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I. Inngangur

I minnisbladi pessu er ad finna vidbrogd fjarmala- og efnahagsraduneytisins vid umségnum sem barust til
efnahags- og vidskiptanefndar vegna frumvarps til laga um verdbréfamidstédvar, uppgjor og rafrana
eignarskraningu fjdrmalagerninga (pskj. 460, 370. mal). Efnahags- og vidskiptanefnd barust sex umsagnir vegna
frumvarpsins fra Nasdaq verdbréfamidstod, Verdbréfamidstod Islands, Samtokum fjarmalafyrirtekja,
Fjarmalaeftirlitinu, Samtokum atvinnulifsins og Vidskiptaradi fslands.

IL Viobrogo vio umségnum sem barust efnahags- og vioskiptanefnd

A. Umsign Verobréfamidstiovar Islands.

Verdbréfamidstod fslands leggur i umségn sinni dherslu 4 hvernig samkeppni 4 milli verdbréfamidstodva fer fram.
Visad eri2. malsl. 2. mgr. 27. gr. laga nr. 2/1995 um hlutafélég sem kvedur 4 um ad hlutabréf megi gefa it med
rafreenum hetti 1 verdbréfamidstod samkvamt Akvordun stjornar félagsins. Verdbréfamidstod Islands telur ad pad
yroi til bota ad 16g kvedi a um ad stjdérn félags, geti a sama hatt tekid akvordun um ad taka adra fjarmalagerninga
til rafrennar skraningar, sem og ad taka slika gerninga ur rafrenni skraningu i tiltekinni verdbréfamiostéo, en
petta leidi raunar af almennum reglum og edli mals. Sé ekki melt fyrir um petta atridi i skradum 16gum, sér i lagi
akvordun um afskraningu, sé viobid ad markadsradandi adilar reyni ad byggja hindranir sem standi flutning
utgafa milli verdbréfamidstodvar i vegi. bess megi sja merki i reglum Nasdaq verdbréfamidstoovar, t.a.m. 1 grein
3.6.1. ad 6ski utgefandi afskraningar purfi fullnegjandi sampykki eigenda rafbréfanna i stad pess ad dkvordun
stjornar nagi likt og 16g meeli fyrir um pegar bréf eru tekin til skrdningar.

bag er afstada raduneytisins ad frumvarpio sé fyrst og fremst &tlao til innleidingar 4 reglugerd Evrépubingsins og
radsins (ESB) nr. 909/2014 um bett verobréfauppgjor og um verdbréfamidstédvar en markmid hennar er medal
annars ad studla a0 aukinni samkeppni 4 milli verdbréfamidstodva. Reglugerdin geymir ekki dkvadi um hvernig
samningssambandi utgefanda fjirmalagerninga vid verdbréfamidstod skal hattad og nugildandi 16g um rafraena
eignarskraningu verdbréfa nr. 131/1997 fjalla ekki heldur um efnid. P4 er pad almennt vidfangsefni félagaréttar
a0 fjalla um hver getur skuldbundid fé16g. Raduneytid hefur pvi ekki talid heppilegt ad leggja til sérislensk akvaedi
sem kveda a um hvernig fara skuli med afskraningu rafbréfa tir verdbréfamidst6d heldur talid edlilegt ad kvedio
s¢ 4 um slikt i samningum 4 milli adila sem kunna eftir atvikum ad visa til starfsreglna verdbréfamidstddvar. ba
er ferlid vio afskraningu ur verdbréfamiostdo nokkud sem notendanefnd verdbréfamidstdovar kynni ad vilja taka
til athugunar en verdbréfamiostod ber ad koma notendanefnd 4 f6t samkvamt 28. gr. reglugerdarinnar.

B. Umsogn Nasdaq verdbréfamidstodvar.
Nasdaq verdbréfamiodstod segist 1 umségn sinni ekki sja dstedu til ad gera efnislegar athugasemdir vid akvadi
frumvarpsins.

C. Umsogn Fjarmdlaéftirlitsins.
Fjarmalaeftirlitio (FME) gerir 1 umsogn sinni athugasemdir vid prja atridi i frumvarpinu.

