum lifeyrissj6da.

Litum pa d rekstur lifeyrissjoda og eftirlit med peim.

Eftirlit med lifeyrissjodum hefur einkennst af tvennu sidustu misseri. [ fyrsta lagi
hefur mikill timi fari® i wmsagnir um veitingu starfSleyfa og stadfestingu 4
sampykktum lifeyrissjoda.

i oo lagi hefur Fjamalaeftirditio lagt ahershu 4 eftirlit med fjarfestingum
lifeyrissjoda.  Eftirlitid midar ad pvi ad ganga ur skugga um ad lifeyrissjodir séu innan
beirra marka sem 16g kveda 4 um og bregdast vid ef svo er ekki. Jafnframt beinist
eftirlitid ad pvi ad til stadar sé videigandi Ahzttustyring sem stjdmendur hvers sjods
nyti til pess ad styra fjarfestingum i samreemi vié hagsmuni sj63félaga.

Athuganir Fjarmalacftilitsins hafa leitt i ljos ad fjarfestingar hafa ekki verid i
samreemi vi0 16g 1 nokkrum tilvikum. P4 hafa veri® annmarkar 4 flokkun fjarfestinga.
Fyrst og fremst reynir 4 heimildir til fjarfestinga i 6skrddum verdbréfum, en leyfilegt
hamark er 10% af hreinni eign til greidslu lifeyris samkvemt sidasta endurskodada
arsuppgjOri. Raunar getur pad verid i samremi vid 16gin ad vera yfir mérkunum bar
sem lifeyrissjodum var ekki skylt ad selja verdbréf til ad fullnzgja
fjarfestingartakmérkum ef peir vorm yfir mérkum vid gildistoku laganna i juli 1998.
beim er hins vegar ekki heimilt ad kaupa 6skrdd verdbréf 4 medan peir eru yfir
16gbundnu himarki. Pegar Fjarmalaeftirlitid verdur bess askynja ad fjarfestingar séu
ekki i samremi vi0 lagaheimildir eru lifeyrissjodir krafdir um trbaetur til ad koma
fjarfestingum i rétt horf



Edlilegt er ad lita i pessu samhengi 4 rekstur lifeyrissjoda 4 sidasta ari. Rekstur peirra
hefur markast mjog af pvi hversu heegt hefur 4 verSbréfamarkadi. Pannig jokst hrein
eign a0 raungildi um 5% 4 arinu 2000 i stad 20% &rid adur. Raundvoxtun var
neikved um 0,7% eftir ad hafa veri® um 12% 4rid a0ur og um 6,7% ad medaltali
sidustu tiu 4r. Raunar ma gera rad fyrir sveiflum i avoxtun lifeyrissjoda pegar horft er
til pess ad eignasamsetning beirra hefur breyst 4 siustu drum og hlutabréf og
hlutdeildarskirteini  verSbréfasjo0a eru stermi battur eignasafnsins og metin 4
markadsvirdi.

i tengslum vid fjarfestingar lifeyrissjoda hefur Fjarmalaeftirlitid leitast vid ad styrkja
eftirlit med stjornum peirra.  Pad er reynsla Fjarmalaeftirlitsins ad i rekstn
lifeyrissjo0a megi stundum sjd pess merki ad nokkud skorti 4 naudsynlegt adhald sem
flest fyrirteki njota fri eigendum sinum. betta stafar eflaust af pvi ad sj6dfélagar hafa
i flestum tilvikum takmarkaSa moguleika til ahrifa 4 stjormn vidkomandi sj08s auk
pess sem skylduadild gerir pad ad verkum ad hann getur ekki flutt réttindi sin, musliki
honum rekstur sj60sins.

Vegna bessa hefur Fjarmalaeftirlitié fyrir sitt leyti reynt a0 auka adhald med stjornum
lifeyrissjoda og att fundi med peim til ad reeda abyrgd beirra og hlutverk og atridi sem
urskeidis hafa farid.

[ pessu tilviki eins og ©Orum ber ad fordast ad draga alla i sama dilk, pvi rekstri
lifeyrissjoda er mjog mismunandi farid.

Snuum okkur pvi ncest ad vitryggingamarkadi.

Verkefni Fjarmalaeftirlitsins 4 vatryggingamarkadi hafa i meginatridum verid prenns
konar. I fyrsta lagi hafa umtalsverBar breytingar 4att sér stad 4 fslenskum
vatryggingamarkadi 4 timabilinu, par sem nokkur batadbyrgbafélog og hafa heett
vatryggingarekstri og stofn peirra verid fluttur. Jafnframt liggur fyrir ad Samabyrgéin
hf. sameinast Sjovda Almennum tryggingum hf. um naestu aramét.  Eftir pessar
breytingar hefur starfandi  vatryggingafélogum undir eftirditi  Fjarmalaeftirlitsins
faekkad Or 14 1 10 b6 611 haldi pau enn formlegu starfsleyfi sim.

[ ®m lagi hefir Fjarmalaeftiritid lagt talsverda vinmu i eftidit med
lifiryggingafélogum og vétryggingamidhwum.  Vid sohi lifirygginga skiptir hofudmaki
a0 upplysingskyldu s¢ sinnt og hefur Fjarmalaeftirlitid haft dhyggjur af verklagi vid
sOlu pessara trygginga. Lita ber einnig til pess ad vatryggingamiGlun er ung starfsemi
sem hefur fari® 6t vaxandi, einkum i tengslum vid solu liftrygginga. 1 pvi ljosi er
naudsynlegt ad fylgjast vel med bessari starfsemi og hefur Fjarmalacflirlitid 14tid til
sin taka 4 pessu svidi. Pannig hafa nokkrar miSlanir lagt inn starfsleyfi sitt i kjolfar
athugana Fjarmalaeftirlitsins og eitt starfsleyfi hefur verid afturkallad.

I pridja lagi hefur eftirlit beinst ad félogum sem bjoda Okutekjatryggingar. 16gjold
vatryggingafélaga i logbodnum Okutekjatryggingum hafa afram verid til umfjoliunar,
i kjolfar verulegra hakkana 4 idgjoldum vorid 2000. Pad var nidurstada ur athugun
Fjarmalaeftirlitsins 4 sidasta ari ad ekki veeru forsendur til ad gripa til adgerda, enda
hefSu vétryggingafélogin synt fram 4 aukinn tjénakostnad. Hins vegar taldi



Fjarmalaeftirlitid brynt ad hvert vatryggingafélag txki forsendur idgjaldadkvardana
sinna til endurskodunar um leid og frekari reynsla veri fengin.

Frodlegt er ad skoda préun idgjalda i helstu gremaflokkum skaGatrygginga. Myndin
(mynd 16 i drsskyrsly) synir m.a. aukin i0gjold i 16gbodnum Okutzkjatryggingum, en po
voru ahrif idgjaldahaekkana ekki komin fram ad ollu leyti 1 lok ars 2000. Neesta mynd
(mynd 17 i drsskyrsly) synir tjén arsins 2000 a verdlagi pess ars, en s mynd synir
aukningu tj6nakostnadar i flestum greinum.

Eblilegt er ad spurt s¢ ni i framhaldi af fymi umredu hver séu vihorf
Fjarmalaeftiditsins til i0gjaldastigsins mi.  Svarid vi0 pvi er afram hid sama, ad
vatryggingafélogunum ber ad endurmeta stodu sina frd einum tima til annars, med
hlidsjon af reynslu. Proun tjéna & fymi hhuta pessa ars gaf fyritheit um ad svigrim
geti skapast til idgjaldalekkana i logboOnum Okutekjatryggingum.  Samkvamt
upplysingum vatryggingafélaganna hefur pessi proun hins vegar ekki haldid afram,
bvi sja megi aukningu 1 tjénum 4 ny.

Fjarmalaeftirlitid hefur lika sagt pad adur og itrekar pad nd ad bad telur ad
vatryggingafélogum beri ad rokstya i0giold i 16gbodnum Skutekjatryggingum
itarlega fyrir almenningi, med visan til fymi reynslu af idgjdldum og tjonakostnadi,
auk almennrar fjarhagsstodu félaganna. I ljési pess ad um verulega hagsmuni er ad
reda fyrir vidskiptamenn vatryggingafélaganna og 16gbodnar tryggingar eiga i hhut, er
betta ekki oedlileg krafa. Fjarmalaeftirlitid telur pvi a0 porf sé & auknu gegnsai i
rekstri og reikningsskilum vatryggingafélaga. 1 pessu sambandi ma einnig horfa til
bess ad tjonaskuld vatryggingafélaga vegna logbodinna Okutekjatrygginga er tzpur
pridjungur af efnahag peirra.

Fjarmalaeftirlitid mun 4fram fylgjast med proun bessara mala. [ pvi efni parf m.a. ad
fylgjast med préun tjénakostnadar a seinni hluta pessa ars.

Eg hef nu stiklad a storu i umfjollun um einstok svid fjérmdalamarkadar. [
framhaldi af pvi er rétt ad fara nokkrum ordum um dherslur Fjirmdlaeftirlitsins
naestu misseri.

’A heettustyring og innra eftirlit

I fyrsta lagi mun Fjarmalaeftirlitid afram leggja aherslu 4 pad hlutverk sitt ad fylgjast
med og studla ad innra eftirliti og ahattustyringu i starfsemi fjarmalafyrirtekja. AJ i
hverju fjarmalafyrirtaki séu stjormendur sem til pess eru baerir ad bia fyrirteekinu
sterkt skipulag, skyra stefnu, skilvikar innri reglur og verkferla, videigandi
upplysingakerfi og innri endurskodun. Pannig verdi best tryggt ad stjormendur og
starfsmenn geti metid ahzttuna sem i starfseminni felst og styrt henni i samreemi vid
styrkleika fyrirteekisins.

begar brengir ad i kjolfar mikils vaxtar 4 flestum svidum fjairmalamarkadar mun koma
i lj6s hvar ahxttustyring og innra eftirdit hefur veri® i bestu horfi  Reynsla
Fiarmalaeftirlitsins er Otvirett si ad Ahattustyringu hefur veri® mest 4bdtavant 4
I})’ljum svidtum fijarméalabjonustu  og par sem vOxturinn hefur verid mestur.
Ahzttustyring og innra eftirlit er ad jafnadi i bestu horfi par sem starfsemi fyrirtaekis
er rotgrin og byggd 4 reynshi, en nyjungar proalar Ofgalaust i tengslum vid hina



rotgronu starfsemi.  Pvi mun peim vegna best nestu misseri sem hafa i starfsemi sinni
lagt dherslu 4 pad sem beir kunna best.

Vid par alstzdur sem nd eru er enn mikilvaegara en adur ad geett sé varkdmi i
starfsemi fjarmalafyrirtekja og fylgst s¢ vel med ahzttupattum i starfseminni, hvort
sem um er ad reda markaOsihettu eda utlanadhzttu. Hvoru tveggja er til stadar i
rekstri flestra fjarmalafyrirtekja, hvort sem um lanastofnanir, vatryggingafélog eda
lifeyrissjodi er ad reda.

