FJARMALAEFTIRLITID

THE FINANC.IAL SUPERVISORY AUTHORITY, ICELLAND

Alpingi
v/Austurvoll
150 REYKJAVIK

18. mai 2015
Tilvisun: 2015050009

Efni: Umsogn um frumvarp til laga um vidurlég vid brotum & fjarmalamaricadi o.fl.
(622. mal)

Fjarmalaeftirlitid visar til télvubréfs nefndasvids Alpingis. dags. 7. mai sl., par sem 6skad var
umsagnar stofnunarinnar um frumvarp til laga um vidurlég vid brotum & fjarmalamarkadi o.fl.
(622. mal).

Eftirfarandi umsogn Fjarmalaeftirlitsins um frumvarpid midast vid einstakar greinar pess.

1. gr. frumvarpsins

Tilvisun til annars adila sem starfar & veaum légadila

Fjarmaiaeftirlitid vekur athygli & ad i 1. gr. frumvarpsins er visad til fyrirsvarsmanns eda
starfsmanns l6gadilans a medan sambeerileg akvaedi i 2. mgr. 3., 5., 9., 11., 12., 14,

17., 18., 20. og 21. gr. visa til fyrirsvarsmanns idgadilans, starfsmanns hans eda annars adila
sem starfar & hans vegum.

i athugasemdum vid 1. gr. frumvarpsins kemur fram ad tilgangur breytingarinnar skv.
greininni sé ad samraeema vidurlagadkveedi loggjafar 4 fjarmélamarkadi. Fjarmalaeftirlitid
leggur pvi til ad ordalag i 1. malsl. akveedisins verdi hagad til samraemis vid adrar tillégur
frumvarpsins af sama meidi.

Akveedi 2. malsl. 4. mgr. 16. gr. laga nr. 87/1992 um aialdevrismal

i 1. gr. frumvarpsins er ekki 16gd til breyting a 2. malsl. 4. mgr. 16. gr. laga nr. 87/1992 til
samreemis vid 2. malsl. 2. mgr. 3., 5, 9., 11, 12, 14, 16, 17., 18, 20. og 21. gr.
frumvarpsirs. Fjarméalaeftirlitido bendir & ad 2. malsl. 4. mgr. 16. gr. laga nr. 87/1992 er
ordadur med 6orum heetti en adurnefnd akvaedi frumvarpsins sem kann ad hafa i for med sér
ad samraeming & vidurlagadkveedum loggjafar a fjarmalamarkadi eins og kvedid er & um i
athugasemdum vid 1. gr. frumvarpsins nai ekki fram ad ganga.

2. malsl. 2. mgr 3..5., 9, 11, 12, 14., 16., 17., 18., 20. og 21. gr. frumvarosins
Fjarmalaeftirlitid leggur til ad 2 malsl. ordist med skyrari haetti pannig ad ljést sé til hvada
adila er visad i lok malslidarins. Pa leggur Fjarmalaeftirlitio til ad notast verd' vid hugtakio
refsineemur i stad hugtaksins refsiverdur til samreemis vid hugtakanotkun i 19. gr. ¢ almennra
hegningarlaga nr. 19/1940 enaa byggir malsl. & peirri grein sbr. athugasemdir i frumvarprnu.
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Tillaga ad nyjum 2 malsl. 2. mgr 3, 5., 9, 11., 12, 14.. 16., 17, 16., 20. 0og21. gr.:

| stad ,Hafi fyrirsvarsmadur l6gadilans, starfsmadur hans eda annar a hans vegum meod
sakneemum heetti unnid refsiverdan og 6légmeetan verknad i starfsemi I6gadilans ma gera
[6gadilanum sekt, auk refsingar sem hann seetir." komi ,Hafi fyrirsvarsmadur légadilans,
starfsmadur hans eda annar a hans vegum med saknaeemum haetti unnid refsineeman og
O0logmeetan verknad i starfsemi l6gadilans ma gera honum refsingu, auk pess ad gera
I6gadilanum sekt.”

2. mgr. 2., 7., 13., 15. og 19. gr. frumvarpsins

Stiérnvaldssekt sem unnt er ad /egqg/a a l6gadila getur numid allt ad 10% af heildarveltu

i frumvarpinu er lagt til ad stjérnvaldssektir & 16gadila geti numid allt ad 10% af he>ldarveltu
hans sidastlidid rekstrarar.

Fjarmalaeftirlitio telur mjdg mikilveegt ad tillagan nai fram ad ganga. Stjérnvaldssektum er
etlad ad hafa videigandi varnadarahrif med jafnreedi ad leidarljosi. Til pess ad svo megi
verda purfa stjornvaldssektir ad vera i edlilegu samreemi vid alvarleika brots, ad teknu tilliti til
atvika sem mali skipta og i hlutfalj vid sterd vidkomandi l6gadila. i aliti umbodsmanns
Alpingis i mali nr. 6110/2010 er l6go ahersla a ad pegar stjornvald tekur akvoérdun um
fjarhaed stjérnvaldssektar pa ber pvi ad geeta ad jafnreedisreglu 11. gr. stjérnsysluiaga nr.
37/1993 og medalhoéfsreglu 12. gr. sému iaga.

i ndgildandi I6gum um starfsemi peirra adila sem Fjarma'aeftirlitinu er falid eftirlit med geta
stjérnvaldssektir & I6gadila numio ad hamarki 50 milljonum kréna. Ad mati Fjarmalaeftirlitsins
er illmogulegt ad skapa videigandi varnadarahrif og jafnreedi vido peer adsteedur par sem
umfang fjarmalastarfsemi er mismikid og getur heildarvelta l6gadila & hverju rekstrarari verid
a bilinu frd nokkrum tugum milljéna og upp i nokkra tugi milljarda. P4 bendir Fjarmalaeftirlitid
ennfremur & ad 1ogum samkveemt getur Samkeppniseftirlitid lagt stjornvaldssektir a l6gadila
sem geta numid allt ad 10% af heildarveltu sidasta rekstrarars. Heimild
Samkeppniseftirlitsins hefur verid i l6gum fra ar'nu 2007 og i athugasemdum vid frumvarp
pad sem logfesti heimildina kemur fram ad henni er eetlad ad tryggja videigandi
vardanadarahrif. Fjarmalaeftirlitid telur ad sdmu sjonarmid skuli eiga vid um mdgulega
fjarhaed stjérnvaldssekta vegna brota a l6gum og reglum um fjarmalastarfsemi.

