Hallgrimur Asgeirsson’

Tryggingarvernd innstaedueigenda og fjarfesta

Ein leid til ad efla vidndmsprott fidarmdlakerfisins er ad veita innstaedueigendum og fjdrfestum ldgmarksvernd
gegn tjéni sem peir kunna ad verda fyrir vegna greidsluerfidleika innldnsstofnana eda fyrirtakja i verdbréfa-
vidskiptum. Hér & landi gilda sérsték 16g um petta efni sem sett voru & grundvelli samremdra EES-reglna.
L6gin kveda & um ad starfraekt skuli sérsték stofnun, Tryggingarsjédur innstedueigenda og fidrfesta, sem atlad
er ad veita innstaedueigendum og fjdrfestum tiltekna ldagmarkstryggingarvernd. Hér & eftir verdur fjallad um
tryggingarvernd pa sem Tryggingarsjodur veitir innstadueigendum og fjdrfestum. Gerd verdur grein fyrir 16g-
um og reglum & pessu svidi, eignum sjédsins og avoxtun peirra, greidslum dr sjodnum, fjdrhaed tryggdra krafna
og lagmarkstryggingarvernd.

Samraming reglna i EES-rétti

Um Tryggingarsjod gilda l6g nr. 98/1999, um innstaedutryggingar og
tryggingakerfi fyrir fjarfesta. Login voru sett til ad innleida annars
vegar tilskipun Evrépupingsins og radsins 94/19/EB fra 30. mai 1994
um innlanatryggingakerfi2 og hins vegar tilskipun Evropupingsins og
radsins 97/9/EB fra 3. mars 1997 um botakerfi fyrir fjarfesta.3

Setning pessara tilskipana var lidur i adgerdum til ad@ mynda
sameiginlegan markad fyrir banka- og verdbréfapjonustu innan EB.
Adgerdirnar folust i ad koma & samremdum reglum og eftirlitskerfi
sem atlad var ad efla 6ryggi i fjarmalapjonustu, verjast kerfisdhattu,
auka neytendavernd og studla jafnframt ad skilvirkum og samkeppn-
isheefum markadi & pessu svidi. Med lagmarkssamreemingu reglina,
gagnkveemri vidurkenningu starfsleyfa og eftirlitsheimildum yfirvalda
i heimarikjum var bonkum og fjarfestingarfyrirtaekjum gert kleift ad
bjoda fram pjonustu i gistirikjum millilidalaust yfir landameeri eda i
gegnum Utiba eda détturfyrirtaeki.

Einn peirra patta sem talid var naudsynlegt ad huga ad i pessum
efnum var vernd innsteedueigenda og fjarfesta. Reglur i adildarrikjun-
um & pessu svidi voru olikar og veittu mismikla tryggingarvernd. pa
komu upp ymis dlitamal um réttarstodu innsteedueigenda og fjarfesta
ad pessu leyti pegar peir padu fijarmalapjénustu yfir landameeri. Til ad
studla ad sampaettingu markada fyrir banka- og verdbréfapjonustu
var pvi talid naudsynlegt ad samraema vissa grunnpeetti i 6likum regl-
um adildarrikjanna & pessu svidi og audvelda pannig gagnkvama vid-
urkenningu & starfsheimildum fyrirtaekja yfir landameeri.

Samkvaemt tilskipununum er gerd krafa um ad sérhver lana-
stofnun (e. credit institution) og fjarfestingarfyrirtaeki (e. investment
firm) eigi adild ad tryggingakerfi sem er vidurkennt af yfirvoldum.
Starfsemi Utibus lanastofnunar eda fjarfestingarfyrirtaekis sem stadsett
er | gistiriki fellur undir sama tryggingakerfi og i heimariki. Ef trygg-

1. Héfundur starfar 4 fjarmalasvidi Sedlabanka islands sem stadgengill framkvaemdastjéra.
Hann er jafnframt framkvaemdastjori Tryggingarsjods innsteedueigenda og fjarfesta.

2. Stjtid. EB nr. L 135, 31.5.1994, bls. 5.
3. Stjtid. EB nr. L 84, 26.3.1997, bls. 22.
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ingakerfi i gistiriki veitir meiri vernd en tryggingakerfi i heimariki skal
i gistirikinu vera til stadar tryggingakerfi sem uatibu getur tengst ad
eigin vild til vidbotar peirri tryggingu sem innstaedueigendur eda fjar-
festar njota pegar vegna adildar Gtibusins ad kerfi heimarikisins (e.
topping-up).

Tilskipanirnar kveda & um ad annars vegar heildarinnstaedur
hvers innsteedueigenda og hins vegar verdbréf hvers fjarfestis skuli ad
lagmarki tryggd ad fjarhaed 20.000 evrum. Pessi fiarhad tekur mid af
pvi annars vegar ad vera neagjanlega ha til ad tryggja lagmarksneyt-
endavernd og studla ad stodugleika fjirmalakerfisins og hins vegar ad
vera ekki svo ha ad stjornendur adildarfyrirtaekis freistist til ad taka
aukna aheettu i trausti pess ad ganga megi ad tryggingunni lendi fyrir-
taekio i greidsluproti (freistnivandi). Jafnframt er horft til pess ad valda
lanastofnunum og fjarfestingarfyrirtaeekjum ekki 6hoflegum kostnadi
vid ad fjarmagna kerfin.*

Innleiding i islenskan rétt

Tilskipun 94/19/EB um innlanatryggingakerfi var innleidd hér & landi
med adkvaedum X. kafla laga nr. 113/1996, um vidskiptabanka og
sparisjodi. A gildistima laganna stérfudu hér 4 landi tveir tryggingar-
sjodir, p.e. Tryggingarsjodur vidskiptabanka og Tryggingarsjédur
sparisjoda. Sidarnefndi sjodurinn rakti ségu sina aftur til arsins 1941.
Arid 1985 var hann gerdur ad samtryggingarsjodi i formi sjalfseignar-
stofnunar. Sama ar var Tryggingarsjodur vidskiptabanka stofnadur
sem rikisstofnun. Med 16gum nr. 113/1996 voru starfsheimildir sj60-
anna samremdar ad verulegu leyti en rekstrarform og eignarhald
peirra var p6 afram olikt. Sjodunum var heimilt ad starfa i tveimur
deildum, innstaedudeild, sem tryggdi innsteedur, og lanadeild, sem gat
veitt lan i pvi skyni ad stydja vid rekstur innlansstofnunar. Einungis
Tryggingarsjodur sparisjoda nytti sér pessa heimild.