I fyrsta lagi vardandi 28. gr. frumvarpsins par sem kvedid er 4 um ad stjornarmenn verdbréfamidstodvar megi
einungis sinna peim logmannsstorfum fyrir adra verobréfamiost6d sem ekki geta valdid hettu 4
hagsmunaarekstrum 4 milli félaganna tveggja eda & fjarmalamarkadi. Fjarmalaeftirlitio bendir 4 ad fyrirmynd
pessa dkvadis s¢ ad finna i 52. gr. a laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. Telur Fjarmalaeftirlitid dliklegt ad
pad geti samrymst setu i stjorn verdbréfamidstodvar ad sinna 16gmannsstorfum fyrir adra verdbréfamidst6d. Telur
Fjarmalaeftirlitio pvi edlilegra ad taka alveg fyrir pad 1 frumvarpinu ad stjérnarmadur 1 verdbréfamidst6d sinni
16gmannsstérfum fyrir adra verobréfamidstoo.



RAaduneytid tekur undir pessa breytingartillogu.

I 60ru lagi telur Fjarmalaeftirlitid heppilegra ad bzta ordinu ,, énnur” inn i fyrirsogn 29. gr. frumvarpsins svo
fyrirsdgnin hljéoi: ,,Stjornvaldssektir og énnur stjornsysluviourlog.™

Tekid er undir pessa breytingartillogu.

I pridja lagi er 16gd til breyting 4 3. mgr. 29. gr. frumvarpsins en ar segir: ,, Fjdrmdlaefiirlitinu er heimilt ad beina
Jyrirmeelum til hvers pess sem ber dbyrgo d broti um ao heetta framferdinu og endurtaka pao ekki. * Ordalagio er
ekki talio samremast 1. mgr. 10. gr. laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi par sem kveoid
er 4 um ad Fjarmalaeftirlitinu sé sky/t a0 gera trbotakrofu komi 1 1jés ad 16g eda reglur hafi verid brotnar. Leggur
stofnunin pvi til ad kvedid sé 4 um skyldu 1 pessu sambandi 1 3. mgr. 29. gr.

Tekid er undir pessa breytingartillogu.

D. Umsdign Samtaka fjarmdldfyrirtekja.
Samtok fjarmalafyrirtekja gera 1 umségn sinni athugasemdir vio fjogur atridi 1 frumvarpinu.

I fyrsta lagi leggja samtokin til ad ordid ,, hafileg™ 4 undan ,, poknun® i 5. mgr. 8. gr. verdi fellt brott Gr akvadinu
pvi 6ljést sé hvad sé att vio par. Samkvamt nugildandi 16gum er reikningsstofnunum skylt ad framkvama
skraningu 1 kerfi verdbréfamidstodvar, enda framvisi vidkomandi adili vidhlitandi gégnum um grundvoll
beioninnar. Samtok fjarmalafyrirtakja dskudu eftir pvi 1 vinnu vid frumvarpio ad batt yroi inn 1 dkvaedid heimild
fyrir reikningsstofnanir til ad taka pdknun vegna pessa en eins og kemur fram i athugasemdum vid 8. gr. getur
eignarskraning verid naudsynleg i fleiri tilvikum en vegna vidskipta med fjarmalagerninga, t.a.m. vegna erfda-
e0a buskipta. Leggur raduneytio til ad kvedid verdi 4 um ad slik poknun verdi hafileg og telur slikt ordalag ekki
valda erfidleikum i framkvamd eda hamla samkeppni 4 milli reikningsstofnana.

I 60ru lagi oska Samtok fjarmalafyrirtakja eftir pvi ad pingid taki til skodunar hvort veita eigi utgefendum
fjarmalagerninga, annarra en hlutabréfa og hlutdeildarskirteina, vidlika lagaheimild og finna ma i 15. gr.
frumvarpsins, til a0 afla upplysinga um eigendur slikra fjdrmalagerninga hja verdbréfamidstod. Raduneytid leggst
ekki gegn slikri skodun telji pingid og adrir haghafar slika breytingu @skilega og taknilega mogulega.