Fjarmalaeftirlitid tekur undir pad sem kemur fram i lok I.2 kafla i almennum athugasemdum
vid frumvarpid ad veltutengingu verdi beitt hlutfallslega i samraemi vio alvarle'ka brota til ad
tryggja videigandi varnadarahrif og jafnreedi. i pessu sambandi bendir Fjarmalaeftirlitio & ad i
naverandi 16ggjof eru brot sem geta vardad stjornvaldssektum flokkud i prja flokka eftir
alvarleika peirra og er edlilegt ad taka mid af pe»rri alvarleikaflokkun vid &kvoérdun
stjérnvaldssekta & grundvelli veltutengingar.

Tillaga frumvarpsins um veltutengingu stjérnvaldssekta & ldgadiia byggir a tilskipunum
Evrépusambandsins 2013/36/ESB um stofnun og starfsemi fjarmalafyrirteekja og eftirlits med
peim (CRD 1V), 2014/65/ESB um markadi fyrir fjarméalagerninga (MiFID II), 2014/91/ESB sem
Dreytir tilskipun um verdéoréfasi'ioi (UCITS V) og reglugerd ESB nr. 909/2014 um beett
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verobréfauppgjér o.fl (CSD). Fjamalaeftirlitid tekur undir paé sem kemur fram i
athugasemdum vid frumvarpid ad mikilveegt er ad samraema reglur um stjérnsysluvidurlég
vid brotum & fjarmalamarkadi & Evropska efnahagssveedinu og pad sem fyrst m.a. til ad
koma i veg fyrir eftirlitshdgnun (e. regulatory arbitrage) og freistnivanda sem getur lyst sér i
pvi ad fyrirteeki velji fremur ad starfa i einu EES-riki en 6dru par sem vidurlagaheimildir eru
vaegari.

Stiérnvaldssekt a einstaklinga getur numid allt ad 65 millionum kréna
| frumvarpinu er lagt til ad stjornvaldssektir & eintaklinga geti numid allt ad 65 milljonum
kréna.

Fjarmalaeftirlitio bendir & ad i fyrrnendum tilskipunum Evrépusambandsins 2013/36/ESB um
stofnun og starfsemi fjarmalafyrirteekja og eftirlit med peim (CRD V), 2014/65/ESB um
markadi fyrir fjarmélagerninga (MIFID 1), 2014/91/ESB sem breytir tilskipun um
verdbréfasjodi (UCITS V), og reglugerd ESB nr. 909/2014 um beett verdbréfauppgjor o.fl.
(CSD) er kvedid & um ad hamarksfjarheed stjérnvaldssekta sem unnt er ad leggja &
einstaklinga geti numid allt ad 5 miljbnum evra. A3 mati Fjarmalaeftirlitsins hefdi verid
eeskilegt ad fa skyringar a pvi hvers vegna midad sé vid annad og leegra sektarhamark i
frumvarpinu en evrépsku gerdirnar kveda a um. Sérstaklega par sem i frumvarpinu er 16gd
ahersla &4 ad reglur um stjérnsysluvidurlég vid brotum & fjarmalamarkadi & Evrépska
efnahagssveedinu séu samreemdar ad mestu hid fyrsta, m.a. til pess ad koma i veg fyrir
eftirlitshdgnun (e. regulato-y arbitrage) og freistnivanda.

Fjarmélaeftirlitio leggur til ad i stad 65 milljona kréna sektarhamarks verdi midad vid pa
hamarksfjarhaed stjornvaldssekta sem unnt er ad leggja & einstaklinga eins og kvedio er a
um i evrépsku gerdunum, p.e. 800 milljénir kréna.

Tillaga ad nyjum 1 malsl. 2. mgr. 2., 7., 13., 15. og 19. gr. frumvarpsins:
| stad ,Sektir sem lagdar eru & einstaklinga geta numid fra 100 puas. kr. til 65 millj. kr.“ komi
~Sektir sem lagdar eru & einstaklinga geta numid fra 100 pus. kr. til 800 millj. kr.”

Fjarmalaeftirlitid leggur aherslu a ad akvordun um alagringu stjornvaldssekta & hendur
einstaklingum, likt og &kvoroun um &lagningu stjornvaldssekta a hendur I6gadilum, byggir a
meginreglum stjérnsysluréttarins, s.s. jafnreedisreglu og medalhdfsreglu, auk sjonarmida sem
mida ad pvi ad videigandi varnadarahrif na fram ad ganga.

Siénarmid sem lita skal til vid &kvéroun fiarhaedar stiornvaldssektar

| frumvarpinu eru tilgreindir peettir sem lita ber til vid aKvordun um fjarheed stjérnvaldssektar.
Ad pvi marki sem ur> nyja peetti er ad reeda pa telur Fjarnnalaeftirlitio ad peir komi til med ad
styrkja mat eftirlitsins sem liggur til grundvallar akvéroun um fjarhaed stjérnvaldssektar pannig
ad videigandi varnadarahrif naist.

5. gr. frumvarpsins

i frumvarpinu er lagt til ad nyju akveedi verdi beett vid 16g nr. 38/2001 um vexti og
verdtryggingu sem meelir fyrir um ad Fiarmalaeftirlitid hafi eftirlit med pv ao eftirlitsskyldir
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adilar. skv. 1. mgr. 2. gr. iaga um opinbert eftirlit med fjarmalastarrsemi, fari ad akveedum
laganna reglugerda og reglnha settum samkvaemt peim.

Ad mati Fjarmalaeftirlitsins felur akveedido ekki i sér breytingu & starfsemi Fjarmalaeftirlitsins
par sem stofnuninni ber skv. 1. mgr. 8. gr. laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi ad
fylgjast med pvi ad starfsemi eftirlitsskyldra adila sé i samraemi vid 16g, reglugerdir, reglur
eda sampykktii sem um starfsemina gilda og ad starfsemin sé ad 6dru leyti i samraemi vio
heilbrigda og edlilega vidskiptaheetti, sbr. einnig til hlidsjonar 1. mgr. 19. gr. laga um
fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002.