Arid 1999 voru framangreind akvadi laga nr. 113/1996 felld ur
gildi og sett ny l6g um petta efni, p.e. l6g nr. 98/1999, um innstaedu-
tryggingar og tryggingakerfi fyrir fiarfesta. Nyju 16gin folu i sér na-
kveemari innleidingu & tilskipun 94/19/EB jafnframt pvi sem pau inn-
leiddu tilskipun 97/9/EB um bétakerfi fyrir fjarfesta. Med l6gunum
runnu Tryggingarsjodur vidskiptabanka og innstaeedudeild Tryggingar-
sj00s sparisjoda saman og vid bettist nytt tryggingakerfi fyrir fjar-
festa. Med pvi vard til einn heildstaedur tryggingarsjodur, Tryggingar-
sjodur innstedueigenda og fjarfesta, sem atlad var ad vernda inn-
steedueigendur og vidskiptavini fyrirteekja i verdbréfapjonustu fyrir
hugsanlegum greidsluerfidleikum pessara fyrirtaekja. Eins og fram
kemur i athugasemd greinargerdar med frumvarpi pvi sem vard ad
[6gum nr. 98/1999 voru helstu rok fyrir samruna sjédanna pau ad
bankastarfsemi og verdbréfastarfsemi vaeri ordin mjég samofin, ad
hagsteett vaeri Gt fra tryggingarfraedilegu sjonarmidi ad staekka sjédinn
og dreifa dhattu og ad rekstrarkostnadur yrdi minni.

i 1. gr. laga nr. 98/1999 kemur fram ad markmid laganna er ad
veita innstaedueigendum i vidskiptabonkum og sparisjodum og vid-

4. Key, Sydney J.: Deposit-Guarantee Directive. Banking and EC Law Commentary. Amster-
dam Financial Series. Kluwer, 1994, bls. 7-66.



skiptavinum fyrirteekja sem nyta sér heimildir laga til ad stunda vio-
skipti med verdbréf lagmarksvernd fyrir greidsluerfidleikum vidkom-
andi fyrirtaekis. Login skiptast i sjo kafla. [ I. kafla er fjalla® um mark-
mid laganna, stofnun Tryggingarsjods, adild ad sjédnum, stjérn, fram-
kvaemdastjéra og adalfund. I I. kafla er ad finna akvaedi um greidslur
i innstaedudeild og verdbréfadeild sjédsins og um afturkéllun leyfis. |
1. kafla er fjallad um greidslur Gr sjodnum, fjarhaedir til greidslu, lan
milli deilda og vikjandi lan. Fjallad er um adild erlendra Gtibua i IV.
kafla. | V. kafla er ad finna dkvaedi um arsreikning og endurskodun,
eftirlit, upplysingagjof og undanpagur fra skatta- og gjaldprotalogum.
par er jafnframt ad finna heimild fyrir radherra ad setja i reglugerd
nanari dkvaedi um starfsemi sjodsins. | VI. kafla er ad finna heimild til
stofnunar oOryggissjoda i pvi skyni ad tryggja hagsmuni vidskipta-
manna og fjarhagslegt éryggi vidskiptabanka eda sparisjoda. | VII.
kafla er sidan ad finna gildistokuakvaedi.

Stofnun Tryggingarsj6ds

Log nr. 98/1999 voru sampykkt fra Alpingi 27. desember 1999 og
toku gildi 1. janGar 2000. Tryggingarsjodur innsteedueigenda og fjar-
festa var stofnadur 28. desember 1999. Sampykktir sjodsins eru fra
sama tima. Samkvamt logunum eru sampykktirnar hadar sampykki
radherra ad fenginni umsogn Fjarmalaeftirlitsins. Pann 21. febrtar
2000 setti radherra reglugerd nr. 120/2000, um innstaeedutryggingar
og tryggingakerfi fyrir fjarfesta. Gerd var breyting & peirri reglugerd
med reglugerd nr. 864/2002.

Tryggingarsjodur er sjalfseignarstofnun og starfar i tveimur sjalf-
stedum deildum med adskilinn fjarhag og reikningshald, innstaedu-
deild og verdbréfadeild. Hvorug deildin ber abyrgd & skuldbindingum
hinnar. Auk innsteedudeildar og verdbréfadeildar er Tryggingarsjodi
heimilt ad starfrekja sérstaka lanadeild med adskilinn fjarhag og
reikningshald.

Fjarmalaeftirlitid hefur eftirlit med ad starfsemi sjddsins sé i sam-
reemi vid 1og nr. 98/1999, reglugerd nr. 120/2000 og sampykktir fyrir
sjodinn. Um eftirlitid gilda ad 60ru leyti 16g nr. 87/1998, um opinbert
eftirlit med fjarmalastarfsemi.

Tryggingarsjoour er undanpeginn tekjuskatti og eignarskatti
samkvamt l6gum um tekjuskatt og eignarskatt. Hann verdur hvorki
tekinn til gjaldprotaskipta né er heimilt ad gera adfor i eignum hans.

Vidskiptabankar, sparisjodir, fyrirtaeki i verdbréfapjonustu og
adrir sem nyta sér heimildir laga til ad stunda vidskipti med verdbréf i
samreemi vid 16g um verdbréfavidskipti og hafa stadfestu hér a landi,
skulu eiga adild ad sjédnum. Sama gildir um Gtibu pessara adila innan
EES og i adildarrikjum stofnsamnings Friverslunarsamtaka Evropu. Ad-
ildarfyrirteeki bera ekki abyrgd a skuldbindingum sj6dsins umfram l6g-
bundin framlog til hans.