Starfsheettir ¢ markadi

I 60ru lagi mun Fjarmalaeftiditid leggja édherslu 4 eftirlit med starfshattum &
fjArmalamarka®i. Fyrr { reedu minni hef ég lyst auknu abhaldi 4 verdbréfamarkadi.
Brynt er ad huga einnig ad starfshattum 4 O0rum svidum. Fjarmélaeftirlitid hefur td.
asteedu til ad tla ad Grbota sé porf i midlun og solu liftrygginga, en frambod og sala &
sofmmarliftryggingum hefur aukist mjog 4 sidustu arum.  Fjarmalaeftirlitid hefur
hugad sérstaklega a0 upplysingaskyldu vatryggingafélaga og vatryggingamidlara i
pessu efni. Til athugunar er hvort setja purfi leibbeinandi timzli sem WUtferi nanar
skyldur pessara adila, umfram pad sem kvedio er 4 um 1 16gum og reghum.

Markadsadhald

I pridja lagi leggur Fjarmalaeftirlitid dherstu 4 ad studla ad auknu gegnszi i starfsemi
fjsrmalafyrirtakja. Med pvi skapast aukid adhald af hilfu markadarins, samhlida
abhaldi innra eftirlits og opinbers eftirlits med fjarmalastarfsemi.

Mikilvegt er a0 Fjarmalaeftirlitid hugi hér sérstaklega a0 reikningsskilum
flarmalafynirtekja.  Stjdmarformadur hefur i redu sinni rakid breytingar sem brynar
eru og fyrirsjaanlegar i pessum efnum. Hefur Fjarmalaeftirlitid adur lyst opinberlega
aformum sinum um ad samreema reglur um mat 4 verdbréfum i reikningsskilum. Pa
er mikilvegt ad menn haldi jafoframt voku sinni vi0 framkvemd nogildandi regina,
pvi ef brengir ad eykst hzttan 4 ad leitad sé leida i tilkun reglna sem gefi betri mynd
af fyrirteeki en ella.

Samkeppnisheefni fjarmalamarkadar

I pndja lagi er bad ein af megndhershim Fjarmalaeftirlitsing ad stofunin  hafi
hlutverki ad gegna vid a0 skapa hér samkeppnishefan fjairmalamarkad og taka pannig
patt i métun hans.

Emn adferd til ad studla ad bessu er ad tryggja ad starfsemi Fjarmalaeftirlitsins og su
umgiord sem bvi er bihin, uppfylli grunnreglur um é4rangursrikt fjarmalaeftirlit sem
alpj6dasamtok fjarmalaeftirlita a hverju svidi hafa sett SET.
Alpjodagjaldeyrissjodurinn hefur tekid Fjarmalaeftirlitid Gt hvad petta vardar og er s
athugun lidur i skyrslu sem fionna ma & heimasidu bess. Greint er fra
meginnidurstédum  peirrar athugunar i arsskyrslu peirri sem hér liggur frammi. |
stuttu mali var bad nidurstada Alpjodagjaldeyrissjodsins ad Fjarmalaeftiditid veeri i
goon stodu til ad takast 4 vi0 verkefni sin. PO komu fram margar dbendingar og
athugasemdir er varda bxdi heimildir og stodu Fjarmalaeftirlitsing og einnig atridi
sem varda innri starfsemni pess.

Nefna ma tvaer athugasemdir i pessu sambandi: Onnur peirra er ad
AlpjéBagialdeyrissjodurinn  taldi naudsynlegt ad styrkja heimildir Fiarmalaeftirlitsins
til a8 akveda herri eiginfiarhlutfoll hjs lnastofiunum § sérstakri shzttu. Hin er sa ad



sj68urinn taldi ad fjdlga pyrfi verulega sérfredingum hja eftirlitiou til pad geeti smnt
hlutverki sinu il framtidar. 1 pvi sambandi hefur Fjarmalaefiirlitid bit 4 heimasidu
sinni greinargerd um mat 4 starfsmannapérf, en greinargerdin er einnig fylgiskjal med
rekstrarazethin Fjarmalaeftirlitsins sem stjornarformadur hefur adur vikid ad.

Bata mi vid pessa umfjéllun um patttoku i samkeppnishefni fjarmalamarkadar, ad
Fjarmalaeftirlitid tekur patt i erlendu samstarfi, en med pvi leitast bad vid ad fera inn
a islenskan markad reynshu vr eftirliti annars stadar.

P4 er kynning 4 starfsemi Fjarmalaeftiditsins og vidhorfum bess lidur i pvi a0 studla
a0 samkeppnishafni markadarins.

Ageetu érsfundargestir,

Eg vil hér i lokin vekja athygli 4 nokkrum leidbeinandi tilmeelum og breytingum 4
reglum sem Fjarmalaeftirlitid hefur sett eda eru 1 undirbiiningi 4 vegum bess.

Fjarmalaeftirliti® hefur samkvemt logum um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi,
heimild til ad gefa Ut og birta opnberlega almenn leidbeinandi tilmzeli um starfsemi
efticlitsskyldra afila.  Fjarmalaeflirlitid setur einnig reghwr 4 grundvelli laga uwm nénar
tilgreind atridi.  Vid undirbining tilmzla eda regina sendir Fjarmalaeftirliid peim
drog til umsagnar sem reglumar taka til Jafnframt birtir Fjarmalaeftirlitid
vidkomandi drog 4 heimasidu sinni undir samheitinu umreduskjal, en med pvi gefst
ollum sem ahuga hafa kostur 4 pvi ad koma sjénarmidum sinum & framfzeri.

Rétt er ad velga athygh 4 ad eftirffarandi tilmelum sem finna ma & hemmasidu

Fjarmalaeftirlitsins:

- I fyrsta lagi e timzli or. 12001 um efni reglna fjarmalafyrirtekja, p.e.
fyrirtzekja 1 verdbréfabjonustu og lanastofnana, sem adur hefur verid vikid ad.

- 1 68ru lagi eru tilmaeli nr. 22001 um efni regina um medferd trinadarupplysinga
og vidskipti innherja, sem €g hef einnig fjallad um hér ad framan

- I pndja lagi eru tilmaeh nr. 3/2001, sem sett voru i gaer og varda tulkun & 55. gr.
laga um vidskiptabanka og sparisjodi. I tilmalunum kemur fram sa skilningur
Fjarmalaeftirlitsins a0 lanastofnunum beri vi0 Wtreiking eiginfjarhlutfalls ad draga
frd eignarhlut sinn i 60rum fjarmalafyrirtekjum, 6had pvi hvort hann er i veltubok
eda flarfestingarbok. Nokkud hefur borid 4 pvi ad petta sé ekki gert.

Pa vil ég vekja athygli 4 nokkrum umreduskjolum sem birt hafa venid nylega a
heimasidu Fjarmalaeftirlitsins og hafa ad geyma drog ad leibbeinandi tilmzelum ela
reglum sem eru i undirbiiningi.

- I fyrsta lagi er umreduskjal nr. 4/2001, par sem sett eru fram drég ad breytingum
a reglum um mat & afskriftum. Peer reglur er ad finna i vidauka med reglum um
arsreikninga lanastofnana. Med breytingunum er leitast vid ad bata verklag vid
mat 4 afskriftum,

- 1 66ru lagi er umraduskjal nr. 5/2001, en par eru birt drog ad breytingu 4 reglum
um eiginfjarhlutfall lanastofhana og fyrirtzekja i verdbréfabjonustu.

- I bridja lagi er umreeduskjal nr. 6/2001, sem hefur ad geyma drdg ad leidbeinandi
tilmzlum um birtingu upplysinga um fjamalaskjol og Onnur atridi til vidbétar
bitingu samkvaemt reglum um A4rsreikninga lanastofnana. Tilmalin eru efnislega
samhlj6da tilmaehun Evrépusambandsins um petta efni.
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- 1 fjérda lagi er umraeuskjal nr. 7/2001, par sem birt era drog ad tilmelum um
innra eftidit og ahzttustyringu hja fjirmalafyriteekjum. Um er ad r=0a
lagmarkskrofur um petta efii par sem sérstok ahersla er 16gd & abyrgd og skyldur
stjora og framkvemdastjora fjairmalafyrirtakja.

- I fimmta lagi er umreduskjal nr. 82001, um drog ad leidbeinandi tilmaelum um
rétt tionpola til botagreidslu med fyrirvara, en nokkud hefur borid 4 mismunandi
framkvaemd vatryggingafélaga 4 lagaskyldu um petta efni.

Oll pessi drog ad tilmelum eda reglum liggia mi frammi 4 heimasidunni til umsagnar
og er dhugastmum bent 4 a0 koma abendingum 4 framferi.

Godir arsfundargestir,

Farmalaeftirlitid hefur 4 fyrstu starfsirum sinum mé6tad starfsemi sina og efhistok
gagnvart fjarmibmarkadi. beirri métun er ekki lokid og mun eflaust aldrei ljika ad
fulln. Eins og adur stendur memadur Fjarmalaeftirlitsins til pess ad verda betri og
betri { pvi ad taka 4 malum og leysa pau fli6tt og vel. I samremi petta hafa
umfjollunarefni pessara arsfunda feerst frd pvi ad vera lysing 4 aformum til pess ad
vera i meira meli frasogn af adgerdum. Pad er visbending um ad Fjdrmalaeftirlitid sé
a0 na fotfestu 4 islenskum fjarmalamarkadi.

Eg vil nota petta teekiferi til ad pakka stjomn Fjarmalaeftirlitsins og vidskiptavinum
Fjarmalaeftirlitsins gott samstarf med von um ad dframhald verdi par 4.
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Avarp stjérnarformanns
arsfundi Fjarmalaeftirlitsins
18. oktéber 2001

G6dir findargestir,

Pad er mér sonn 4negja ad bjoda ykkur velkomin til pessa pri6ja arsfundar
Fjarmalaeftirlitsins. A venju eru 4 dagskrd fundarins tv$ erindi, annad flyt ég fyrir hond
stjiornar eftirlitsins en hitt PAl Gunnar Palsson, forstjori. Iermdlmmumtmegemkum
flalla um tvennt, miverandi astand regluverks um skriningu verSbréfa og fyrirsédar
breytingar i peim efnum og hins vegar um rekstur stofnunarinnar, par sem ég skyri helstu
atridin r reikningsskilum eftirlitsins og Aztlanagerd pess fyrir nesta starfsar. Pall mun
hins vegar gera grein fyrir starfsemi eftirlitsins ad 6dru leyti 4 siasta an.