Adrar athugasemdir vid frumvarpid

i almennum athugasemdum vid frumvarpid, néanar tiltekido i Il. kafla, er visad til skyrslu
rannsoknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir falls islensku bankanna 2008 og
tengdra atburda og sérstaklega bent & ad pad hafi vakid athygli rannséknarnefndarinnar
hversu faum malum hja Fjarmalaeftirlitinu hefdi verid lokid med stjornvaldssekt.

Fjarmalaeftirlitio vill af pessu tilefni benda a ad peer stjornvaldssektarheimildir sem
rannséknarnefndin visar til téku gildi 2. april 2007 eda rétt teepu ari adur en islensku
bankarnir féllu haustido 2008. Edli malsins samkveemt gafst Fjarmalaeftirlitinu pvi takmarkadur
timi til atfeerslu og beitingu akveedanna.

Virdingarfyllst,

FJARMALAEFTIRLITID

<5U< m

Gudlaug Maria Valdemarsdottir
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Nefndasvid Alpingis Hagsm unasam tOk

Austurstreeti 8-10 Heimilanna
150 Reykjavik

nefndasvid@ althingi.is

heimilin@ heimilin.is - www.heimilin.is
Armiula 5 -108 Reykjavik
kt. 520209-2120

Erindi nr. HH15U144.0622
Dags. 8.6.2015

Efni: Umsdgn Hagsmunasamtaka heimilanna um 622. mal a 144. l6gg'afarpingi

Vidurldg vid brotum a fjarmalamarkadi o.fl. (breyting ymissa laga, EES-reglur)

Frumvarp pad sem hér um reedir neer til margvislegra laga er varda fjarmalastarfsemi, og felur i sér
akvaedi um vidurlég vid brotum gegn peim légum. Hagsmunasamtdk heimilanna hafa alloft vakio
athygli & naudsyn pess ad slikar heimildir séu fyrir hendi til pess ad tryggja skilvirkni eftirlits med
fjarmalastarfsemi og eru pvi fylgjandi markmidum frumvarpsins i meginatridum.

Likt og Hagsmunasamtdk heimilanna hafa margoft vakid athygli & hefur fram ad pessu ekki verio
skilgreint med neinum formlegum heetti hvada stofnun skuli hafa eftirlit med framkveemd laga um
vexti og verdtryggingu. Med frumvarpinu er ad nokkru leyti komid til méts vid pad sjonarmid par
sem lagt er til ad Fjarmalaeftirlitinu verdi falid slikt hlutverk. pad er vissulega skref i rétta att, en ad

sama skapi er jafnframt mikilvaegt ad slikt eftirlit komi til skilvirkar framkvaemdar.

Auk opinbers eftirlits & allsherjarréttarlegum grundvelli med starfsemi fjarmalafyrirtaekjanna, er
ekki sidur porf & skilvirku eftirliti med framferdi peirra gagnvart neytendum, ekki adeins sem heild
heldur jafnframt gagnvart einstékum neytendum sem telja ad & rétti sinum hafi verid brotid vegna
vidskipta vid fjarmalafyrirtaeki. Vid innleidingu & EES-reglum & svidi neytendaverndar, par & medal
um neytendalan, hefur ad meginstefnu til verid farin su leid hér & landi ad fela sérstakri stofnun,
Neytendastofu, ad hafa eftirlit med framkvaemd peirra regina.

Medal peirra reglna & svidi neytendaverndar sem eiga vido hér & landi vegna EES-samningsins, er
Tilskipun 93/13/EBE um 6réttmaeta skilmala i neytendasamningum. Ha4n hefur ad hluta til verid
innleidd med adkveedum 36. gr. a-d i l6gum nr. 7/1936 sbr. 16g nr. 14/1995. Hinsvegar hefur skort &
ad jafnframt sé kvedid & um eftirlit med framkvaemd peirra dkveeda, og ad neytendur eda samtok
peirra hafi adgang ad skilvirkum udrraedum til pess ad fa ar pvi skorid hvort skilmalar sem eru i
neytendasamningum séu Oréttmeetir eda hindra aframhaldandi notkun peirra.

i greinargerd med frumvarpi til laganna nr. 14/1995 kom fram ad &kvaedi um eftirlit med pvi ad
ekki séu 6sanngjarnir samningsskilmalar i neytendasamningum veeri pa ad finna i pagildandi
samkeppnisldgum nr. 8/1993. bau voru leyst af h6lmi med nyrri samkeppnislégum nr. 44/2005 en
um leid toku gildi 16g nr. 62/2005 um Neytendastofu og talsmann neytenda. Feerdist pa eftirlit med
vidskiptahattum & neytendamarkadi fr& Samkeppniseftirlitinu yfir til Neytendastofu.
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Auk eftirlits Neytendastofu var med hinum nyju logum kvedid & um starfsemi afryjunarnefndar
neytendamala sem vaeri haegt ad skjéta akvordunum Neytendastofu til. Framan af virdist svo sem
Neytendastofa hafilitid pannig & ad undir verksvid sitt félli m.a. eftirlit med fyrrnefndum akveedum
samningalaga um o6réttmeeta skilmala i neytendasamningum. Til ad myndi byggdi Neytendastofa
nidurstddu akvordunar nr. 25/2009 ad hluta til 4 36. gr. laga nr. 7/1936 og akvad ad vikja skyldi til
hlidar skilmala sem talinn var vera éréttmaetur. Afryjunarnefnd neytendamala felldi hinsvegar
pbann hluta akvordunarinnar ur gildi med arskurdi i mali nr. 15/2009, og tok fram ad pratt fyrir
visan til pagildandi samkeppnislaga i logskyringargégnum veeri hvorki visad til Neytendastofu né
opinbers eftirlits i [6gum nr. 7/1936 um samningsgerd, umbod og ogilda I6ggerninga. Einnig var
vikid ad pessu i akvordun Neytendastofu nr. 8/2014, par sem segir ordrétt i 7. 1id nidurstodukafla:

...pad var mat Neytendastofu ad med hlidsjon af lagaskilreglum verl henni falid petta eftirlit med
akvaedum 36. gr. a.-d. laganr. 7/1936 og sem askilio er i skuli falid stjérmvaldi sem fer med
malefni neytenda, sbr. akvadi tilskipunar 93/13/EBE. A pa nidurstodu Neytendastofu gat
afryjunarnefnd neytendamala ekki fallist, sbr. urskurdur nefndarinnar i mali nr. 15/2009.
Naudsynlegt er pvi med breytingu a [6gum nr. 57/2005 ad endurinnleida umraett akvaedi
tilskipunar 93/13/EBE og fela Neytendastofu eftirlit med akvaedum 36. gr. a.-d. laga nr. 7/1936.