Greidslur i innstedudeild

Samkvaemt 6. gr. laga nr. 98/1999 skal heildareign innstaeedudeildar
sj6dsins ad lagmarki nema 1% af medaltali tryggdra innsteedna i vio-
skiptabonkum og sparisjodum & neestlionu ari. Nai heildareign ekki
bessu lagmarki skulu allir vidskiptabankar og sparisjodir greida eigi
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sidar en 1. mars ar hvert gjald til sjédsins sem nemur 0,15% af med-
altali tryggdra innstaedna i hlutadeigandi vidskiptabanka eda spari-
5j68i & naestlidnu ari, sbr. p6 1% vidmidunarmérkin. Akvaedid um 1%
vidmid & reetur sinar ad rekja til laga nr. 113/1996. | athugasemdum
med frumvarpi pvi sem vard ad l6gum nr. 98/1999 kemur ad 6dru
leyti ekki fram sérstakur rokstudningur fyrir pessu viomidi.

Til samanburdar ma geta pess ad fjsrmégnun innstedutrygg-
inga er med afar mismunandi hatti i ESB-rikjum. [ fjértan rikjum eru
tryggingarnar fjarmagnadar fyrirfram (ex ante). | fimm rikjum eru paer
fijarmagnadar eftird (ex post), p.e. greitt er inn i sj6dinn pegar greidslu-
skylda til innstaedueigenda stofnast. I sex rikjum er fjarmégnunin sam-
bland af pessu tvennu. I peim rikjum par sem tryggingar eru fjarmagn-
adar fyrirfram eru afar mismunandi kroéfur gerdar til vidmidunarmarka
inngreidslu (e. coverage ratio). Tafla 1 synir samanburd a viémidunar-
morkunum. Samkvamt henni eru 1% vidmidunarmérkin hér & landi i
ageetu samreemi vid pad sem algengt er i ESB-rikjum.

Tafla 1 Vidmidunarmérk inngreidslu i 15 ESB-rikjum
(fjarmoégnun fyrirfram)

Hlutfall
Vidmidunarmdrk innstaedueigenda
Riki (%) [ ESB (%)
Spann, Svipj6d >1,5 13
Danmork, Finnland, Grikkland, Portugal 05-15 8
Belgfa, Frakkland, frland, byskaland 0,1-0,5 41
Austurriki, Bretland, Holland, italia, Luxemborg 0 37

Heimild: Sedlabanki Evropu: Main Features of the Deposit-Insurance Schemes in the EU, 23. névember
2004, bls. 12-13.

Nai heildareign innstaedudeildar Tryggingarsjods ekki tilskildu
lagmarki skal hver vidskiptabanki og sparisjodur leggja fram abyrgo-
aryfirlysingu. | yfirlysingunni skal hver vidskiptabanki og sparisjodur
abyrgjast ad hann muni inna af hendi sérstaka greidslu til deildarinnar
pegar henni ber ad endurgreida innstaeedur i einhverjum vidskipta-
banka eda sparisjodi sem adild &4 ad sjodnum. Abyrgdaryfirlysingin
skal hlj6da upp & sama hlutfall peirrar fjarhadar er vantar a lagmarkid
og nemur hlutfalli tryggdra innstaedna hlutadeigandi af samanlégdum
tryggdum innsteedum. Kréfur um innborgun i deildina & grundvelli
abyrgdaryfirlysinga geta p6 ekki verid herri & hverju ari en sem nemur
einum tiunda af lagmarksstaerd sjodsins.

Vidskiptabonkum og sparisjodum er skylt ad greida til sjodsins
pegar hann krefst pess og framangreindar adstaedur eru fyrir hendi.
Grei0slur til deildarinnar eru éendurkrafar.

Greidslur i verdbréfadeild

Samkveemt 7. gr. laganna skal heildareign verdbréfadeildar sj¢dsins ad
lagmarki nema 100 m.kr. | athugasemdum med frumvarpi pvi sem
vard ad 16gum nr. 98/1999 kemur fram rokstudningur fyrir pvi ad
pessi fjarhaed var talin naegjanleg til ad tryggja lagmarksvernd fjar-
festa. bar er talid ad likur & ad vidskiptavinir fyrirtaekja i verdbréfa-
pjonustu tapi meiri fiarmunum i gjaldproti séu litlar i ljési pess munar



sem er & innstaedum og verdbréfum. Innstaedur séu meginuppistadan
i fiarmdgnun lanastofnana og komi fram & efnahagsreikningi peirra.?
Verdbréf sem skylt er ad tryggja séu hins vegar ekki nytt vio fjar-
mognun fyrirteekja i verdbréfapjonustu og komi pvi ekki fram & efna-
hagsreikningi peirra. Fyrirteekjum i verdbréfapjonustu sé skylt sam-
kveemt 16gum um verdbréfavidskipti ad halda fjarmunum vidskipta-
manna sinna tryggilega adgreindum fra eignum fyrirtaekisins. Fyrir-
teeki i verdbréfapjonustu geti pvi ordid gjaldprota an pess ad vio-
skiptavinir fyrirtakisins i tengslum vid vidskipti med verdbréf tapi fjar-
munum sinum. Stérkostleg misték eda sviksamlegt athafi purfi pvi ad
koma til svo ad vidskiptavinir fyrirtaekisins tapi fjgrmunum vegna
gjaldprots fyrirteekis i verdbréfapjonustu. Ogjérningur sé ad meta likur
4 gjaldproti fyrirteekja i verdbréfapjénustu en med 6flugu 16gbundnu
eftirliti og strongum lagaskilyrdum um eigid fé og aheettustyringu eigi
gjaldprot fyrirtaekja i verdbréfapjonustu ad vera afar fatio.