[ heimi peirra sem 4negju hafa af pelingum um afkomu og efnahagsmzlingar fyrirtekja
og stofnana hefur fatt verid eins fyrirferdarmiki® i umredunni um pad efni 4 sidasta
aratug og skrining verSbréfa. Mér synist ad visu ad hér 4 landi hafi umredan farid
hlj6dlegar fram en 4 erlendum vettvangi, en b6 hafa heyrst raddir um ad hyggja purfi ad
pessu pydingarmikla mali og bad fymr en sidar. Fg ztla i nokkrum ordum ad skyra
hvernig islensk 16g og reglhur gera rad fyrir ad farid sé med pessa efnahagslii og i
framhaldi af pvi a0 gera ad umtalsefni pad 1ogbundna ésamremi sem rekstraradilum er
gert ad bua vid eftir pvi hvers konar starfsemi peir stunda. PA mun ég gera grein fyrir
peim erendu lausnum, sem fram hafa verid settar um skraningu verdbréfa, fyrst af
Bandarikjaménnum  en sidar af halfu Alpjodlega reikningsskilarddsins. Loks mun ég gera
stutta grein fyrir peim annmorkum sem menn sja ni pegar 4 regluverkinu, eins og pad
stendor um bessar mundir, og hvada hugmyndir eru uppi um breytngar 4 naestu
misserum.  Allt petta hefir a0 minum démi pydingu hér 4 landi vegna bpess a0 meiri
skilninger rikir mi i heiminum almennt um bydingu pess ad reghwr um reikningsskil
fyrirtzekja, sérstaklega 4 markadi, séu samremdar. P4 er audvitad engin asteda til bess
fyrir okkur ad frumsemja reghwr 4 hvorki pessu svidi reikningsskila né 60rum. Prydilegar
reghwr tii ad stunda afkomu og efnahagsmezlingar liggja fyrir hja Alpjodlega
reikningsskilaradinu, og peirri arattu, leyfi ég mér ad segja, a0 sérsmida reglur fyrir
islenskar adstedur er eitthvad sem vid verdum ad hatta.

Log um 4rsreikninga voru sett hér 4 landi 4 4rinu 1994 og eru pau ad stofni til bygegd 4
tilskipunum Evrépusambandsins, b.e. tilskipun nr. 4 og nr. 7. Su fym fialla um
reikningsskil almennt en si seinni um samstzdureikningsskil. Med pvi ad Island hafSi
gerst adili ad samningum um Evropska efnahagssvadid, pa bar stjiornvdldum skylda til
bess ad 1ogleida efni bessara tilskipana og var pad gert med umreddum 16gum. I ollum
meginatidum var byggt 4 tilskipunum vi0 samningu islenskn laganna en i nokkrum
greinum potti pé 4stzeda til pess ad logleida sidi sem hér hofu verid tidkadir, eins og t.d.
a0 leiOrétta reikningsskil fyrir ahrifum verSbolgu. Tilskipunin nr. 4 var samin 4 midjum
attunda 4ratugnum og var, eins og oft vill verda, bams sins tima 4 tiunda 4ratugnum,
pegar islensku 16gin vom samin. Vid samningu laganna var hins vegar ekki ad minum
domi tekid negilegt tillit til peirrar prounar, sem 4t hafdi sér stad 4 pessu svidi tuttugu
arin pama & milli. Fyrir viki® voru 16gin trelt i mérgum greinum um leid og pau voru
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sampykkt. NorSmenn sem voru { sdmu sporum og vid um mifjan thunda é&ratuginn ad
pessu leyti foru 6dru visi ad. DPeira 16ggof tok mid af tilskipunum en einnig var i
verulegum meli horft til alpjodlegra reglna, eda eins og pad var ordad i skyrshu til
Storpingsins, p4 var frumvarpid sem lagt var fram byggt 4 hinum bestu alpjédlegu reglum
(e. best global practises). Danir sampykktu 4 miju pessu ari nyja [6ggiof um
arsreikninga  fyritekja og byggist hin einnig ad verulegu leyti 4 hinum alpj6dlegu
reglum. Pad er pvi ordid nokkud brynt ad islensku éarsreikningalogin verdi endurskodud,
svo a0 koma megi i veg fyrir pad ésamremi i skrdningu verSbréfa sem ég ®tla mi ad gera
grein fyrir, og sams konar 6samraemi er raunar 4 63rum svidum reikningsskila.

Samkvemt islensku  é&rsreikningalogunum  gilda  eftirfarandi  reghr um  skréningu
verdbréfa og gilda peer i 6llum meginatridum einnig fyrir eftirlitsskylda adila:

1) skammtimaverdbréf mai annad hvort fera 4 markadsverdi eda upphaflegu
kaupverdi en heimildin tekur adeins til verdbréfa & opinberu verdbréfabingi og
gildir pa einu hvort markadsverdid er harra eda lzgra en upphaflega kaupverdio,

2) skammtimaverSbréf sem ekki eru 4 opinberu verdbréfapingi skal skrd vid
upphaflegu kaupverdi en pau skulu sta nidurfershu sé pess sérstok porf,

3) langtimaverSbréf skal fera 4 upphaflegn kaupverdi, hvort sem pau eru & markadi
eda ekki.

Beiti fynrtzki peim kosti ad skrdé markadsverobréf 4 markadsverdi fremur en kaupverdi,
pegar svo héttar til a0 markadsverdi0 er haerra en kaupverdid, pa eru 16g og reglur 6skyrar
um bad hvemig skuli feera matsbreytingamar. Hvort tveggja synist vera heimilt, p.e. ad
feera matsbreytinguna i rekstrarreikning eda 4 eigid f€. Seinni kosturinn vaeri raunar i
samremi vi0 reglur Evropusambandsins, eins og par hafa verid, enda gera tilskipanir
pess rad fyrir ad hagnadur i rekstrameikningi syni innleysta afkomu, eins og pad er
stundum orBad. { pessu sambandi pykir einnig rétt a8 vekja athygli 4 pvi a8 Gsamremi er
4 milli laga um A4rsreikninga og skattalaga um skrdningu markadsskuldabréfa. Pau ber
samkvaemt skattalogum a0 skrd 4 markadsverdi en bad er ekki heimilt pegar um
langtimaskuldabréf er ad reda samkvaemt dkveedum laga um arsreikninga.

Tveir megngallar eru 4 pessum reglum. Annar er s ad fyrirteki skuli hafa val um pad
hvort bau skrd eignir 4 markadsverdi eda kaupverdi, pegar um skammtimaverdbréf er ad
reda.  Reghr Fjarmalaeftirlitsins bjoda einnig upp 4 bada kostina, p.e. gagnvart peim
adilum sem eflirlitid beinist ad, en beir geta p6 ekki valid 4 milli kostanna tveggja.
Samkvemt bessu gida ekki somu reghur um skrningu veltuskuldabréfa eda
veltuhhutabréfa hja innlansstofiunum  og  véatryggingafélégum svo demi sé tekid; 60rum
adilanum ber ad nota markadsverd en hinum kostnaGarverd. Hinn gallinn er si ad
langtimabréf er ekki umt ad skrd 4 markadsverdi, en s4 hattur er n ordinn viSurkenndur
samkvaemt beim erlendu reglum sem ég skyri hér 4 eftir. I pessu sambandi m4 einnig
benda 4, ad Oskyrt er hvemig skuli beita reglunni kostnadarverd eda markadsverd, hvort
sem leegra reynist en pad er regla sem gildir um langtimahlutabréf og Gskrad veltuhluta-
og skuldabréf Ymist er bvi, hvort reghmni er beitt gagnvart heildarsafni verdbréfa i
vibkomandi flokkum eda gagnvart hverju bréfi fyrir sig. baer reghurr badar voru raunar i
bodi samkvamt alpjéSlegum reghum en peer eru ekki lengur § gildi.
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En snium okkur pa ad peim reglum sem sampykktar hafa verid erlendis eftir margra é4ra
stred um petta mal. Upphaf maélsins mé rekja til Bandarikjamanna, sem gerSu sér grein
fyrir pvi i framhaldi af erfifleikum sparisjo0anna par i landi & éttunda og niunda
dratugnum ad reglumar voru slemar. I fyrsta lagi purftu sparisj6dimir ad selja verSbréf
til pess ad fa ad skyra fri hagnali af peim, sem leiddi idulega til bess ad peir scldu
verdbréf sem hofou haekkad i verdi en héldu i hin. Bokhaldsvenjur voru samkvamt bessu
famar ad hafa 4hrif 4 fjarfestingarstefnu sparisjéSanna.  annan stad 1étu peir hja lida ad
feera verObréf niur i verdi, pott markadverdid veri legra en kaupverd i trausti pess ad
pau kynnu ad hakka sidar, amk. var adgerarleysid varid pannig. Einmitt pessar tvaer
reghr gilda samkvaemt islenskum I6gum um arsreikninga, p6 ad reghwr um
innlansstofnanir séu ad visu betri, pvi reglmni um kaupverd eda markadsverd, hvort sem
legra reynist, verdur ad beita hja peim.

Megintoninn i hinum nyju erdendu reglum um skriningu verdbréfa er s ad horfid er frd
peimi grundvallamreglu reikningsskila, sem gilt hefur i 500 4, ad mida skréningu eigna
vid kaupverd. DPess i stad skal mida skriningu pessara eigna vid markadsverd i nerfellt
ollum tilvikum. Um pad mal var ad visu ekki full sitt 4 sinum tima, pvi sumir Sttudust ad
markadssveiflur hefou afdrifarikari 4hrif en ella ef skraningin midast vid markadsverd
fremur en kaupverd. Sedlabankastjrinn Allan Greenspan var m.a. peimrar skodunar. En
pratt fyrir varnadarord hans og annarra var niSurstadan si ad mida vid markadsverd nema
4 skuldabréf sem enginn asetningur var um ad selja. Flokkun verdbréfanna er eftirfarandi

og gilda somu reglur 1 pessu efni samkvaemt reglum Alpjodlega reikningsskilaradsins,
b.e. stadli um fjarmalaskjo6l hvers konar (e. financial instruments), sem er nr. 39:

1) virk markadsskuldabréf (e. trading securities) skal skrA 4 markadsverdi og
matsbreytingu skal feera i rekstramreikning,

2) skuldabréf sem til stendur ad innheimta 4 lifiima vidkomandi bréfs (e. held-to-
maturity securities) skal skrd mifa0 vid upphaflega avoxtunarkrofu,

3) Omnur verdbréf (e. available-for-sale securities) skal skrdA 4 markalsverdi en
matsbreytingu peirra skal fera a4 eigid f& sem sjalfstedan 16, hvort sem
matsbreytingin er til haekkunar eda leekkunar fra upphaflegu kaupverdi.

bessa nyju reglur hefur Evropusambandi® mi sambykkt fyrir sitt leyti og gert videigandi
heymgaraulslqp\mmnsmmnmnleﬂmmgsslol Samkvaemt pvi ber islenskum
sgomvoldum ad gera breytingar 4 fslenskri 16ggjof til a0 samremi sé milli islenskra og
erlendra lagafyrirmela ad pessu leyti. Mér er ekki kunnugt um hvort vinna hefur fari® af
sta vegna pessa mals hja islenskum stjémvoldum en mali skiptr ad minum démi ad pad
gerist sem fyrst. Raunar skiptir einnig mali ad islensk fyrirteki 4 verObréfabinginu geri
sér grein fyrir peim skuldbindingum sem kunna ad hvila 4 peim gagnvart pvi ad semja
samsteOurcikningsskil  samkvaemt reglum Alpjodlega reikningsskilaridsins fyrir 2005,
hvort sem l6gum verdur breytt eda ekki, eda svo synist mér texti frd Evropusambandinu
vera. Pad pydir i raun ad fyrirtekin verda einnig ad semja slik reikningsskil fyrir 4rid
2004, pvi ad O0rum kosti geta pau ekki birt samanburarfjarhedir 4 grundvelli reglna
alpjodlegu nefndarinnar i reikningsskitum sinum fyrir 4rid 2005. Pad synist pvi ymislegt
ogert i lagasmid 4 naestu misserum wm gerd reikningsskila hér 4 landi.
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I reglum Alpjodlega reikningsskilarddsins er ekki aleins fjallad um skréningu verdbréfa
hvers konar, heldur einnig ymsa fjarmalasamninga sem afilar kunna a0 gera. bDeir geta
verid pess efnis, t.d. sumir afleidusamningar ad beir hafa ekkert kaupverd en geta samt
haft markaGsverd, sem synir berlega hversu naudsynlegt er ad hverfa fri reglunni um
upphaflegt kaupverd i tilviki verdbréfa og fjarmalasamninga og taka i notkun reghma um
markadsver0 (e. fair value).