Til ad baeta Ur pessu var lagt fram frumvarp a 143. léggjafarpingi (pskj. 888) par sem lagt var til ad
beett yrdi vid 16g nr. 7/1936 um samningsgerd, umbod og dgilda l6ggerninga, akvaedi um heimild
Neytendastofu til ad beita dkveedi 36. gr. laganna og vikja dréttmaetum samningi til hlidar i heild
efa ad hluta. Frumvarpid hlaut ekki brautargengi pa, en Hagsmunatdk heimilanna maelast pvi til
pbess ad sambeerilegu akvaedi verdi beett vid pad frumvarp sem hér er til umsagnar.

b3 vilja samtokin vekja athygli & pvi ad vid innleidingu a Tilskipun 2008/48/EB um neytendalan
med setningu nugildandi laga nr. 33/2013 um neytendalan, virdist ekki hafa verid gaett ad pvi ad
feera i hin nyju log sambeerilegt dkvaedi vid 14. gr. eldri laga um neytendalan nr. 121/1994.
Akvaedid sem um raedir felur i sér mikilvaegustu vidurldgin vid brotum gegn dkvaedum laga um
neytendalan, p.e. ad vanraksla & upplysingaskyldu um tiltekinn kostnadarlid skuli leida til pess ad
pba sé o6heimilt ad innheimta pann kostnad, sem jafngildir i raun ogildingu vidkomandi
kostnadarskilmala. Samt sem adur kemur po fram i aliti meirihluta efnahags- og vidskiptanefndar
um petta tiltekna atridi ad ekki hafi verid talin porf & ad taka akvaedid upp i frumvarpid par sem
reglan sé hluti af gildandi rétti og birtist i 3. gr. laga um vexti og verdtryggingu. Hagsmunasamtok
heimilanna telja i ljosi fenginnar reynslu ad mun 6ruggara veeri pa ad kveda skyrt a um slikan rétt,
og er pvi maelst til ad dkveedi pess efnis verdi baett vid pad frumvarp sem hér er til umsagnar.

Loks er astada til ad nefna ad i framkvaemd eftirlits med ldgum a svidi neytendaverndar i malum
sem Hagsmunasamtok heimilanna hafa beint til Neytendastofu, hefur métast su framkveemd i
urskuréum afryjunarnefndar neytendamala ad tulka adildarhaefi samtakanna med hlidsjon af
almennum reglum stjérnsysluréttar. Af peim sékum hefur kvértunum sem samtokin hafa visad til
medferdar par itrekad verid visad fra vegna adildarskorts, til deemis i malum nr. 5/2013, 12/2014
og 15/2014. Er pvi eindregid maelst til Urbdta & pessu svidi, til fyllingar dkvaedum Tilskipunar
93/13/EBE og i pvi skyni ad tryggja skilvirkni Grraeda a svidi neytendaverndar hér alandi, med pvi
ad baeta vid 16g nr. 62/2005 um Neytendastofu dkvaedi um adildarheefi stjornvalda og samtaka 4
svidi neytendaverndar og heimild peirra til ad beina malum til eftirlitsstjérnvalda. Jafnframt er lagt
til ad baett verdi ur hndkrum af svipudum toga sem hindrad hafa framkveemd laga nr. 141/2001
um légbann og démsmal til verndar heildarhagsmunum neytenda.
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Med hlidsjén af framangreindum athugasemdum og tillégum ad urb6tum vilja Hagsmunasamtdk
heimilanna koma & framfaeri eftirfarandi breytingartilldgu vid pad frumvarp sem hér um raedir, en
telja hinsvegar ekki asteedu til ad gera frekari athugasemdir vid annad efni frumvarpsins.

622. mal. 144. 16ggj.
Breytingartillaga
vid frumvarp til laga um breytingar & lagadkveeoum um vidurl6g vid brotum & fjarmalamarkadi o.fl.

Fra: Hagsmunasamtékum heimilanna.

A eftir 21. gr. komi fjorir nyir kaflar, X111. kafli, Breyting & Iégum um samningsgers,
umbod og dgilda lé6ggerninga, nr. 7/1936, XIV. kafli, Breyting & Id6gum um neytendalén, nr.
33/2013, XV. kafli, Breyting & Iogum um Neytendastofu, nr. 62/2005, og XVI. kafli, Breyting &
[6gum um kyrrsetningu, lI6gbann o.fl., nr. 31/1990, hver med einni nyrri grein, svohljédandi:

a. (22. gr.) A eftir 36. gr. d laganna kemur ny grein, 36. gr. e, svohljédandi:
Neytendastofa annast eftirlit med akvaedum 36. gr. i neytendasamningum.
Akvadi laga um eftirlit med vidskiptahattum og markadssetningu gilda um

malsmedferd Neytendastofu. Akvadi VIII. kafla sému laga gilda um heimildir

Neytendastofu til upplysingaéflunar, haldlagningar gagna, pagnarskyldu og afhendingar

upplysinga til stjornvalda annarra rikja.

Akvordunum sem Neytendastofa tekur & grundvelli laga pessara ma skjota til
afryjunarnefndar neytendamala sem starfar a grundvelli 4. gr. laga um Neytendastofu.

b. (23. gr.) Vid 1 gr. laganna batist ny malsgrein svohljédandi:

Samningar og skilméalar, sem brjéta i bdga vid dkvadi laga pessara, eru égildir.
c. (24. gr.) Vid 4. gr. laganna batist ny méalsgrein svohljédandi:

Auk einstakra neytenda og l6gadila, geta stjérnvold eda samtdk, sem um radir i 2.
og 3. gr. laga nr. 141/2001 um légbann og démsmal til ad vernda heildarhagsmuni
neytenda, att adild ad malum sem kunna ad risa & grundvelli laga & malefnasvidi
Neytendastofu.

d. (25. gr.) Viod 24. gr. laganna batist ny malsgrein svohljédandi:

Akvaedum 3. mgr. verdur ekki beitt um I6gbann eda i domsmali til verndar
heildarhagsmunum neytenda samkvaemt [6gum nr. 141/2001.