Vid samningu frumvarpsins var tryggingastaerdfraeedingur feng-
inn til ad gera tillogu um askilega staerd verdbréfadeildar med hlid-
sjon af fjarheaed i vorslu hja verdbréfafyrirtaekjum og fjélda fjarvorslu-
reikninga. Gert var rad fyrir ad tryggd verdbréf i vorslu eda umsjon
verdbréfafyrirtaekja fyrir vidskiptamenn peirra hafi verid um 200-210
ma.kr. i lok ars 1998. bar af hafi um 70 ma.kr. verid i verdbréfasjodum
og hlutabréfasjédum sem ad stérum hluta voru i 6ryggisvorslu i verd-
bréfafyrirteekjum. Gert var rad fyrir ad rimlega 100 ma.kr. af fé stofn-
anafjarfesta hafi verid i fjarvorslu i verdbréfafyrirtaekjum. | fjarvérslu
voru um 25 ma.kr. i eigu teeplega tvo pusund einstaklinga og o gadila,
annarra en fagfjarfesta. Medalfjarhaed i fiarvorslu fyrir einstaklinga og
l6gadila, adra en fagfjarfesta, var samkvaemt pessu um 12,5 m.kr.
Nidurstada tryggingasterdfraeedingsins var st ad askileg staerd sjods
verdbréfadeildar vaeri i kringum 100 m.kr. enda var su fjarhaed talin i
gb6du samraemi vid hugmyndir um sambeaerilega sj6di i Danmorku og
Svipjod. Ekki potti pvi rétt ad binda meira fé i verdbréfadeild sjodsins.®

Ljost er ad med aukinni verdbréfaeign einstaklinga hefur fjar-
heed tryggora verdbréfa haekkad verulega fra peim tima er 16gin voru
sett. Astaeda veeri pvi til ad endurmeta hina I16gbundnu lagmarkseign
verdbréfadeildar.

Login kveda & um ad ef heildareign verdbréfadeildar neer ekki
100 m.kr. lagmarki skuli adildarfyrirteeki greida ar hvert gjald til sj6ds-
ins sem nemur samtals 20 m.kr., par til ad sjédurinn hefur nad tilskil-
inni lagmarksstaerd. Hvert adildarfyrirtaeki skal greida lagmarksgjald
ad fjarhed 50.000 kr. Arleg greidsla ad fradregnu lagmarksgjaldi
skiptist i tvo jafna hluta annars vegar eftir hlut adildarfyrirtaekis i
samanlagdri fiarhaed verdbréfavidskipta adildarfyrirtaekja & naestlionu
ari vid pa vidskiptavini sem tryggdir eru, og hins vegar eftir hlut ad-
ildarfyrirteekis i samanlégdum fjolda vidskiptareikninga hja adildar-
fyrirteekjum i tengslum vid vidskipti med verdbréf. Nai heildareign

5. Pbess ber ad geta ad fjarmognun lanastofnana hefur breyst verulega fra peim tima er frum-
varpid var samid.

6. [ upphaflegri gerd frumvarpsins var lagt til ad kvedid yrdi 4 um ad lagmarkseign verdbréfa-
deildar yrdi haekkud med akvordun radherra samkveaemt tillogu stjornar sjédsins en pau
akvaedi voru felld ar frumvarpinu i medférum pingsins.
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Eignir innstaedudeildar Tryggingarsjods
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deildarinnar samt ekki tilskildu lagmarki skal hvert adildarfyrirtaeki
leggja fram abyrgdaryfirlysingu. I yfirlysingunni skal hvert adildarfyrir-
taeki abyrgjast ad pad muni inna af hendi sérstaka greidslu til deild-
arinnar pegar henni ber ad endurgreida verdbréf eda reidufé i ein-
hverju fyrirteeki sem adild 4 ad sjodnum. Abyrgdaryfirlysingin skal
hljoda upp & sama hlutfall peirrar fjarhaedar er vantar & lagmarkid og
nemur hlutfalli greidsina adildarfyrirtaekis af samanlogdum greidslum
allra adildarfyrirtaekja vid fyrstu greidslu eftir ad ljost er ad heildareign
deildarinnar naer ekki tilskildu lagmarki. Kréfur um innborgun i deild-
ina & grundvelli dbyrgdaryfirlysinga geta & hverju ari p6 ekki verid
harri en sem nemur einum fimmta af lagmarkssteerd sjodsins.

Adildarfyrirtaekjum er skylt ad greida til sj6dsins pegar hann
krefst pess og framangreindar adsteedur eru fyrir hendi. Greidslur til
deildarinnar eru 6endurkreefar. Stjorn sjédsins er jafnframt heimilt ad
kaupa vatryggingu hja vidurkenndu vétryggingafélagi innan EES til ad
tryggja sig fyrir tjoni.

Eignir Tryggingarsj6ds

Vid stofnun Tryggingarsjdds i desember 1999 yfirtok sjodurinn eignir

og skuldbindingar Tryggingarsj6ds vidskiptabanka og innsteedudeildar

Tryggingarsjods sparisjoda. A arinu 2000 hofst innheimta argjalda.
Tafla 2 synir hvernig heildareign Tryggingarsjods hefur proast til

arsloka 2004.

Tafla 2 Heildareign Tryggingarsj6ds i arslok 1999-2004

bdis. kr. 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Innstedudeild 2.875.319 2.963.030 3.342.694 3.233.070 3.801.252 4.476.813
Verdbréfadeild 0 21.340 43.880 65.117 59.982 65.323

Samtals 2.875319 2.984.370 3.386.574 3.298.187 3.861.234 4.542.136

I toflu 3 er yfirlit yfir greidslur til Tryggingarsjé6ds & arunum
2000-2005. Pegar petta er ritad er innheimtu vegna drsins 2005
6lokid. A drunum 2000-2004 greiddu adildarfyrirtaeki Tryggingarsjods
samtals 925.736 pus.kr. til sjodsins sem skiptist pannig ad vegna verd-
bréfadeildar voru greiddar 99.950 pus.kr. og vegna innstaedudeildar
825.786 pus.kr.