Eitt af pvi, sem skapraunad hefur ymsum i sambandi vid bessar nyju reglur, er, ad ni er
horfid pad rokrena samband sem verid hefur 4 milli rekstrarreiknings og
efnahagsreiknings i upphafi og lok timabils. bPad stafar af pvi ad matsbreytingar
langtimaverdbréfa eru ekki tekjufzerdar, heldur eru par ferdar 4 eigid fé og mynda par
hluta af heildarafkomu eins og hin er kollud (e. comprehensive income). Pad stefnir p6 i,
ad pvi verdi breytt 4 nastu misserum og breytingar 4 Oinnleystum hagnadi af
langtimaverSbréfum ferist einnig 4 rekstur en pad er Oheimilt i dag, p6 eru bess 6fd
demi.

Um leid og ég hef mi i stuttu mali gert grein fyrir helstu reglum um skrningu verdbréfa
sem gilda erlendis, en reglur pessar fri Alpjodlega reikningsskilarddinu eru 4 um 600
bladsidum ad medtdldum skyringardemum, ba er ekki Ur vegi ad skyra frd pvi ad ni
hillir undir ad peim verdi breytt. Pannig er ad engilsaxneskar pj6oir hafa gefid 0t drég ad
nyjum reglum um skriningu verdbréfa, sem stefnt er ad setja 4 4rinu 2003. Astzdan til
pess er m.a. si, a0 ddnzgja hefur verid med ofangreinda flokkun verdbréfa, sérstaklega
pa reghu ad einn flokknn, langtimaskuldabréf, megi skrd miGad vid upphaflega
kaupkrofu.

Samkvemt drogunum verda allar peningalegar eignir og skuldir skradar & markadsverdi.
Reglunni yrdi sem sé ekki adeins beitt 4 verSbréfaeignir, eins og ég hef fjallad um hér ad
framan, heldur teki hin einnig til skulda. Pad veri bysna réttek breyting, en i sjalfu sér
rokrétt, sérstaklega ef lan eru tekin til ad fjarmagna verdbréfaeignir sem skrd skal 4
markalsverdi. Hingad til hefur si regla gilt um skuldir ad skrd paer mi®ad vid upphafleg
viOskiptakjor. Verdgildi skulda hefur pvi samkvemt reglum reikningshalds ekki komid
fram i efnahagsreikningi, en pad breytit p6 med vaxtabreytingum 4 markali. P4 stefna
pessar pj6dir einnig ad bvi ad afnema svokallada aheettuvamnarskraningu (e. hedge
accounting) og allar matsbreytingar, hvort sem um &hettuskriningu er ad reda ela ekki,
skulu ferdar i rekstramreikning en ekki skéskotid framhjd rekstrarreikningi um eigid fé
eins og nu er heimilt.

Lzt pa stadar numi® um bennan batt mAals mins en vonandi er ljést af pessum ordum ad
verulegra breytinga er ad venta i skraningu verdbréfa 4 nastu misserum ef ad likum letur
og bvi kaus ég ad gera paer ad umtalsefni 4 pessum vettvangi. P4 er einnig ljost ad pessar
breytingar munu hafa mikil 4brif 4 bita afkomu fyrirtekja og annarra uppgjérsadila,
bédm. linastofnana. Rétt pykir ad taka fram, ad Evrépusambandid hefur ekki enn
sampykkt reglubreytingu ad bessu leyti gagnvart vatryggingafélogum en buast ma vid ad
bad verdi gert og eigi sidar en Alpj6dlega reikningsskilaradid hefur sett reglhur um
reikningsskil peirra, en st vinna er pegar hafin. Pad er mat sumra ad ntiverandi reghur hja



Fjarmalaeftirlitid

pessum félogum séu ekki négu gbdur melikvardi 4 avoxtun fjarfestingar i verdbréfum,
eins pydingarmikil og st mzling hiytur b6 ad vera i reikningskilum vétryggingarfélaga.

P4 nokkur ord um rekstor Fjarmélaeflirlitsing & &rinu 2000. Samkvemt 16gum um
Fjarmalacflirlitid skal sjém bess fylgjast med rekstrinum en bad gerir hin ma. med
reglulegum samanburdi 4 4dztlunum og framvindu rekstrar. 1 upphaflegri spa var rédgert
ad tekjur fyrir 4rid 2000 yrdu um 185 millj. kr. en par reyndust verda 192 millj. kr. og
skyrist mismunurinn af auvknum tekjum vegna nyma eftiditsskyldra adila en einnig af
hekkun ligmarksgjalda. P4 var d=tlad ad rekstrarkostnadur yrdi alls 203 millj. kr. en
reyndist verda 178 milli. kr. og munar par 25 millj. kr, sem skyrist n®r emgdngu af
launakostna®i, en hann var pessari fjarhed laegri en dztlun sagdi til um vegna pess ad
spar um mannaflaaukningu gengu ekki eftir. Loks fékk Fjarmélaeftirlitid aukalega 3
millj. kr. sem framlag ur rikissjodi. Pessi brju atridi skyra hvers vegna spd um tap ad
fjarheed 18 millj. kr. vard ad tekjuafgangi ad fjarhaed 17 millj. k. fyrir 4rid 2000.

Samkvemt efnahagsreikningi er hrein eign 52 millj. kr. sem skyrist af peningalegum
eignum ad fjarthed 54 millj. kr. og par af nemur bankainnsteda 52 millji. kr. en skuldum
a0 fjarhed 2 millj. kr. bessi séfiun eigin fjar stafar af pvi ad rekstrarafkoma hefur reynst
Onnur en spar hafa gert rad fyrir pau tvd & sem rekstur Fjarmalaeftirlitsins hafoi stadio
yfir i arslok 2000. I endurskoBadri Azthm fyrir 4rid 2001 er gert rad fyrir ad hrein eign
verdi um 45 milli. kr. i lok pess 4rs. S eignastada leibir til pess ad Fjarmalaeftirlitid
gerir 140 fyrir lekkun dlagningarhlutfalla i skyrstu til vidskiptarddherra um  4zztladan
rekstrarkostnad fyrir 4nd 2002, jafovel pott gert sé rad fyrir nokkunri hakkun 4
rekstrarkostnadi sem einkum skyrist af breytingum 4 launa- og hiisnaediskostnadi.

[ greinargerd med umreddri skyrshi til radherra koma fram greinarg6d rok fyrir aukningu
a starfsemi eftirlitsins. Par kemur ma. fram ad i &xthminni fyrir 4@ 2002 er gert rad
fyrir ad starfsmenn eftirlitsins verdi or0nir 33 i lok pess ars en peir eru ni 28 en voru 25 4
armu 2000. Pad er skodun stjomar ad pydingarmikid sé vid mat 4 starfsmannaaukningu
eftirlitsins a0 hafa m.a. eftirtalin atrii i huga, en 4 pbeim er vakin athygli i sérstakri
greinargerd um mannaflaporf sem fylgdi  skyrslu 6l vidskiptardSherra  vegna
rekstrardethmar  fyrir  4id 2002. Gifurlegar breytingar hafa or0id 4 starfsemi
fjarmalafyrirtekja sem eftirlitid verSur ad fylgia eftir og hid sama er ad segja um
verdbréfamarkaSion.  Loggjafinn  hefur fengid eftilliion aukin  verkefni med nylegum
lagabreytingum. P4 hefur eftispurn fjarmélafyrirtekja og vidskiptamanna peirra efiir
lidsinni eflitlitsins aukist verulega.  Samkvamt aliti Alpj6Sagjaldeyrissjodsins parf ad
auka reglusmidarhlutverk eftirlitsins og einnig nefnir sjo3urinn ad naudsynlegt s& ad
eftirlitid sinni  svonefndu stjomendaeftirliti i rikari mali en gert hefur verid. Pad var
einnig mat starfsmanna sj60sins ad auka purfi eftirlit 4 rekstrarstodvum eftirlitsskyldra
adila sem og eftirlit sem unni® er 4 starfstdd eftirlitsins sjalfs. Stjérn Fjarmalaeftirlitsins
telur ad bessum verkefnum verdi ad gera g6 skil og asxtlanir eftirlitsins midast vid ad
peim sé vel sinnt, pott hvergi nemi sé, ad eftirlitid sampykki fyrir sitt leyti ad tvofalda
purfi mannaflann eins og Alpjédagjaldeyrissjédurinn telur raunar naudsynlegt.



Fjamalaeftirlitid

G6dir fundarmenn,

bad er von stjornar Fjarmélaeftirlitsins og starfsmanna pess ad eftirlitsumhverfid geri sér
skyra grein fyrir nandsyn bess ad gott eftirlit sé med islenskum fjammalamarkadi.
Verkefnin eru neg og pd er ekki sidur mikilvegt ad hjd eftirlitiou starfi menn og komur
sem hafi yfirgripsmikla bekkingu 4 Ollum naudsynlegum svidum og fii b4 umbun fyrir
storf sin sem tryggir ad svo megi vera. A8 svo mezltu vil ég pakka stjémarménmum,
forsiora og starfsmémnum Ollum sem og eftirlitsskyldum afilum fyrir gott samstarf &
arinu. N tekur til méls forstjéri Fjarmalaeftirlitsins, PAll Gunnar Palsson.
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Nefndasvid Alpingis 3. desember 2001
b.t. Sigriinar B. Einarsdéttur nefndarritara Tilvisun: 2001110041
Austurstrti 8-10

150 REYKJAVIK

Efni: Frumvarp til laga um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit.

Fjarmalaeftirlitid visar til bréfs ydar, dags. 14. névember sl., par sem 6skad er umsagnar um
frumvarp um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med fjarmélastarfsemi, 230. mal,
eftirlitsgjald.