_0_

Virdingarfyllst,
f.h. Hagsmunasamtaka heimilanna

Vilhjalmur Bjarnason, formadur@ heimilin.is Palmey Gisladottir, varaformadur@ heimilin.is

Gudmundur Asgeirsson, erindreki@ heimilin.is
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Nefndasvid Alpingis
Austurstreeti 8-10
150 REYKJAVIK

Reykjavik, 19. mai 2015
Tilvisun 111
MKA

Efni: Umsdgn um frumvarp til laga um breytingar & lagadkveedum um vidurlég vid brotum a
fjarmalamarkadai o.fl., 622. mal

Visad er til télvupdsts efnahags- og vidskiptanefndar Alpingis fra 7. mai sl. par sem 6skad var umsagnar
um frumvarp til laga um breytingar & lagadkvaedum um vidurldég vid brotum a fjarmalamarkadi o.fl., 622.
mal. Kauphéll islands hf. (“Kauphéllin”) og Nasdaq verdbréfamidstod hf. (“VS”), saman Nasdaq &
islandi, vilja koma & framfaeri akvednum athugasemdum vid frumvarpid en efni pess vardar rekstur beggja
fyrirteekja med beinum heetti.

Med frumvarpinu eru settar fram tillégur ad réttekum breytingum a lagadkvaedum um vidurldg vid
brotum & fjarméalamarkadi. bar undir falla m.a. akvadi laga nr. 110/2007 um kauphallir, sbr. 15. og 16. gr.
frumvarpsins og laga nr. 131/1997 um rafraena eignaskraningu verdbréfa, sbr. 2. og 3. gr. frumvarpsins.
Kauphollin og VS starfrekja annars vegar kauphdll og hins vegar verdbréfamidstéd a grundvelli leyfa fra
Fjarmalaeftirlitinu i samreemi vid akveaedi framangreindra laga. bPar breytingar sem frumvarpid felur i sér
skipta pvi skopum vardandi mat & rekstrarahattu beggja fyrirteekja og leggur Nasdaq & islandi rika &herslu
a4 mikilveegi pess ad akveedi vardandi vidurlég vegna brota & légum um starfsemi fyrirtekja &
fjarmalamarkadi séu skyr, vel igrundud, fyrirsjanleg og geett sé ad medalhdfi vardandi afmérkun & pvi
hvenar beita ma mismunandi vidurlagadrreedum og med hvada hatti.

Breytingar paer sem frumvarpid felur i sér eiga ad mestu raetur ad rekja til mikilshattar endurskodunar sem
& sérnl stad & 16ggjof a fjarmalamarkadi innan Evropusambandsins. Hvad vardar rekstur Nasdaq & islandi
pba byggja breytingar skv. 2. og 3. gr. frumvarpsins a reglugerd (ESB) nr. 909/2014 um batt
verdbréfauppgjor i Evropusambandinu (CSDr). Breytingar skv. 15. og 16. gr. frumvarpsins byggja par a
moti & akvedum tilskipunar 2014/65/ESB um markadi fyrir fjarmalagerninga (MiFID 1I). Si
evropuldggjof sem hér er visad til mun hafa storkostlegar breytingar i for med sér og auknar kréfur veroa
gerdar vardandi badi rekstur kauphalla (MiFID 1I) og verdbréfamidstodva (CSDr). Breytingar & akveedum
umreaddrar evrépuldggjafar um vidurldég vio brotum & fjarmalamarkadi eru pvi settar fram i samhengi vid
pa vidteku efnislegu endurskodun sem att hefur sér stad a 16ggjof & fjarmalamarkadi innan Evrépu. Peirri
léggjafarvinnu hefur pé ekki enn verid lokid innan Evrépusambandsins og ekki er fyrirséd hvener CSDr
og MIFID Il verda innleidd hér & landi.

Nasdagq & islandi telur varhugavert ad slita akvadi um vidurldg vid brotum & fjarmalamarkadi Gr samhengi
vio efnisakvaedi videigandi evropuldggjafar. Slikt geti skapad mikla hattu & djafnvaegi vardandi mat & pvi
hvada vidurlagalrreedum er videigandi ad beita i tengslum vid akvedna hattsemi. | pessu samhengi ma
benda & ad su hattsemi sem talin er upp i L mgr. 33. gr. laga nr. 110/2007 um kauphallir endurspeglar ekKki
ad ollu leyti pé hattsemi sem visad er til i 3.-5. mgr. 70. gr. MiFID Il. bad sama m4& segja um pa hattsemi
sem talin er upp i 1 mgr. 34. gr. laga nr. 131/1997 um rafraena eignaskraningu verdbréfa en pau atridi sem
par eru upp talin samreemast med engu moti peirri hattsemi sem felld er undir 1. mgr. 63. gr. CSDr.

Nasdaq & Islandi hvetur til pess ad varlega sé farid fram i tengslum vid breytingar paer sem bodadar eru i
umreddu frumvarpi og leggur aherslu & ad betur faeri 4 pvi ad bida pess ad heildsted endurskodun fari
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fram & 16ggjof a fjarmalamarkadi hér a landi i tengslum vid innleidingu & videigandi evropuldggjof.
Einnig vill Nasdaq 4 islandi taka undir pau sjonarmid sem rakin eru i umsdgn Samtaka fjarmalafyrirtaekja
og Samtaka Atvinnulifsins sem dagsett er 18. mai 2015.

Virdingarfyllst,

Magnus Kristinn Asgeirsson,
forstédumadur l16gfradisvids,
Nasdaq & islandi
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Nefndasvid Alpingis

B.t. Efnahags- og vidskiptanefndar
Kirkjustreeti

101 Reykjavik

Reykjavik, 18. mai 2015

Efni: Umsdgn laganefndar LMFI vid frumvarp til laga um vidurlég vid brotum a
fjarmalamarkadi o.fl., 622. mal.