Tafla 3 Fjarhaed greidslna til Tryggingarsjods 2000-2005

bds. kr. 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Samtals
Innstadudeild 0 0 0 366.415 459.371 506.498 1.332.284
Verdbréfadeild 20.000 20.000 20.000 20.000 19.950 20.000 119.950

Samtals 20.000 20.000 20.000 386.415 479.321 526.498 1.452.234

Mynd 1 synir hvernig hrein eign innsteedudeildar hefur proast &
arunum 2000-2004 i samanburdi vid lagmarkseign sjoédsins sam-
kvaemt [6gum, p.e. 1% af medaltali tryggdra innsteedna. A myndinni
sést ad 4 arunum 2002-2004 vantadi verulega & ad hrein eign veeri i
samreemi vid l6gmeelt lagmark. pvi purfti ad innheimta pad sem &
vantadi hja adildarfyrirteekjum sj6dsins.



Astedu pess hversu mikid adildarfyrirtaeki hafa purft ad greida i
innstaedudeild & undanférnum arum ma fyrst og fremst rekja til haekk-
unar tryggdra innsteedna milli ara. Avéxtun fjarmuna sj6dsins hefur
bvi hvergi naegt til ad uppfylla lagaskyldu um lagmarkseign.

Mynd 2 synir préun medaltals tryggdra innsteedna og arlega
haekkun peirra. A &rinu 2000 var medaltalid 276 ma.kr. og hefur pad
hakkad jafnt og pétt fra peim tima. A &rinu 2004 var medaltalié 498
ma.kr.

Mynd 3 synir hvernig hrein eign verdbréfadeildar hefur proast a
arunum 2000-2004. A myndinni sést ad & pessum arum greiddu
adildarfyrirteeki arlega 20 m.kr. inn i deildina vegna krofu laganna um
100 m.kr. lagmarkseign deildarinnar. A drunum 2003-2004 voru hins
vegar skuldfeerdar samtals 49 m.kr. vegna gjaldprots eins af adildar-
fyrirtaekjum deildarinnar.” Af pessum sokum hefur hrein eign verd-
bréfadeildar samkvaemt arsreikningi enn ekki nad logmaeltu 100 m.kr.
lagmarki. pvi parf ad halda afram innheimtu i deildina par til ad lag-
markinu hefur verid nad.

Fjarvarsla og avoxtun eigna

i febriar 2001 gerdi Tryggingarsjodur samninga vid Landsbréf hf.
(nG Landsbanka fslands hf.) og Bunadarbanka Islands hf. (n4 Kaup-
bing banka hf.) um fjarvorslu, avéxtun og umsyslu fijarmuna sj6ds-
ins.

Markmid samninganna er ad tryggja goda avoxtun og oryggi
eigna sj6dsins med pvi ad beita markvissum adgerdum vid avoxtun i
samraemi vid fjarfestingarstefnu. Tryggingarsjédur getur breytt fjar-
festingarstefnunni eftir pvi sem astaeda pykir til. Helstu peettir fjarfest-
ingarstefnunnar koma fram i rammagrein 1.
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Mynd 2
Préun tryggdra innsteedna 2000-2004

Ma.kr.
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B Hakkun innstaedu
M Medaltal tryggdra innsteedna

Mynd 3

Eignir verdbréfadeildar Tryggingarsjods
2000-2004

Ma.kr.

2000 2001 2002 2003 2004

B Skuldfaersla
B Inngreidslur
[ Hrein eign i arslok

- Fjarvorsluadilar skulu fjarfesta a.m.k. 85% af vorslufé i innlend-
um eda erlendum rikisskuldabréfum.

« Innlend rikisskuldabréf skulu vera & bilinu 30-75% af vorslufé.
« Erlend rikisskuldabréf skulu vera & bilinu 15-55% af vorslufé.
+ Erlend hlutabréf mega vera 4 bilinu 0-15% af vorslufé.

+ Erlend fjarfesting er takmorkud vid ESB-riki, ad Grikklandi undan-
skildu, Bandarikin, Kanada, Noreg, Japan, Astraliu og Nyja-
Sjaland.

« Heimilt er ad fjarfesta i skuldabréfasjodum sem hafa ad megin-
markmidi ad fjarfesta i rikisskuldabréfum en innihalda skrad
skuldabréf fyrirtaekja enda sé lanshaefismat skuldabréfanna eigi
lakara en AA.

o Fjarfesting i 6skradum verdbréfum og innlendum hlutabréfum
er 6heimil.

» Takmarkanir gilda um gjaldmidlasamsetningu erlendra skulda-
bréfa. Notkun gjaldeyrisafleida er heimil en adeins til ad draga
Ur dheettu safnsins.

« Spakaupmennska med eignir sj6dsins innan dags er 6heimil.

Rammagrein 1

Helstu peettir
fjarfestingarstefnu
Tryggingarsj6ds

7. Nanar er fjallad um mal petta hér a eftir.
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Mynd 4

Virdishaekkun heildareigna i fjarvorslu
2001-2004

T T T T T T
2001 2002 2003 2004  Sam- Ars-
tals  avoxtun

M Virdishaekkun fyrir greidslu poknana
B Virdishaekkun eftir greidslu poknana
O Vidmid fiarvorslusafns

Fjarvorsluadilum er gert ad halda fjarmunum sj6dsins skyrt ad-
greindum frd eigin fjarmunum og fjarmunum annarra vidskiptavina
bannig ad fjarmunir sj6dsins standi aldrei til abyrgdar skuldbindingum
fjarvorsluadila eda annarra vidskiptavina peirra. Tryggingarsjodur
greidir fjarvorsluadilum poknun fyrir pjonustu sem peir veita sjodnum
samkvamt samningunum. Poknanir skiptast i umsyslupdknanir, vio-
skiptapoknanir og arangurstengdar pdéknanir. Umsyslupdknanir eru
beaedi fastar poknanir og pdknanir i gegnum fjarfestingu i sjodum.
Tafla 4 synir heildarpdknanir vegna fjarvorslu 26. mars 2001 til 31.
desember 2004 og hlutfall peirra midad vid medalvirdi heildareigna i
fjarvorslu.