Efni frumvarpsins er { samremi vid rekstraraztlun Fjarmalaeftirlitsins fyrir nesta 4r og
tillogur um alagningarstofna. Pvi gerir Fjarmalaeftirlitid ekki athugasemdir vid frumvarpid.

Virdingarfyllst,

ARMALAEFTIRLITID

/

T T C7/ﬂ0(

Pall Gunnar Padlsson % Hannes J. Hafstem

./

Sudurlandsbraut 32 108 Reykjavik ® Simi 525 2700 e Bréfsimi 525 2727 e e-mail: fme@fme.is
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Til: efnahags- og vidskiptanefndar
Fra: Fjarmalaeftirlitinu

Oskad hefur verid eftir aliti fiarmalaeftirlitsins 4 tillogum
vidskiptaraduneytis um breytingar 4 frumvarpi til laga um greidslu
kostnadar vi'd fjarmalaeftirlit. Tilldgurnar fela i sér leekkun a4

eftirlitsgjaldi vegna kauphalla, meiri afslatt eftirlitsgjalds vegna
détturfyrirtekja i eigu fjarmalafyrirtaekja og laekkun lagmarksgjalds vegna
vétryggingamidlara. I tillsgunum er ekki gert rad fyrir breytingum & 6rum
lidum frumvarpsins og pvi hafa fyrrgreindar breytingar 1 for med sér leekkun
a4 aetludu rekstrarumfangi & neesta ari sem nemur um 3,5 milljénum kréna.

Vegna lekkunar 4 lagmarksgjaldi vegna vatryggingamidlara vill
fjarmalaeftirlitio taka fram ad pad hefur adur 14tid i 1jos pad alit sitt

ad kostnadur vegna eftirlits med vatryggingamidlurum og vatryggingamidlunum
sé talsvert meiri en sem nemur lagmarksgjaldi, en pessir adilar greida

allir lagmarksgjald. Pad er hins vegar rétt sem fram hefur komid ad

adstada og umfang vastryggingamidlara er mjog mismunandi. FME hefur
skilning a pvi ad komid verdi til méts vid smastu adilana. FME telur koma

til greina ad vid undirbuning 4lagningar vegna arsins 2003 verdi leitad

leida til ad flokka vatryggingamidlara og eftirlitsgjalds vegna peirra

eftir steerd eda umfangi.

FME gerir ekki athugasemdir vid tilldgur raduneytisins um leekkun
eftirlitsgjalds vegna détturfyrirtaekja og VbIL.

Hvad leekkun aaetlads rekstrarkostnads vardar vill Fjarmalaeftirlitid taka
fram ad pad byggdi axtlun sina & itarlegu mati, medal annars &
starfsmannapdrf. FME stendur vid mat pad sem felst i tillogum pess ad
rekstrarazetlun sem liggur til grundvallar upphaflegu frumvarpi.

Sé bad hins vegar mat raduneytisins og efnahags- og vidskiptanefndar ad
leekkun a dzetludum rekstrarkostnadi skv. framkomnum tillégum sé naudsynleg,
beygir FME sig ad sjalfsogdu undir pad mat.

Virdingarfyllst,

f.h. Pals Gunnars Palssonar
Laufey Gudmundsdottir
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Efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis, HAGALL
Vilhjalmur Egilsson, formadur,
150 Reykjavik 10.12.01

Eg pakka godan fund med nefndinni um Fjarmalaefirlitid og gjold til pess. Eg heyri
ad erindi mitt hefur komist til skila og pakka ég nefndarmonnum godan skilning.
Vegna pess hve efni fundarins var vidtakt tok ég ekki patt i umradum nema til ad
svara fyrirspurn. Pess i stad vil ég fylgja malinu eftir med nokkrum linum.

Forstjéri eftirlitsins lysti yfir velvilja gagnvart erindi minu. Framkvaemdin virtist
hinsvegar valda honum ahyggjum. Pad kemur mér & ovart. Eftirlitid hefur allt sem til
parf til ad pekkja muninn 4 einstaklingum i vatryggingamidlun og félogum, einkum
bvi sem ég kalla solustofur midlara.

Eftirlitid pekkir vel vinnubrogd 4 hverjum stad. Pad veit hvada midlarar annast sjalfir
radgjof og eftirpjonustu, og hverjir gera ut 6fagleert solufolk.

Eftirlitid faer i hendur arsreikninga sem vantanlega syna verulegan mismun 4 tekjum
eins manns utgerdar og solustofu med tugi starfsmanna.

A nylegum arsfundi vakti forstjori eftirlitsins sérstaka athygli 4 vandamalum sem
tengjast vatryggingamidlun. Eg tel ad pessi vandamal eigi ekki vid um einstaklinga i
midlun og hafna pvi ad peim beri ad taka fjarhagslegan patt i lausn peirra.

bessi vandamal tengjast pvi fyrirbeeri, sem ég kalla solustofur. Par spruttu upp um
leid og midlun var gefin frjals. Starfsadferdir peirra eru um margt i hroplegri andstodu
vid grundvallarhugmyndina um starfsemi midlara. N eru vandamalin ad koma fram.

Ekki vegna framgoéngu eftirlitsins heldur vegna ahrifa kedjubréfalogmalsins. Eg
reyndi ad koma pvi til vidskiptaradherra 4 sinum tima hver hetta vari pessu fylgjandi.

Pad er akvedin skodun min ad fenginni 10 4ra reynslu af tryggingamidlun ad fagid
eigi sér einkum framtid i hondum sérfrodra einstaklinga sem starfa med fjolskyldum
og fyrirteekjum 4 langtimagrundvelli.

Alpingi ®tti ad studla ad pvi ad reyndir menn sem hverfa ur abyrgdarstodum hja
fyrirtekjum & trygginga- og fjarmalamarkadi geti haslad sér voll & bessu svidi.
Nuverandi gjaldtaka kemur verst vid einstaklingana og vinnur gegn slikri préun.

Eg vil ni svara Einari K. Gudfmnssyni efnislega, ad athugudu mali og geri
svohljodandi tillogu um lagmarksgjald einstaklinga til fjarmalaeftirlits:

Arni Reynisson ehf - Tungata 5, Péstholf 1166, 121 Reykjavik « simi 55 11 11 0 « hagall@simnet.is
Kt. 541200-2820 e islandsbanki: 515 26 402295
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Alpingi, efnahags- og vidskiptanefnd,
Vilhjalmur Egilsson, formadur,
Alpingishusinu, 101 Reykjavik. 3.12.2001

Virdulega pingnefnd,
Eg Oska pess ad breyting verdi gerd 4 frumvarpi til laga um br. & 1ogum 99/1999 um
greilslur eftirlitsskyldra adila til fjarmalaeftirlits.

Lagmarksgjald til eftirlitsins er i frumvarpinu akvedid kr. 200.000. Pad hefur hakkad
i storum skrefum ar kr. 25.000 arid 1996 i umradda fjarhaed a sl. ari.

Vid akvordun lagmarks hlytur ad vera midad vid laagsta punkt, bad er minnstu
einingar sem undir 16gin heyra. 1 3ja t6lulid fyrstu greinar eru nefnd félog eda
einstaklingar sem stunda tryggingamidlun. Vatryggingamidlun 4 fslandi stunda
einkum prenns konar adilar sbr. skra i arsskyrslu Fme. 2001:

Fyrst ma nefna erlenda midlara, par 4 medal er sterstu midlun heims, sem hafa hér
vidteka samninga i flugsamgéngum og sjalfsagt 66rum alpjodlegum greinum.

I 68ru lagi islenskar solustofur undir forystu midlara, sem byggja 4 atorku 6lerdra
sdlumanna, sem geta skipt tugum 4 hverjum stad. Pessar stofur motast af s6ludeildum
islenskra tryggingafélaga enda upphaflega stofnadar af fyrrverandi starfsmoénnum
peirra.

I pridja lagi einstaklinga sem starfa einir likt og sjalfstett starfandi sérfredingar, svo
sem endurskodendur, tannlaknar eda 16gfredingar. Slikir midlarar pjéna meira og
minna fostum kjarna vidskiptavina 4 langtimagrundvelli. Midlari sem vinnur einn
hefur alika tekjuhorfur og sérfredingar i umreddum greinum.

Tekjugrunnur pessarra priggja hopa er pannig mjog mismunandi. Hinsvegar midast
grunngjaldid vid idgjaldatekjur allt ad 458 milljonum. Pad pydir ad sama fjarhad er
16g0 a félag med idgjaldatekjur sem nema 450 milljonum og einstakling sem veltir 10
milljénum kroéna 4 ari.

Ekki verdur séd ad nein eftirlitsskyld grein sérfr@dinga beri neitt svipad gjald og
einstaklingar i tryggingamidlun. Starfsabyrgdartrygging midlara kostar ni 100.000
kr. ofan & eftirlitsgjaldid og ma pannig segja ad einstaklingur i midlun greidi 25.000
kronur 4 manudi i tilveruskatt. Pad er margfold su tala sem hlidstadar stéttir greida.

Fjarmalaefiirlitid hefur undanfarin tvo ar fengid ur skattstofni pessum 51.863.893 kr.
heerri fjarhad en pad hefur haft porf fyrir, og ber ni ad skila peim ofteknu fjarmunum
aftur. En ad Obreyttu lagmarksgjaldi munu peir sem greida hlutfallslega lang mest
ekki fa neitt af pvi. Mér synist ad ég hafi greitt lidlega eitt promill af heildarkostnadi
vid eftirlitid sl. ar og beri pvi ekki minna en fj6rdungs laekkun af peirri stadu einni.

€I
3 " . \:\\ L
Hagall, Arni Reynisson ehf Simi/Phone 354-55 11110 Tongata 5 k ’5\/

Vairyggingamidlun Simbréf/Fax 354 -55 11 123 PSstholf/P.O.Box 1166

Insurance Intermediaries hagall@simnet.is 121 Reykjovik, Iceland HAGALL
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Eg hef med bréfi dags. 15.11.2001 bedid forstjora eftirlitsins ad utskyra forsendur
bessa lagmarksgjalds. Nt er runninn Gt s4 frestur sem opinberum adilum er gefinn til
svara vid fyrirspurnum almennings, en ekkert hefur heyrst fr4 honum enn. Parf engan
ad undra b6 pad vefjist fyrir ad finna réttletid i pessarri einkennilegu skattlagningu.

Pad er Alpingis ad sja um ad jafnadar sé gett vid alagningu skatta. Eg heiti 4 nefndina
ad endurskoda lagmarksgjald betta og akveda med hlidsjon af pvi sem tidkast vid
svipadar adstzedur hja sjalfstatt starfandi einstaklingum i eftirlitsskyldri starfsemi.

Mér er sjalfum ekki kunnugt um hlidstzda skattlagningu i 68rum greinum, b6 einhver
deemi kunni ad vera um pjoénustugjold.

Ef jofnudur 4 ad rikja tel ég pvi rétt ad pessari skattlagningu 4 einstaklinga verdi htt.
!