Visad er til erindis nefndasvids Alpingis fra 7. mai s.l. par sem leitad var eftir umsogn
laganefndar Légmannafélags Islands & nefndu frumvarpi. Hér ad nedan er ad finna
athugasemdir laganefndar um frumvarpid.

A. Almennar athugasemdir

I sérlsgum er nd i mérgum tilvikum ad finna sérstakan vidurlagakafla, par sem kvedid er
a um heimildir Fjarmalaeftirlitsins (,FME") til pess ad leggja a stjornvaldssektir eda visa
malum til l6greglu sé um meirihattar brot & 16gunum ad reeda. Med I6gum, nr. 55/2007
var FME gert kleift ad leggja stjornvaldssektir a fyrirteeki og einstaklinga vegna brota a
akveedum fjolda sérlaga sem gilda um starfsemi eftirlitsskyldra adila. Fram ad pvi hoféu
heimildir FME verid bundnar, ad mestu, vid athugasemdir og kréfur um Urbaetur og visun
mala til l6greglu. f tengslum vid nefnda lagasetningu for fram mikil 16gfraedileg
greiningarvinna hvad vardadi samspil, m.a. vid mannréttindareglur.

Beiting stjornvaldssekta er verulega ipyngjandi enda geta beser numid verulegum
fjiarheedum. bannig eru, og ber ad gera, rikar kréfur til stjérnsyslulegrar medferdar mals
sem getur lokid med beitingu slikrar sektar. f moérgum sérlégum er pannig ad finna
akvaedi um rétt einstaklings til pess ad fella ekki & sig sék & pvi stigi og bann vid
endurtekinni malsmedferd.

Med fyrirliggjandi frumvarpi er verid ad breyta vidurlagadkveedum margra sérlaga sem
um fjarmalamarkadinn gilda, m.a. haekka fjarheedir stjornvaldssekta. bannig yrdu pau
stjornsysluvidurlog sem eftirlitsstofnunum er heimilt ad beita enn meira ipyngjandi. Ljost
er ad af pvi leidir, ad enn meiri kroéfur yrdi ad gera til medferdar mals a stjérnsyslustigi.



I II. kafla almennra athugasemda i greinargerd med frumvarpinu kemur fram ad hluti
peirra breytinga sem lagdar eru til séu byggdar & nylegum reglugerdum og tilskipunum
frd Evropusambandinu (ESB). I frumvarpinu kemur fram ad fyrirsjdanlegt sé ad reglu-
gerdir og tilskipanir ESB sem frumvarpid byggir & verdi teknar inn i EES-samninginn a
pessu ari. Bent er & ad innleiding fjélda Evroputilskipana & svidi fjdarmalamarkadar, sem
frumvarpid byggir &, er ekki lokid og i sumum tilvikum ekki hafin, svo sem MiFID II
(tilskipun 2014/65/ESB um markadi fyrir fjdrmalagerninga), CRD IV (tilskipun
2013/36/EB um stofnun og starfsemi fjarmalafyrirteekja og eftirlits med peim), UCITS V
(tilskipun 2014/91/ESB sem breytir tilskipun um samreemingu & légum og
stjornsyslufyrirmeelum ad pvi er vardar verdbréfasjodi). ba ma nefna CRR (reglugerd ESB
nr. 575/2013) og CSD (reglugerd ESB nr. 909/2014). A naestu manudum og drum mun
pvi fara mikil vinna i ad innleida tilskipanir, reglugerdir og reglur leiddar af peim sem a ad
tryggja ad regluverk Evropurikja a fjarmalamarkadi sé i samraemi vid regluverk ESB. Af
pessari asteedu er bent @ ad pad kunni ad vera akjosanlegt, par til full innleiding a
framangreindum Evrépureglum (sem frumvarp petta saekir stod sina i) eigi stad, ad
staldra vid og bida med logfestingu akveeda frumvarpsins i stad pess ad innleida einungis
akvaedi sem varda vidurlog.

Eins og fram kemur i II. kafla almennra athugasemda i greinargerd med frumvarpinu ma
telja mikilveegt ad reglur um stjornsysluvidurlog vid brotum a fjarmalamarkadi verdi ad
mestu samreemdar & Evropska efnahagssvaedinu, t.d. til pess ad koma i veg fyrir ad
fyrirtaeki velji fremur ad starfa i einu EES-riki en 68ru par sem vidurlagaheimildir eru
vaegari. I sama kafla kemur pd einnig fram ad ekki sé pé um fulla samreemingu ad reeda
(@ milli akveeda pess og Evrdopuléggjafarinnar). Laganefnd bendir a i pessu samhengi ad
svo virdist sem innleiding dkvaeda peirra tilskipana sem visad er til i frumvarpinu séu i
sumum tilvikum meira ipyngjandi fyrir fjdrmalafyrirtaeki en nefndar Evrépureglur gera rad
fyrir, en auk pess er ekki gert rad fyrir ad med frumvarpinu verdi innleiddar peer
efnisreglur sem akvaedi tilskipananna um vidurlég gera rad fyrir. f pbessu samhengi er
bent a8 ad refsipdlitisk umrseeda er ad sjalfségdu ad hluta til fagleg. bess er pvi saknad ad i
athugasemdum i greinargerd med frumvarpinu komi fram Utlistun & peim efnisakvaedum
sem leida eigi til svo harra stjornvaldssekta og jafnframt asteedum pess, sér i lagi sé um
ad raeda mun a milli Evrépureglna og islenskra reglna ad pessu leyti.

Pa er pess saknad ad i athugasemdum vid fyrirliggjandi frumvarp, sé ad finna tilvisun til
sambeaerilegrar ld6gfraedilegrar greiningar og framkveemd var vegna fyrri lagasetningar
sem laut ad breytingum & vidurlsgum a fjarmalamakadi, medal annars med tilliti til
mannréttindareglna.

B. Athugasemdir vid einstok akvaedi frumvarpsins.

a) Athugasemdir vié 3., 5., 9., 11.-12.,, 14., 16.-18., 20. og 21. gr.
frumvarpsins. Hlutlaeg refsiabyrgd l6gadila.