Tafla 4 pdknanir til fjarvorsluadila 2001-2004

M.kr. 2001 2002 2003 2004  Samtals
Umsyslu- og vidskiptabdknanir 10,9 26,3 27,3 30,1 94,6
Arangurstengdar poéknanir 1.5 0 0,7 14,5 16,7
Samtals 12,4 26,3 28 44,6 111,3
Hlutfall af medalvirdi eigna (%) 0,4 0,8 0,8 1.1 0,8

Heimild: Radgjof og efnahagsspar ehf. (2005).

Stjorn sjodsins hefur sett pad markmid ad til lengri tima sé medal-
nafnavoxtun & arsgrunni ekki lakari en 7,0%. Stjornin hefur jafnframt
sett vidmid fyrir medalnafnavoxtun fjarvorslusafnsins. Viomidid er
vegid medaltal tiltekinna verdbréfavisitalna og a4 ad endurspegla
avoxtun & markadi i ljosi fijarfestingarstefnunnar. 1 lok ars 2004 var
viOmidid 6,6% & arsgrunni pegar midad er vid upphafstima fjar-
vorslunnar. Medalnafnavoxtun fiarvorslusafns Tryggingarsjods fra
upphafi hefur hins vegar einungis verid 5,5% & arsgrunni fyrir greidslu
fjarmagnstekjuskatts. Tafla 5 og mynd 4 syna virdishaekkun heildar-
eigna i fjarvorslu vegna avoxtunar fyrir og eftir greidslu umsyslu- og
vidskiptapoknana i samanburdi vid vidmid sj6dsins.

Tafla 5 Virdishakkun heildareigna i fiarvorslu fyrir
fjarmagnstekjuskatt 2001-2004

% 2007 2002 2003 2004 Samtals Arsdvéxtun
Haekkun fyrir greidslu poknana 11,4 -2,6 8,1 6,8 253 6,2
Haekkun eftir greidslu poknana 11,1 -3,4 7.3 6,0 221 55
Vidmid fjarvorslusafns 14,5 -0,3 7.6 3,4 27,0 6,6

Heimild: Radgjof og efnahagsspar ehf. (2005).

Greidslur ar sjédnum

Telji Fjarmalaeftirlitid ad adildarfyrirteeki sé ekki feert um ad inna af
hendi greidslu & andvirdi innstaeedu, verdbréfa eda reidufjar, sem vid-
skiptavinur hefur krafid adildarfyrirtaekid um endurgreidslu eda skil &
i samreemi vid pa skilmala er gilda, er Tryggingarsjodi skylt skv. 9. gr.
laganna ad greida honum andvirdi innstedu Ur innsteedudeild og
andvirdi verdbréfa og reidufjar i tengslum vid vidskipti med verdbréf
ar ver@bréfadeild. Greidsluskylda sjédsins verdur einnig virk ef bu ad-



ildarfyrirtaekis er tekid til gjaldprotaskipta i samreemi vid 16g um vid-
skiptabanka og sparisjodi eda 16g um verdbréfavidskipti. Alit Fjar-
malaeftirlitsins skal liggja fyrir eigi sidar en premur vikum eftir ad pad
faer fyrst stadfestingu 4 pvi ad hlutadeigandi adildarfyrirtaeki hafi ekki
greitt vidskiptavini sinum eda stadid skil & verdbréfum eins og pvi bar
ad gera.

Med innstaedu er att vid innstaedu sem er tilkomin vegna innlans
eda millifeerslu i hefdbundinni, almennri bankastarfsemi og vidskipta-
banka eda sparisjodi ber ad endurgreida samkvaemt skilmalum er
gilda samkveemt l6gum eda samningum. Tryggingin nar hins vegar
ekki til skuldabréfa, vixla eda annarra krafna sem Gtgefnar eru af vio-
skiptabanka eda sparisjodi i formi verdbréfa. Med verdbréfum er att
vid verdbréf sem eru i vorslu, umsjon eda umsyslu adildarfyrirtaekis og
pbvi ber ad endurgreida eda standa skil & samkvaemt skilmalum er gilda
um samskipti adildarfyrirtaekis og fjarfestis samkveemt 16gum eda
samningum. Hér er att vid eignaumsyslu, svo sem vegna fijarvorslu
eda Oryggisvorslu fjar, sem einkanlega & sér stad i verdbréfafyrirtaekij-
um. Med verdbréfum er einnig att vid rafbréf, sbr. 16g nr. 131/1997,
um rafraena eignarskraningu verdbréfa. Med reidufé er att vid inn-
borgad reidufé fiarfestis til adildarfyrirtaekis i tengslum vid vidskipti
med verdbréf, p.e. pegar pad stendur ekki vid skyldu sina um afhend-
ingu keyptra verdbréfa. Att er vid kréfur sem eru tilkomnar vegna
verdbréfamidlunar i lanastofnunum og fyrirtaekjum i verdbréfapjon-
ustu.

Undanskilin tryggingu eru innstaedur, verdbréf og reidufé i eigu
adildarfyrirteekja, svo og modur- og dotturfyrirteekja peirra, fyrir peirra
eigin reikning. Jafnframt eru undanskilin tryggingu innstaedur, vero-
bréf og reidufé sem tengist malum par sem sakfellt hefur verid fyrir
peningapveetti.

i reglugerd nr. 120/2000 er ad finna nénari dkvaedi um mals-
medferd vardandi krofu um greidslu Ur sjodnum. bar kemur m.a. fram
ad adur en greidsla krofu verdur innt af hendi Ur sjodnum skuli
sjodurinn stadreyna hvort greidsla kroéfunnar hafi fengist ad einhverju
eda Ollu leyti fra adildarfyrirteeki og skulu paer greidslur dragast ad
fullu fra greidslu ar sjodnum. Komi til greidslu Gr sjodnum yfirtekur
hann krofu krofuhafa & hendur hlutadeigandi adildarfyrirtaeki eda
protabui. Ef innlansreikningur eda reikningur vidskiptamanns i tengslum
vid vidskipti med verdbréf er sameiginlegur fleiri en einum kréfuhafa
skal hlutur hvers krofuhafa gilda vid Utreikning & greidslu.