Me3 virdingu,

Arni Reynisson

Arni Reynisson ehf « Tongata 5, Pésthélf 1166, 121 Reykjavik « simi 55 11 11 O « hagall@simnet.is
Kt. 541200-2820 e [slandsbanki: 515 26 402295
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Idnadar- og viéékiptaréﬁuneyti

Viotakandi: Efnahags- og vidski
Sendandi: Vidskiptaradune
Dagsetning:  10. desember 2001
Malsnamer:  IVR01100013

Minnisblad

Bréfalykill: 51.020

Efni: Tillaga ad breytingum 4 frumvarpi um greidslu kostnadar vid

opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi

Med hlidsjon af umségnum um frumvarp um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit
med fjarmalastarfsemi og umredum & fundum efnahags- og vidskiptanefndar,
leggur vidskiptardduneytid til eftirfarandi breytingar 4 frumvarpinu:

1.
2.

3.

Lagmarksgjald vatryggingamidlara laekki dr kr. 200.000 1 kr. 150.000.

Kauphallir og skipulegir tilbodsmarkadir greidi 0,5% af rekstrartekjum 1 stad
0,76297%.

Eftirlitsgjald adila sem er ad minnsta kosti ad 9/10 hlutum i eigu annars
eftirlitsskylds adila greidi 1/5 hluta eftirlitsgjalds 1 stad 2/3.

Pessar breytingar leida til 3,5 mkr. lekkunar & aeetludu eftirlitsgjaldi arsins 2002.
Awtlad eftirlitsgjald fyrir 4rid 2002 er pvi 211,5 m.kr. 1 stad 215,0 m.kr.

Verdi pessar breytingar sampykktar eru breytingar 4 frumvarpinu eftirfarandi:

1.

3. tolul. 1. mgr. 1. gr. ordast svo: Félog eda einstaklingar sem stunda
véatryggingamidlun skulu greida 0,04581% af pvi idgjaldamagni sem midlad er 4
neestlidnu &ri, p6 eigi leegri fjarhaed en 150.000 kr.

5. tolul. 1. mgr. 1. gr. ordast svo: Kauphallir og skipulegir tilbodsmarkadir skulu
greida 0,5% af rekstrartekjum, p6 aldrei laegri fjarhaed en 250.000 kr.

1. malsl. 3. mgr. 1. gr. ordast svo: Prétt fyrir 1. mgr. skal eftirlitsskyldur adili, sem
er ad minnsta kosi ad 9/10 hlutum i eigu annars eftirlitsskylds adila, greida 1/5
hluta eftirlitsgjalds, samkvaemt videigandi tolul. 1. mgr., enda hafi médurfélagid
heimild til sému starfsemi og détturfélagio.
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Nefndarsvid Alpingis
b.t. Sigrinar Brynju Einarsdéttur,
ritara efnahags- og vidskiptanefndar,

bérshamri v/Templarasund,

150 REYKJAVIK 3. desember, 2001

Tilvisun: 01110027

60.13

Reykjavik, 3. desember 2001
Umsdgn
um frumvarp til laga um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, 230.
madl, eftirlitsgjald.

fbudalanasjodur hefur mottekid ofangreint frumvarp til umsagnar. Af halfu sj6dsins er ekki
talin 4staeda til pess ad gera athugasemdir né koma med tillogur vardandi frumvarpid.

Virdingarfyllst £h. [badalanasj6ds

/éar Jonsson hdl.

Borgartdn_ 2{ Simi 569 6900 Graent nimer 800 6969 www.ibudalanasjodur.is
105 Reykjavik Fax 569 6800 Kennitala 661198 3629 fyrirspurn@ibudalanasjodur.is
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LANDSSAMTOK
LIFEYRISSJODA

Efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis
Alpingi
150 Reykjavik

Reykjavik, 4. desember 2001

Efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis hefur 6skad eftir umsdgn Landssamtaka lifeyris-
sjoda vardandi frumvarp til laga um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med fjarméla-
starfsemi, 230. mal. Um er ad reda alagningu eftirlitsgjalds til Fjarmalaeftirlitsins vegna

arsins 2002.

Landssamtok lifeyrissjoda vilja sérstaklega vekja athygli nefndarmanna i efnahags- og
vioskiptanefnd & aliti samradsnefndar eftirlitskyldra adila 4 rekstrardtlun Fjarmala-
eftirlitsins sem fylgir frumvarpinu, merkt sem fylgiskjal II. Eins og fram kemur { litinu
lysir samradsnefndin vonbrigdum sinum yfir pvi ad FME hefur 1itid sem ekkert tekid tillit
til ftarlegra dbendinga samradsnefndarinnar vardandi einstaka rekstrarlidi datlunarinnar.
Landssamtok lifeyrissjoda taka undir 611 sjénarmid samradsnefndar eftirlitskyldra adila og
eru samtdkin reidubulin ad reeda einstaka paetti rekstrardetlunar FME vid nefndararmenn i

Efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis, ef pess er dskad.

Virdingarfyllst,

LANDSSAMTOK LIFEYRISSJODA
’ 7/

Satn 1 « 105 Reykjavik ® Simi: 563 6450 » Fax: 563 6401  netfang: ll@IL.is » vefsl6d: www.ILis » Kt.: 451099-2069
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Radgjafarnefnd um opinberar eftirlitsreglur

Efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis
Skrifstofu Alpingis

Austurstraeti 8-10

150 Reykjavik

Reykjavik, 3. desember 2001

Radgjafarnefnd um opinberar eftirlitsreglur hefur haft til umfjéllunar frumvarp
til laga um breytingu a 16gum nr. 99/1999, um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit
med fjarmalastarfsemi, med sidari breytingum. Vill nefndin koma 4 framfaeri vid
efnahags- og vidskiptanefnd nokkrum athugasemdum vegna frumvarpsins.

Radgjafarnefnd um opinberar eftirlitsreglur er skipud af forsatisradherra i
samremi vid dkvadi laga nr. 27/1999 um opinberar eftirlitsreglur og reglugerd nr.
812/1999 um eftirlitsreglur hins opinbera. Nefndin skal vera til radgjafar um eftirlit 4
vegum hins opinbera. Starf nefndarinnar skal mida ad pvi ad eftirlit & vegum hins
opinbera sé jafnan eins hagkveemt og kostur er fyrir pau fyrirteeki og einstaklinga sem
eftirlitid beinist a0 og fyrir hid opinbera. P4 skal nefndin gaeta pess ad opinberar
eftirlitsreglur séu 1 samraemi vid akveedi 3. gr. laga nr. 27/1999.

Akvaedi 3. gr. laga nr. 27/1999 kveda 4 um ad pegar eftirlitsreglur eru samdar
eda stofnad er til opinbers eftirlits skuli vidkomandi stjornvald meta porf fyrir eftirlit,
gildi pess og kostnad pjodfélagsins af pvi. Slikt mat getur m.a. falist i dhaettumati,
mati 4 alpjodlegum skuldbindingum um eftirlit, mati 4 kostnadi opinberra adila,
fyrirteekja og einstaklinga af eftirlitinu, mati & hvort n4 megi sama &rangri med
hagkvamari adferdum eda mati 4 pjodhagslegu gildi eftirlits. I reglugerd nr. 812/1999
er a0 finna itarlegri dkvaedi um adferdir og vidmid vid framkvamd mats af bessu tagi.

Rédgjafarnefnd um opinberar eftirlitsreglur hefur { storfum sinum lagt dherslu
4 ad opinbert eftirlit sé byggt upp i samreemi vid pau meginvidhorf sem greinir i
16gum og reglugerd um opinberar eftirlitsreglur. [ pvi felst medal annars ad eftirliti sé
hagad med peim hetti ad pad sé eins einfalt og kostur er, kostnadi sé stillt { hof og ad
hann sé almennt borinn af peim, sem eftirlitid beinist ad, sé pess kostur. Jafnframt
leggur nefndin 4dherslu 4 ad setning reglna og eftirlit med framkvemd beirra sé
almennt ekki 4 sému hendi.

I 1j6si pessa gerir radgjafarnefnd um opinberar eftirlitsreglur pripattar
athugasemdir vid frumvarp pad sem hér er til umfjollunar:
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I fyrsta lagi gerir frumvarpid rad fyrir umtalsverdri aukningu { eftirliti af halfu
Fjarmalaeftirlitsins, an pess ad fram hafi farid pjoohagslegt mat & porf fyrir pad med
peim hetti sem 16g nr. 27/1999 og reglugerd nr. 812/1999 kveda 4 um. Aztlun
Fjarmalaeftirlitsins fyrir 4rid 2002 gerir rad fyrir haekkun rekstrargjalda um tep 25%.
Munar par mestu um fjélgun starfsmanna ur 27 { 33 eda um 22% og stekkun
hisnadis um 415 m>. bar med er stofnunin med um 1.315 m? eda sem nemur tpum
40 m® 4 hvern starfsmann. Oliklegt er ad adrar stofnanir rikisins vaxi jafn hratt milli
ara og hér er gert rad fyrir. Hvergi kemur fram i skyrslu Fjarmalaeftirlitsins
hagsmunamat eda forgangsr6dun i eftirliti, sem pé veari edlilegt ad gera rad fyrir i
]j6si verulegrar aukningar & umfangi eftirlitsins. Gera verdur par krofur til opinberra
eftirlitsstofnana a0 per fari ad 16gum 1 pessu efni og rokstydji itarlega krofur um
aukio eftirlit.

I annan stad lysir radgjafarnefndin verulegum efasemdum um stjérnskipulag
og tekjudflunarkerfi Fjarmalaeftirlitsins, i 1j6si prounar mala fra setninga laga nr.
99/1999. Med 16gum nr. 87/1998 var stofnunin sett undir sjalfsteda stjérn og par med
undanskilin stjornskipulegri abyrgd og eftirliti vidskiptaradherra. Um leid var
samradsnefnd eftirlitsskyldra adila komid & fét til ad veita stjorn stofnunarinnar
akvedid motvaegi og adhald. Reynslan hefur hins vegar synt ad med 2. gr. laga nr.
99/1999 hefur Fjarmalaeftirlitinu i reynd verid gefid sjalfdemi um gjaldtéku, enda
virdist vidskiptaraGherra teepast hafa heimild ad vikja fra tillogum Fjarmalaeftirlitsins
um gjaldskrarhaekkanir skv. 3. mgr. 2. gr. Pessi skipan er i beinni mdtsdgn vid ba
stefnu rikisstjornarinnar, sem markvisst hefur verid unnid ad 4 undanférnum arum og
midar ad pvi, ad styrkja fjarlogin sem hagstjornarteki og leysa fjarstjéornarvaldid ur
vidjum alls kyns markadra tekjustofna og 16gbundinna framlaga til ymissa mala. St
skipan sem frumvarp petta og 16g nr. 99/1999 gera rad fyrir mida pvert 4 moti ad pvi
a0 svipta rikisstjorn og Alpingi peim ahrifum, sem fjarstjorn fjarlaga atlar peim
annars a0 hafa, 4 voxt og vidgang stofnana hins opinbera.

ba vekur athygli a0 samkvamt pvi sem rada ma af frumvarpinu breytti stjérn
Fjarmalaeftirlitsins rekstrardeetlun sinni i engu fr4 peim drogum sem send voru
samradsnefnd eftirlitsskyldra adila, pratt fyrir ad hafa fengid margpattar og vel
rokstuddar athugasemdir frd nefndinni. S niGurstada synir ad adhaldshlutverk
samradsnefndar eftirlitsskyldra adila er ekki sem skyldi og tryggir ekki naudsynlegt
vidnam gagnvart utpenslu stofnunarinnar.