I frumvarpinu er lagt til ad samhljéda dkvaedi um hlutleega refsidbyrgd l6gadila versdi
baett vid eftirfarandi 16g:

nr. 131/1997, um rafraena eignarskraningu verdbréfa, med sidari breytingum
nr. 38/2001, um vexti og verdtryggingu

nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki, med sidari breytingum

nr. 32/2005, um midlun vatrygginga, med sidari breytingum



nr. 33/2005, um fjarsélu a fjarmalapjonustu

nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti, med sidari breytingum

nr. 110/2007, um kauphallir, med sidari breytingum

nr. 56/2010, um vatryggingastarfsemi

nr. 120/2011, um greidslupjénustu

nr. 128/2011, um verdbréfasjédi, fjarfestingarsjésdi og fagfjarfestasjodi, med sidari breytingum; og
nr. 17/2013, um medferd og utgafu rafeyris.

Pa er lagt til i 1. gr. frumvarpsins ad ordalag i 1. malsl. 4. mgr. 16. gr. a laga nr.
87/1992 um gjaldeyrismal, med sidari breytingum, verdi breytt til samraemis vid tillégur
frumvarpsins.

f athugasemdum med greinargerd med frumvarpinu kemur fram ad eitt markmida
frumvarpsins sé ad styrkja heimildir til pess ad refsa l6gadilum fyrir brot gegn l6ggjof a
fjiarmalamarkadi. bvi er lagt til ad gera megi l6gadila sekt fyrir brot gegn I6gunum an
pess ad s6k verdi sonnud a fyrirsvarsmann eda annan adila sem starfar & vegum
I6gadilans. Hafi fyrirsvarsmadur l6gadilans, starfsmadur hans eda annar & hans vegum
med sakneemum heetti unnid refsiverdan og o6légmaetan verknad i starfsemi l6gadilans
ma gera logadilanum sekt, auk refsingar sem hann seetir. I II.b kafla almennra
athugasemda frumvarpsins kemur jafnframt fram ad ,sambeerilegt akvaedi og er ad finna
[ 19. gr. ¢ almennra hegningarlaga nr. 19/1940 verdi sett i adra 16ggjof & fiarmala-
markadi.® Akvaedi frumvarpsins er pa, i almennum athugasemdum frumvarpsins og
athugasemdum vid vidkomandi greinar, einnig sagt byggja & 19. gr. ¢ almennra
hegningarlaga, nr. 19/1940.

Benda ma a ad 19. gr. c almennra hegningarlaga, nr. 19/1940, er almenn regla um ad
refsiabyrgd l6gadila sé bundin pvi skilyrdi ad stadreynt hafi verid ad fyrirsvarsmadur
I6gadilans, starfsmadur l6gadilans eda annar @ hans vegum hafi med saknaamum heetti
unnid refsineeman og O6légmeetan verknad i starfsemi I6gadilans. I athugasemdum
greinargerdar sem fylgdi frumvarpi sem vard ad ldgum nr. 140/1998, sem breyttu
almennum hegningarlégum ad pessu leyti og meeltu fyrir um refsiabyrgd 16gadila, kemur
fram ad lagt sé til ad i sérrefsilbgum megi kveda a8 um fravik fra pessu skilyrdi, ymist
bannig ad refsidbyrgd logadila sé ekki had skilyrdinu eda ad sett séu 6nnur skilyrdi ad
pessu leyti. Tekid er sérstaklega fram ad akveedi um slik fravik verda po ad vera skyr.
Ljost er ad umreett akveedi frumvarpsins (fyrsti malslidur hins stadlada akveedis sem beett
er vid Oll 16gin) er 6likt hinu almenna dkvaedi 19. gr. ¢ almennra hegningarlaga a pann
veg ad sok er ekki lengur gerd ad skilyrdi fyrir pvi ad gera megi l6gadilanum sekt vegna
brota i starfseminni, og visar til brota & vidskomandi [6gum og reglum settum & grundvelli
peirra.

Bent er & ad sidari hluti frumvarpsakvaedisins hljodar svo: ,Hafi fyrirsvarsmadur
l6gadilans, starfsmadur hans eda annar a hans vegum med saknaemum heaetti unnid
refsiverdan og dlégmaetan verknad [ starfsemi I6gadilans ma gera l6gadilanum sekt, auk
refsingar sem hann saetir.* Malslidurinn er pannig almennur, visar hvorki til tilvika sem
talin eru upp i fyrri malslid né til peirra laga og/eda reglna sem um raedir. Laganefndin
telur ad petta purfi ad lagfeera. Jafnframt ber ad skyra tilvisun til hugtaksins ,hann® i
nidurlagi akveedisins, en eins og petta er ordad, meetti jafnt skilja sem tilvisun til
einstaklings og légadilans.

b) 5. gr. Breyting a Igum um nr. 38/2001 um vexti og verdtryggingu.

Lagt er til i 5. gr. frumvarpsins (tillaga ad nyju akveedi 19. gr. vaxtalaga) ad
Fjarmalaeftirlitid fari med eftirlit med ad eftirlitsskyldir adilar fari ad akveedum laganna.
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Hvad petta vardar er bent a ad Fjarmalaeftirlitinu ber ni pegar ad hafa eftirlit med
eftirlitsskyldum adilum samkvaamt 8. gr. laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit meéd
fiarmalastarfsemi. I 1. mgr. dkvaedisins kemur fram ad Fjarmalaeftirlitid skuli fylgjast
med ad starfsemi eftirlitsskyldra adila sé i samrami vid 16g, reglugerdir, reglur eda
sampykktir sem um starfsemina gilda og ad starfsemin sé ad 6dru leyti i samraemi vid
heilbrigda og edlilega vidskiptahaetti. Telja verdur pad eftirlit sem meelt er fyrir um i 1.
mgr. 8. gr. laga nr. 87/1998 sé fullnaegjandi, og taki einnig til eftirlits Fjarmalaeftirlitsins
m.t.t. vaxtalaga. Ad mati laganefndar er 5. gr. frumvarpsins pvi 0porf.

c) Athugasemdir vid 2. gr., 7. gr., 13. gr., 15. gr. og 19. gr. Breytingar a
sektarakvaedum.