Fra stofnun Tryggingarsj6ds hafa engar krofur verid gerdar &
innsteedudeild. | lok névember 2001 vard hins vegar eitt af adildar-
fyrirteekjum sj6dsins i verdbréfadeild, Burnham International 4 fslandi
hf., gjaldprota. pProtabuid er enn til medferdar hja skiptastjora og er
ekki vitad hvenar skiptamedferd lykur. Lyst hefur verid krofum &
hendur Tryggingarsjodi — verdbréfadeild ad fjarhad um 226,5 millj.
kr. Hluti krafnanna hefur verid afturkalladur og greidsluskyldu vegna
staersta hluta annarra krafna hafnad. Talid er liklegt ad verdbréfadeild
verdi fyrir nokkrum fjaratlatum vegna gjaldprots félagsins. Vegna
vartdarsjonarmida hafa verid gjaldfaerdar i rekstrarreikningi verd-
bréfadeildar 49 m.kr. vegna pessa méls og er su fjarhaed ferd til
skuldar i efnahagsreikningi deildarinnar.
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Mynd 5

Samanburdur & lagmarksfjarhaed
tryggingarverndar i ESB-rikjunum
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Heimild: Sedlabanki Evropu (Main Features of the Deposit-Insurance
Schemes in the EU, 23. névember 2004, bls. 7-8.)

Fjarhad til greidslu

i 16gum nr. 98/1999 er ekki sett neitt almennt hdmark & fjarhed
greidslu Tryggingarsjods vegna tryggdra innstedna, verdbréfa eda
reidufjar. Petta pydir ad sjéonum ber ad greida tryggdar krofur ad
fullu & medan eignir hans hrokkva til.

i lgunum er hins vegar gert rad fyrir pvi ad vera kann ad eignir
vidkomandi deildar sj6dsins hrokkvi ekki til ad greida heildarfjarhad
tryggdra innstaeedna, verdbréfa eda reidufjar i hlutadeigandi adildar-
fyrirtaekjum. [ slikum tilfellum skal greidslu Gr hvorri deild skipt pannig
milli krofuhafa ad krafa hvers peirra allt ad 1,7 m.kr. er beett ad fullu
en allt sem umfram er pessa fjarhad skal beett hlutfallslega jafnt eftir
pvi sem eignir hvorrar deildar hrokkva til. Fjarhad pessi er bundin vid
gengi evru midad vid kaupgengi hennar 5. jantar 1999 (p.e. kr.
81,39). bann dag samsvaradi fiarhaedin pvi 20.887 evrum.

Hrokkvi eignir sjodsins ekki til ad greida heildarfjarhad tryggdra
krafna er stjorn sjodsins jafnframt veitt heimild til pess i lgunum ad
taka lan til ad greida krofuhofum, telji hdn bryna 4steedu til pess. pa
er stjorn sjodsins heimilt ad lana allt ad 50 m.kr. & milli innstaedudeild-
ar og verdbréfadeildar sem skal endurgreida innan 36 manada. Sj60-
urinn verdur ekki sidar krafinn um frekari greidslu pott tjon krofuhafa
hafi ekki verid baett ad fullu.

Athyglisvert er ad bera lagmarkstryggingarvernd hér & landi
saman vid pa vernd sem veitt er & Nordurléndunum og i ESB-rikjum.
Pess ber fyrst ad geta ad fjarhaedamorkin i logum nr. 98/1999 byggj-
ast & dkveedum tilskipana 94/19/EB um innlanatryggingakerfi og til-
skipunar 97/9/EB um bétakerfi fyrir fjarfesta, en par er kvedid & um
ao tryggingarvernd skuli ad lagmarki nema 20.000 evrum. Fjarhaedar-
mark tryggingarverndarinnar samkvaemt l6gunum er hins vegar
nokkru heaerra en krafist er i tilskipuninni, p.e. tryggingarverndin sam-
svarar 20.887 evrum. [ t6flu 6 kemur fram samanburdur & lagmarks-
fjarhaed tryggingarverndar & Nordurlondunum. Par kemur fram ad
lagmarksfjarheed tryggingarverndar er nokkru laegri hér & landi en &
hinum Nordurlondunum.

Mynd 5 synir samanburd & lagmarksfjarhad i ESB-rikjunum.8
par kemur fram ad lagmarksfjarhaed tryggingarverndar hér a landi er
i nokkud godu samremi vid lagmarksfjarhaed tryggingarverndar i

Tafla 6 Lagmarksfjarhaed tryggingarverndar & Nordurléndunum'?

ISK EUR Innlendur gjaldmidill
Noregur 18.725.000 228.912 NOK 2.000.000
Danmork 3.294.000 40.268 DKK  300.000
Svipj6d 2.289.000 27.986 SEK  250.000
Finnland 2.045.000 25.000 EUR 25.000
fsland 1.708.000 20.887 ISK 1.708.000

1. Fjarhadir i ISK eru reiknadar midad vid kaupgengi evru 17. jandar sl. og eru namundadar vid nasta
pusund.

Heimild: Norges Bank: Innskuddsikring i Norden og virkninger av a filialisere Nordea, 26. mars 2004, bls. 3.

8. ECB: Main Features of the Deposit-Insurance Schemes in the EU, 23. névember 2004, bls.
7-8.



ESB-rikjum, ef fra eru skilin Danmérk, Bretland, Frakkland og [talia.
Algengt er ad fjarhaedin sé um 20.000 evrur.

Eins og fram hefur komid gera 16g nr. 98/1999 pa lagmarks-
krofu ad hrein eign innstaedudeildar sé 1% af medaltali tryggdra inn-
staedna. A 4rinu 2004 var medaltal tryggdra innsteedna um 498 ma.kr.
Af Deirri fjarhaed ber Tryggingarsjédi samkveemt l6gum einungis
skylda til ad hafa til radstéfunar fjdarhad sem samsvarar 1% af 498
ma.kr., p.e. 4,98 ma.kr.