I pridja lagi hefur radgjafarnefndin verulegar efasemdir um ad kostir bess ad
skipa eftirlitsstofnunum hins opinbera til hlidar vid hid almenna stjornkerfi rikisins,
yfirgnefi pann alvarlega annmarka 4 peirri skipan, ad slikar stofnanir lita ekki
stjérnunar- og eftirlitsheimildum radherra og um leid peirri 4byrgd, sem einungis hann
getur borid gagnvart Alpingi. Slikar stofnanir eru m.6.0. undanskildar pvi adhaldi sem
Alpingi er 4 grundvelli pingradisvenjunnar @tlad ad hafa med rikisstjorninni og
starfsemi stjérnvalda. Sjalfsteed stjorn eftirlitsstofnunar felur i sér hattur ut fra
eftirlitspolitisku sjonarmidi og hefur ad auki pau ahrif ad audvelda sjalftéku
stofnunarinnar 4 tekjuhlid. P4 er Otalinn si4 mikli kostnadur sem hlyst af launum
stjornarmanna Fjarmalaeftirlitsins, sem hlytur ad teljast einsdemi i opinberri
stjornsyslu.

Af framansogdu er pad nidurstada radgjafarnefndarinnar ad kalla purfi eftir
pvi ad vidskiptaraOuneytid og Fjarmalaeftirlitid fari ad akvaedum laga nr. 27/1999,
sbr. reglugerd nr. 812/1999 og lati fara fram naudsynlegt mat & pjodhagslegri porf
fyrir peirri aukningu 4 starfsemi Fjarmalaeftirlitsins sem fyrithugud er samkvaemt
frumvarpinu. P4 telur radgjafarnefndin brynt ad vidskiptaraduneytid hefjist handa um



endurskodun laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, med pad ad
markmidi ad tryggja stjornskipulega abyrgd vidskiptaradherra a framkvaemd eftirlits
af halfu stofnunarinnar og ad koma i veg fyrir sjalfvirka utgjaldapenslu hennar.

Virdingarfyllst,
. radgjafarnefndarj

Skarphédinn B. Steinarsson, formadur
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Reykjavik, 3. desember 2001

Alpingi

efnahags- og vidskiptanefnd
nefndasvid Alpingis
Austurstreti 8-10

150 Reykjavik.

Efni: Frumvarp til laga um greidslu kostnadar vio opinbert eftirlit
med fjarmalastarfsemi, 230. mal.

Med bréfi dagsettu 14. ndvember 2001 6skar efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis
umsagnar Sambands islenskra sparisjoda um framangreint frumvarp par sem gerdar eru
tillogur til breytinga 4 16gum 99/1999 ad bpvi er vardar grunn og umfang alagningar a
eftirlitsskylda adila til ad standa straum af kostnadi vid Fjarmalaeftirlitio.

Samband sparisj6da vill strax taka fram ad pad telur ad pau verkefni sem eftirlitid
sinnir séu vel og skipulega innt af hendi og almennt hafi vel tekist til med stofnun
Fjarmalaeftirlitsins og starfrekslu vid sameiningu Bankaeftirlits Sedlabankans og
Vatryggingareftirlitsins.

Samband islenskra sparisjoda 4 fulltria i samradsnefnd eftirlitsskyldra adila sem
starfar samkvemt 16gum 99/1999 sbr. reglugerd nr. 562/2001. Alit nefndarinnar fylgir
frumvarpi pessu. [ nefndarlitinu koma fram fjélmargar dbendingar vardandi rekstraraztlun
Fjarmalaeftirlitsins fyrir 4ri® 2002 par sem nefndin m.a. varar vid préun og bendir 4 atridi sem
betur mattu fara sérstaklega vardandi 4ztlanir um aukin umsvif og kostnad vid rekstur
eftirlitsins. Frumalit samradsnefndarinnar voru sett fram vid undirbining rekstraraztlunar
eftirlitsins og pad olli bxdi ni sem adur vonbrigdum ad hve litlu leyti var tekid tillit til
sjonarmida samradsnefndarinnar vid endanlegan fragang fjarhagsaztlunar Fjarmaélaeftirlitsins.
Eftirlitsskyldir adilar eiga hér mikid i hafi enda standa beir straum af rekstri
Fjarmalaeftirlitsins. Med abendingum um adhald i aukningu starfsmanna og ad kostnadur
sem til er stofnad lati ad eftirlitshlutverki Fjarmalaeftirlitsins en ekki 68rum o6skyldum
verkefnum er ekki med neinum hetti verid ad draga i efa ad skilvirkt eftirlit sé undirstada
heilbrigds fjarmalamarkadar — pvert 4 moti einungis ad adhalds sé gatt og ad eftirlitsskyldir
adilar standi ekki undir kostnadi sem peim ekki ber Igum samkvamt ad greida.

Med ofangreindum athugasemdum er verid ad visa til atrida sem ad mestu koma fram
i alitsgerd samradsnefndar en Samband sparisjoda visar ad 60ru leyti til peirra sjonarmida er
par koma fram.

Virdingarfylist,
SAMBAND iSLENSKRA SPARISJOPA
f.h. Sigurdar Hafstein
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SAMBAND ISLENSKRA TRYGGINGAFELAGA

Association of Icelandic Insurance Companies

s
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108 Reykjavik
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Alpingi,

efnahags- og vidskiptanefnd,

nefndasvid Alpingis,

Austurstreeti 8-10,
150 Reykjavik.
26. névember 2001

Efni: Frumvarp til laga um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med
fjarmalastarfsemi, 230. mal.

Med bréfi efnahags- og vidskiptanefndar Alpingis, dags. 14. névember sl., var 6skad
umsagnar Sambands islenskra tryggingafélaga (S.I.T.), um ofangreint frumvarp. i
frumvarpinu eru gerdar tillogur um breytingar a logum nr. 99/1999, fyrst og fremst po
a peim akvadum laganna, sem var8a alagningarstofn og alagt gjald 4 adila &
fjarmalasvidi, sem falla undir eftirlit Fjarmalaeftirlitsins. 1 frumvarpinu felst i
hnotskurn, ad hakka skuli eftirlitsgjald, sem lagt er 4 eftirlitsskylda adila til ad standa
undir kostnadi vid starfrekslu Fjarmalaeftirlitsins. Vegna pingmals pessa skal
eftirfarandi atridum hreyft:

1. Samband islenskra tryggingafélaga og adildarfélog pess hafa fullan skilning 4
pvi, ad hér 4 landi sem annars stadar purfi ad starfa stofnun & bord vid
Fjarmalaeftirlitid. Er af S.1.T. halfu almennt Iyst studningi vid skilvirkt eftirlit
med islenskum fjarmalamarkadi. Fjarmalaeftirlitid er tiltélulega ny stofnun,
sem var sett a laggir til ad hafa eftirlit med adilum, sem fast vid hvers konar
flarmalapjonustu hér 4 landi. Jafnframt var Vatryggingaeftirlitid og
bankaeftirlit Sedlabankans 16gd nidur. A0 sumu leyti virSist hafa til tekist
med stofnun og starfreekslu Fjarmalaeftirlitsins eins og ad var stefnt. A hinn
boginn veldur vonbrigdum kostnadur vid starfsemi Fjarmalaeftirlitsins, og
stodug aform stjornenda stofnunarinnar um frekari umsvif med tilheyrandi
Gtgjaldaaukningu. A3 mati SIT. er timabart ad stjornendur
Fjarmalaeftirlitsins sn0i vid bladinu og reyni ad mota aztlanir um pad,
hvernig komast megi hja benslu i starfsemi stofnunarinnar og draga 0r
kostnadi. bott eftirlitsskyldum adilum sé 16gum samkvemt tlad ad standa
undir 6llum kostnadi vid rekstur Fjarmalaeftirlitsins, og rekstur pess a pann
veg ipyngi ekki rikissjodi, hvila & stjérnendum stofnunarinnar og fagradherra
hennar somu skyldur og almennt tidkast gagnvart 60rum opinberum
stofnunum. Beini fjarmalaradherra og rikisstjorn pvi til stjornenda opinberra
stofnana ad gata sérstaks adhalds og leita leida til sparnadar, eins og raunar
hefur verid gert, hljota stjornendur Fjarmalaeftirlitsins ad taka mid af pvi i



aztlunum sinum. Pess sér po litt stad, pvi axtlad er ad rekstrargjold
Fjarmalaeftirlitsins milli aranna 2001 og 2002 heekki um 52.5 milljonir krona,
eda um 25% milli ara.

2. Frumvarpinu fylgir sem sérstakt fylgiskjal alit samra®snefndar eftirlitsskyldra
adila, en hin starfar samkvemt 16gum nr. 99/1999 og reglugerd nr. 562/2001.
[ aliti samradsnefndar er ad finna itarlega umfjollun um rekstrarazetlun
Fjarmalaeftirlitsins i heild og gagnryni 4 einstaka 1idi hennar. A S.I.T. fulltrta
i samradsnefndinni. Hefur stjorn SIT. verid kynnt alitsgerd
samradsnefndarinnar og stydur pau sjonarmid, sem par koma fram. Ad svo
stoddu skal pvi 1atid negja ad visa til peirrar umfjollunar.

Fulltriar Sambands islenskra tryggingafélaga eru hvenzr sem er reidubunir ad raeda
petta malefni frekar og skyra sjonarmid sin, telji efnahags- og vidskiptanefnd porf a

pvi.

Med vinsemd og virdingu,

SAMBAND iSL#ZNSKRA TR ELAGA
o :

Sigmar Armannsson
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Bonkers’ and Securities Dealers' Association of Iceland

Reykjavik, 3. desember 2001

Alpingi,

efnahags- og vidskiptanefnd,
Austurstreeti 8-10

150 Reykjavik

Efni: Umséen um frv. til L um brt. 4 1. um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med
fiarmalastarfsemi (230. mal)

Visad er i bréf nefndarinnar dags. 14. n6vember par sem 6skad er eftir umsdgn um
ofangreint mal.