I pridja lagi leggja Samtok fjarmalafyrirtzkja til ad akvaedi VII. kafla framvarpsins um skadabzatur verdi felldur
brott. 1 21.-23. gr. frumvarpsins er melt fyrir um skadabotaibyrgd verdbréfamidstodvar og reikningsstofnunar 4
tjoni an pess ad saknamri hattsemi sé til ad dreifa. Visa Samtok fjarmalafyrirtakja til pess ad i greinargerd med
frumvarpinu segi ad abyrgdin sé ad norskri og saenskri fyrirmynd. Raduneytid vekur athygli 4 pvi ad samsvarandi
akvaedi um skadabotadbyrgd verdbréfamidstodvar og reikningsstofnunar 4 tjéni er hins vegar einnig ad finna {
nugildandi 16gum nr. 131/1997 um rafrena eignarskraningu verdbréfa. Visun Samtaka fjarmalafyrirtekja i
umsogn sinni til greinargerdar med norskum 16gunum sem innleida CSDR reglugerdina endurspeglar hins vegar
ekki hvernig norsku 16gin eru eftir umfjéllun norska pingsins um frumvarpid. Rétt er ad lagt var til vid norska
pingid ad dregid yrdi ur botaabyrgd fra pvi sem adur var en norska pingid hafnadi pvi og pvi var dkvadinu breytt
aftur 1 medforum pingsins 1 pad veru ad bdtareglurnar yrou med svipudu snidi og 4dur. Medal annars, 1 1josi pess
a0 4 flestum Nordurlondum er ad finna svipud akvz0i um bétadbyrgd og ad nugildandi islensk 16g mela fyrir um
rika botaabyrgd verdbréfamidstodva og reikningsstofnana er lagt til ad dkvadin haldi gildi sinu. bvi til studnings
m3 jafnframt visa til mikilvaegis pess ad almennt traust riki um eignarskraningu fjarmalagerninga og i gard
mikilvagra innvida 4 fjirmalamarkadi sem hafa pydingu fyrir fjarmalastoduleika.

I fjorda lagi leggja Samtok fjarmalafyrirtzkja til ad i 30. gr. frumvarpsins verdi refsiramminn lekkadur ur tveimur
arum i eitt &r. Lagt er til a0 fylgja pvi sem nagildandi 16g kveda 4 um hvad vardar sektir eda fangelsi allt ad tveimur
arum. Akvadi 30. gr. er pannig ad mestu samhljéda nugildandi 34. gr. d)-f) lidar laga nr. 131/1997 um rafrena
eignarskraningu verdbréfa sem var sett med 16gum nr. 58/2015 um breytingar 4 lagadkvadum um vidurlég vid
brotum 4 fjarmalamarkadi. bvi er lagt til ad dkvadin haldi sér sem er einnig i samremi vid dkvadi um vidurlog i
annarri 16ggjof 4 fjarmalamarkadi.

E. Umsogn Samtaka atvinnulifsins.

[ umsogn Samtaka atvinnulifsins er tekid undir athugasemdir Samtaka fjarmalafyrirtzkja hvad vardar akvadi 21.-
23. gr. frumvarpsins um boétaabyrgd verdbréfamidstéova og reikningsstofnana, 5. mgr. 8. gr. um hvort rétt s¢ ad
16g geymi dkvaedi um ad pdknun s¢ hefileg og loks 30. gr. frumvarpsins vardandi vidurlog.

Raduneytid hefur pegar lyst afst6du sinni til pessara athugasemda i umfjéllun um umségn Samtaka
fjarmalafyrirtakja og telur ekki rétt ad fallast a pessar breytingatillogur.



F. Umsign Vidskiptardos Islands.

I umsogn sinni tekur Vidskiptarad undir athugasemdir Samtaka fjarmalafyrirtekja og leggur jafnframt til pa
breytingu ad kvedio verdi 4 1 16gum um afskraningu fjdrmalagerninga og uppsagnarfrest peirra. Raduneytio hefur
lyst afst6du sinni til pessara atrida hér 4 undan.