Ekki hefur verid gerd Uttekt & hlutfalli hreinnar eignar innstaedu-
deildar og heildarfjarhedar innstaedna undir lagmarkstryggingar-
vernd. Hins vegar hefur verid gerd konnun & fjélda reikninga med
innsteedu undir og yfir lagmarkstryggingarvernd midad vid 31. des-
ember 2004.° P4 voru samtals 1.117.208 sparisjods- og tékkareikn-
ingar & kennitélum einstaklinga hja bonkum og sparisjodum i vinnslu
hja Reiknistofu bankanna med innsteedu. Medalinnstaeda 4 pessum
reikningum var 249.837 kr. A sama tima voru 580.669 kennitdlur
skradar fyrir reikningi med innstaedu sem var laegri en lagmarksfjarhaed
tryggingarverndar (pa 1.740.000 kr.) hja bonkum og sparisjodum.
Fjsldi reikninga ad baki pessum kennitdlum var 1.009.784.10

Pessar tolur hafa reyndar takmarkad upplysingagildi par sem
ekki var kdnnud heildarfjarhad innsteedna undir lagmarkstryggingar-
vernd. Ef midad er vid framangreint medaltal innstaedu (249.837 kr.)
og pad margfaldad med fjolda kennitalna sem skradar voru fyrir
reikningum med innstadu undir lagmarkstryggingarvernd (580.669)
veeri heildarfjarheed tryggora innst&edna um 145 ma.kr. Ef midad er
vid sama medaltal innsteedu og pad margfaldad med fjolda reikninga
a0 baki pessum kennitolum (1.009.784) veeri heildarfjarheed tryggdra
innsteedna um 252 ma.kr. Ljost er ad medaltalid sem notad er vid
atreikninginn er of hatt, p.e. teknir eru med reikningar med innstaedu
yfir fjarhaeed lagmarkstryggingarverndar. petta bendir hins vegar til
bess ad hrein eign Tryggingarsjéds myndi hvergi neegja til ad tryggja
Ollum innstaedueigendum og fjarfestum lagmarkstryggingarvernd ef &
hana reyndi & einum og sama tima.

Pessi nidurstada & ekki ad koma & 6vart. Han er i samreemi vid
pann skilning ad baki ntgildandi [6gum ad nénast Utilokad er talid ad
svo alvarlegt astand skapist i fjarmalakerfinu ad 1% af medaltali
tryggora innsteedna myndi ekki naegja til ad standa skil & lagmarks-
tryggingarvernd.

Hins vegar kunna ad vera meiri likur & pvi ad vid gjaldprot einnar
lanastofnunar pyrfti ad ganga svo 4 eignir innsteedudeildar ad peer
myndu ekki nagja til ad meeta peirri dhaettu sem eftir steedi af pvi ad
onnur lanastofnun yrdi gjaldprota. betta & sérstaklega vid i ljosi pess
a0 samkvemt nagildandi l6gum er ekki sett neitt hamark & fjarhaed
greidslna Ur innsteedudeild medan eignir hennar hrokkva til. pvi er

9. Svar vidskiptaradherra vid fyrirspurn Johénnu Sigurdardéttur um tryggingarvernd inn-
stedueigenda, 131. 16ggjafarping 2004-2005, pingskjal 780 — 421. mal, 10. febrtar 2005,
bls. 2-3.

10. A sama tima voru 31.879 kennitélur skradar fyrir reikningi med innstedu sem var jafnha
eda harri lagmarksfjarhaed tryggingarverndar (pa jafnha eda heerri en 1.740.000 kr.) hja
bénkum og sparisjodum. Fjéldi reikninga ad baki pessum kennitélum var 107.424.

TRYGGINGARVERND INNSTADUEIGENDA
OG FJARFESTA

N
@)

0zt
4

S0
IX13159N@QLSYIYWYHYT



N
(@)

FJARMALASTODUGLEIKI

2005

TRYGGINGARVERND INNSTADUEIGENDA
OG FJARFESTA

ekki atilokad ad gjaldprot einnar lanastofnunar myndi leida til alvar-
legrar skerdingar & eignum deildarinnar og jafnvel til sjodpurrdar sem
gaeti komid i veg fyrir ad sjodurinn yrdi til skemmri tima [itid i stakk
buinn til ad veita 60rum innsteedueigendum i 68rum lanastofnunum
pa lagmarkstryggingarvernd sem gerd er krafa um i l6gunum. Slik
stada myndi jafnframt geta ordid ipyngjandi fyrir lanastofnanir sem
eftir steedu par sem paer pyrftu ad auka framlég sin verulega i sjodinn.

Lokaord

Markmid Tryggingarsjods innstedueigenda og fjarfesta er ad veita
innstaeedueigendum i vidskiptabonkum og sparisjodum og vidskipta-
vinum fyrirteekja sem nyta sér heimildir laga til ad stunda vidskipti
med verdbréf lagmarksvernd fyrir greidsluerfidleikum vidkomandi
fyrirtaekis. Pessi lagmarksvernd eykur vidnamsprétt fjarmalakerfisins
gegn hugsanlegum aféllum i starfsemi einstakra adildarfyrirteekja.
Tryggingarsjoour hefur pannig mikilveegu hlutverki ad gegna i pvi ad
studla ad traustu og 6ruggu fjarmalakerfi hér a landi. Hins vegar er
ljost ad sjodnum er ekki atlad ad tryggja 6llum innstaedueigendum og
fiarfestum fulla vernd fyrir tjéni sem kann ad hljétast af aféllum i fjar-
malakerfinu. Ekki vari heldur aeskilegt ad fela sjodnum slikt hlutverk
par sem pad geeti aukid freistnivanda og dregid ur kréfum um skilvirkt
og markvisst fjarmalaeftirlit. Mikilveegt er hins vegar ad Tryggingar-
sjodur bui avallt vid laga- og starfsumhverfi sem geri honum sem best
kleift ad sinna pvi takmarkada hlutverki sem honum er &tlad. | pvi
skyni er naudsynlegt ad fara yfir moéguleika sjodsins i sibreytilegu fjar-
malaumhverfi & ad tryggja innsteedueigendum og fjarfestum pa lag-
marksvernd sem kvedid er & um i 16gum um sj6dinn ef til pess kaemi
ad prengdi ad i rekstri adildarfyrirteekja hér & landi.
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