Samtok banka og verdbréfafyrirtakja eiga seti i samradsnefnd eftirlitsskyldra adila, en
alit nefndarinnar 4 dztludu rekstrarumfangi FME & arinu 2002 er birt sem fylgiskjal
med frumvarpinu (Fskj. II). Par koma fram vidamiklar abendingar vid fyrirliggjandi
fiarhagsaetlun, en nanast ekkert tillit var tekid til peirra abendinga i skyrslu FME til
vidskiptaraherra (Fskj. I). Pess i stad for FME ba leid ad senda vidskiptaradherra
sérstakt bréf, medfylgjandi eigin aetlun, sem inniheldur andsvor vid alit samrads-
nefndarinnar. Hljéta pau vinnubrogd ad vera gagnryniverd, enda radherra ad meta
tillogu FME a0 fjarhagsaztlun med hlidsjon af athugasemdum hagsmunaadila sem
standa undir kostnadi eftirlitsins.

Fyrirliggjandi frumvarp gerir rad fyrir hakkun pess gjalds sem lagt er & eftirlitsskylda
adila til ad standa undir kostnadi vid fijarmalaeftirlit hér 4 landi. SBV telja rétt ad vikja
sérstaklega ad veigamestu atridunum i pessu sambandi, en taka ad 60ru leyti undir pau
sjonarmid sem fram koma i alitsgerd samradsnefndarinnar.

1) Ekki hefur verid synt fram a naudsyn peirrar storkostlegu aukningar starfsumfangs
sem azxtlun FME gerir rad fyrir. Badi er bodadur aukinn starfsmannafjoldi, auk
verulegrar (50%) stekkunar hOsrymis. Slik Gtpensla opinberra adila er avallt
gagnryniverd, pa ekki sist pegar kostnadurinn er greiddur af einkaadilum.

2) Mal hafa préast pannig undanfarin ar ad FME tekur sifellt meiri patt i motun laga og
regina islensks fjarmalamarkadar. SU stadreynd ad sa adili sem =tlad er ad tryggja
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3)

4)

ad reglum sé framfylgt sé sa hinn sami og setur reglunar hlytur ad draga ar pvi
trausti sem eftirlitid tti ad hafa. Ef &tlun 1oggjafans er ad hafa mal med pessum
hetti er lagmarkskrafa ad kostnadur af peim vinnustundum starfsmanna FME sem
fara i laga- og reglusmid greidist af pvi raduneyti sem fer med malefni
fjarmalamarkadar.

Stjorn FME hefur haft pann hattinn 4 ad auk adalmanna sitji varamenn alla
stjornarfundi. Su utskyring er gefin & pessu ad vegna strangra hefisreglna sem
stjornin  hefur sett sér sé mikilvegt ad varamenn séu virkir patttakendur i
stjornarstorfum svo peir geti fyrirvaralaust tekid patt i akvordunum stjornar ef
adalmadur verdur vanhafur. Engan veginn er hagt ad fallast 4 pessi rok, enda
mundu b4 somu sjonarmid eiga vid um fjolmargar stjornir fyrirteekja og stofnana.
Framangreint fyrirkomulag hja FME pydir i raun ekkert annad en ad tekinn hefur
verid sjalftokuréttur um 6 manna stjorn, pratt fyrir ad loggjafinn hafi einvordungu
sampykkt 3 manna stjorn.

Enn brynna er ad hafa pessi sjonarmid i huga pegar um er ad rada stjorn sem kostud
er af 60rum adilum en peim sem hana skipar. Ef pad er mat radherra ad hann verdi
eftir sem adur ad haga malum & pennan hatt er brynt ad 16ggjafinn taki af skari® um
ad raduneytid beri kostnadinn af stjérnarstorfum.

I nidurlagi adurgreinds bréfs samradsnefndar til FME er vakin athygli 4 peirri
tviskottun sem gildandi 16ggjof felur i sér pegar dotturfélag er ad fullu fjArmagnad af
modurfélagi. I peim tilvikum leidir fjarmognunin til samsvarandi stekkunar efhahags
modurfélags og nemur efnahag dotturfélags, par sem 1anid til dotturfélagsins skraist
sem inneign hja modurfélagi. bar sem eftirlitsgjaldid midast hins vid sterd efnahags
verdur um raunverulega tvigreidslu gjaldsins ad reda i pessum tilvikum.

Rokin fyrir pvi ad fyrirteki getur séd astedu til ad vera med hluta sinnar starfsemi i
sjalfstedu dotturfélagi, jafnvel pott fjarmagnad ad fullu af modurfélagi, eru fyrst
fremst pau ad pannig verdi skyrari skil i skipuriti félagsins og abyrgdartilfinning
starfsmanna 6skyldra eininga meiri.

I fyrirliggjandi frumvarpi er gerd tillaga um ad pegar svona hattar til skuli
dotturfélag greida 2/3 hluta eftirlitsgjaldsins. SBV leggja aherslu a ad hér um
sanngirnismal ad reda sem ekki verdur lagfaert nema med afnami framangreindrar
tviskottunar.

Virdingarfyllst,
/l
i Mlé; /K"’

4 Guéjon Runarsson,
framkvamdastjori
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Nefndasvid Alpingis
Austurstraeti 8-10
150 Reykjavik

Efni: Umsdgn um frumvarp til laga um greidslu kostnadar vid opin-
bert eftirlit med fjarmalastarfsemi, 230. mal.

f bréfi dags. 14. névember 2001 6skadi efnahags- og vidskiptanefnd
Alpingis eftir umsogn Sedlabanka Islands um frumvarp til laga um
greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med fjarmélastarfsemi, 230.
mal.

Sedlabanki Islands gerir ekki athugasemdir vid® frumvarpid. A undan-
fornum drum hefur & meiri dhersla verid 16gd 4 ad efla eftirlit med
starfsemi fjarmélastofnana um allan heim og jafnframt pvi sem fjar-
mélavidskipti hafa ordid fjolbrevtilegri hefur eftirlitid ordid vid-
fedmara og fléknara. f fylgiskjolum med frumvarpinu er m.a. itarlegt
mat 4 mannaflapdrf { Fjarmalaeftirlitinu auk pess sem raktar eru
athugasemdir og 4bendingar Alpj6dagjaldeyrissj6dsins um hvar
styrkja megi eftirlit med fjarmalastarfsemi 4 fslandi.

Sedlabanki Islands leggur sherslu 4 mikilvagi pess ad hér 4 landi sé
virkt eftirlit med fjdrmalastarfsemi { samremi vid krofur sem gerdar
eru 4 alpj6davettvangi. Bankinn telur ad Fjarmalaeftirlitid hafi sinnt
hlutverki sinu mjog vel pann tima sem pad hefur starfad. Hann tekur
engu ad sidur heils hugar undir naudsyn bpess ad efla starfsemi eftir-
litsins enn frekar { samrami vid pad sem lyst er { fylgiskjolum med
frumvarpinu.

Virdingarfyllst
SEDLABANKI ISLANDS

/(7“7«74/%10 Jﬂ? . %Mm/m«/

Birgir fsl. Gunnarsson Eirikur Gudnason
formadur bankastjérnar bankastj6ri

SEDPLABANKI ISLANDS

KALKOFNSVEGI 1 - 150 REYKJAVIK
SIMI: 569 9600 - NETFANG: sedlabanki@sedlabanki.is - BREFASIMI: 569 9605
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Tryggingarsjédur innstaedueigenda og fjarfesta

Adsetur:
Sedlabanki Islands,
Kalkofnsvegi 1,
150 Reykjavik

Nefndasvid Alpingis,
Austurstraeti 8-10,
150 Reykjavik.

Med bréfi dags. 14. f.m. dskar efnahags- og vidskiptanefnd eftir umségn
Tryggingarsj6ds innstedueigenda og fjarfesta um frumvarp til laga um greidslu kostnadar vid
opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, 230. mal, eftirlitsgjald.

Samkvemt 10. télul. 1. mgr. 1. gr. frv. er gert rad fyrir ad Tryggingarsjodur skuli
greida fastagjald kr. 150.000,00 & arinu 2002. Verdi frv. 6breytt ad 16gum mun ekki verda
um aukin utgj6ld ad raeda fyrir sj6dinn midad vid innheimt fastagjald 4 yfirstandandi ari.

Tryggingarsjodur gerir ekki athugasemdir vid frumvarp petta.

Virdingarfyllst,
Tryggingarsjodur innsteedueigenda og fjarfesta.

riﬁi’ stjornar
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Alpingi

Efnahags- og vidskiptanefnd
Austurstrati 8-10

150 Reykjavik

Reykjavik, 21.11.2001
Tilv. 111
FS/fs

Efni: Umsogn um 230. mal (eftirlitsgjald).

Visad er til bréfs efnahags- og vidskiptanefndar fra 14. névember 2001, par sem 6skad er eftir
umsodgn Verdbréfapings Islands um frumvarp til laga um breytingu 4 16gum nr. 99/1999, um
greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, med sidari breytingum (230.
mal).

Samkvemt 5. tolul. 1. gr. frumvarpsins er gert rad fyrir ad hundradshluti eftirlitsgjalds fyrir
kauphallir verdi ébreytt fra gildandi 16gum, p.e. 0,76297% af rekstrartekjum. I toflu 2 {
fylgiskali I med frumvarpinu, p.e. { skyrslu Fjarmalaeftirlitsins til vidskiptaradherra, kemur
fram ad Aztlud dlagning 4 Verdbréfaping Islands nemur 1.612 pis.kr. samanborid vid 977
pis.kr. { ar. Hér er um 65% hakkun ad reda milli dra. Vid petta fer hlutur pingsins {
heildaralagningunni dr 0,49% { 0,75%. Pingid 6skar eftir ad efnahags- og vidskiptanefnd
lekki hundradshluta gjaldsins pannig ad hlutur pess i heildaralagningu verdi ekki herri en {
fyrra. I pessu felst ad lagt er til ad hlutfallid { 5. tolul. 1. gr. frumvarpsins verdi um 0,49% {
stad 0,76297%. Rokin fyrir tillégunni eru pessi:
® Tekjur Verdbréfapings hekkudu um 65% milli ara. Ad hluta skyrist pessi mikla hekkun
med pvi ad pegar nytt vidskiptakerfi var tekid { notkun 4 sidari hluta 4rsins var dkvedid ad
pingid myndi endurleigja pingadilum vél- og hugbinad til ad tryggja einsleitt
vidskiptaumhverfi hér 4 landi. Hér er ekki um virdisaukandi starfsemi ad reda og pvi
6edlilegt ad hiin myndi dlagningargrunn.
o Ohaztt er ad fullyrda ad umfang 4 eftirliti Fjarmélaeftirlitsins med starfsemi
Verdbréfapings hefur ekki verid i samrami vid greidslur pingsins. Haekki 4lagningin eins
og lagt er til { frumvarpinu eykst petta misremi enn frekar pannig ad alagningin tekur i
raun 4 sig mynd ipyngjandi skatts.

bad er eindregin von Verdbréfapings ad efnahags- og vidskiptanefnd taki tillit til pessara
sjonarmida og breyti 5. tolul. 1. gr. frumvarpsins med peim hetti sem hér er lagt til.

Virdingarfyllst,

fr
Finnur Sveinbjornsson,
framkvaemdastjéri
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