Frumvarpid gerir rdd fyrir sambeerilegum premur dkveedum um heimild til
sektarakvordunar sé beett vid eftirfarandi 16g:

nr. 131/1997, um rafraena eignarskraningu verdbréfa, mes sidari breytingum

nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki, med sidari breytingum

nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti, med sidari breytingum

nr. 110/2007, um kauphallir, med sidari breytingum; og

nr. 128/2011, um verdbréfasjédi, fjarfestingarsjésdi og fagfjarfestasjodi, mesd sidari breytingum.

Med frumvarpinu er lagt til ad fjarhaedir stjornvaldssekta |6gadila verdi tengdar veltu
peirra. Fjarheedir stjornvaldssekta eru pa heekkadar og vid sému lagabalka beetast vid
atridi sem Fjarmalaeftirlitinu ber ad lita til vid akvordun stjérnvaldssekta.

Bent er & ad dkjosanlegra kann ad vera ad bida med innleidingu dkvaeda tilskipunarinnar
um vidurlég, par til tilskipunin sjalf verdur innleidd i islenskan rétt.

7. gr. Breyting a logum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki, med sidari
breytingum.

I athugasemdum i greinargerd sem frumvarpinu fylgir er visad til pess ad dkvaedid byggi
a c. og e-lid 2. mgr. 66. gr., e. og g-lid 2. mgr. 67. gr. og 70. gr. tilskipunar 2013/36/EB
(CRD 1V). I pessu tilviki eru &kvaedi tilskipunarinnar um vidurlég innleidd &dur en
efnisakvaedi sem peim er &tlad ad na til eru innleidd. Bent er & ad akjosanlegra kann ad
vera ad bida med innleidingu umraaeddra akvaeda tilskipunarinnar um vidurlég, par til
tilskipunin verdur innleidd i islenskan rétt.

13. gr. Breyting a logum nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti, med sidari
breytingum.

f athugasemdum i greinargerd sem frumvarpinu fylgir er visad til pess ad akvaedid byggi
a f- og h-lid 6. mgr. 70. gr. og 72. gr. tilskipunar 2014/65/EB (MiFID II).

Bent er & ad upptalning 6. mgr. 70. gr. MiFID II & brotum (p.e.a.s. tilvisun til 3.-5. mgr.
70. gr. MIiFID II og reglugerdar nr. 600/2014, en peer reglur hafa ekki verid |6gfestar hér
a landi) virdast ekki i fullu samraemi vid 141. gr. laga um verdbréfavidskipti nr.
108/2007, bpar sem fram kemur hvada brot Ileitt geta til stjornvaldssekta
Fjarmalaeftirlitsins. Bent er &, enn og aftur, ad akjosanlegra kann ad vera ad bida med
innleidingu umreeddra akvaeda tilskipunarinnar um vidurlég, par til tilskipunin verdur
innleidd i islenskan rétt.

Pa er bent & ad ekki verdur séd ad 70. gr. MIiFID II kvedi ad neinu leyti & um pa peetti
sem horfa skuli vid til akvordun sektar, eins og tilgreint er i athugasemd vid akveedid i

4



greinargerd med frumvarpinu. Liklega er hér att vid 2. mgr. 72. gr. tilskipunarinnar. pad
athugast po ad g-lidur frumvarpsakvaedisins (p.e. ,hvers konar mégulegra kerfislegra
ahrifa brotsins™) a ekki stod i pvi akvaedi, heldur i h-lid 70. gr. tilskipunar 2013/36/EB
(CRD 1V).

19. gr. Breyting a logum nr. 128/2011, um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjodi og
fagfjarfestasjodi, med sidari breytingum.

Samkvaemt athugasemdum i greinargerd sem frumvarpinu fylgir er visad til tilskipunar
2014/91/ESB (UCITS V) sem enn hefur ekki verid innleidd i islenskan rétt. Bent er & ad
akjosanlegra kann ad vera ad bida med innleidingu akveeda tilskipunarinnar um vidurldg,
par til tilskipunin sjalf verdur innleidd i islenskan rétt.

Virdingarfyllst,

f.h. laganefndar Légmannafélags Islands

Reimar Pétursson, hrl.



18.5.2015
Efnahags- og vidskiptanefnd

622. mal, vidurlog vid brotum 3 fjarmalamarkadi o.fl.

i fyrirliggjandi frumvarpi hefur verid tekid tillit il peirra abendinga sem refsiréttarnefnd setti fram i
fyrri umsogn sinni, p.e. umsogninni sem nefndin sem samdi frumvarpid sjalft dskadi eftir.

Eg sé pvi ekki ad pad sé astaeda til ad refsiréttarnefnd sendi Alpingi sérstaka umsdgn um frumvarpid.
Med kvedju, Svala

Med kvedju/best regards

Svala isfeld Olafsdéttir

Lagadeild | School of Law
Désent
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SAMIOKFJARMAIAFYRIRTAEKJA

SAMTOK
ATVINNULIFSINS

Reykjavik, 18. mai 2015

Nefndarsvid
Alpingi vio Austurvoll
7150 Reykjavik

Vardar: Frumvarp til laga um breytingar 4 lagadkvaedum um vidurlég vio brotum a
fjarmalamarkadi o.fl.

1. Almennt.

Visad er til tolvupdsts nefndarsvios Alpingis frd& 7. mai par sem O6skad er umsagnar Samtaka
(jarnialafyrirtekja (SFF) og Samtaka atvinnulifsins (SA) um frumvarp til laga um breytingar &
lagadkvedum um viourlég vid brotum & fjarmalamarkadi o.fl., 622. mal.

SFF telja rétt ad pad komi frain ad pad var ekki leitad afst6ou peirra vio smidi frumvarpsins i fjarmala-
og efnahagsraduneytinu eins og hefdbundio er. Athugasemdir pessar ber pvi ad skooa i pvi ljosi.

A nastu manudum og misserum munu stjornvold purfa ad innleida Qdlmargar tilskipanir ESB & svidi
ljArmélamarkadar vegna adildar Islands ad EES-samningnum. Su vinna er hafin en pvi verki er hvergi
nerri lokid. bvi er ad mati samtakanna athugunarefni hvort ekki sé rétt ad bida med framlagningu
frumvarpsins par til lokid hefur verid ad innleida a.m.k. tilskipun 2013/36/EB, sk. CRD IV tilskipun,
reglugerd (ESB) nr. 575/2013, sem almennt er kéllud CRR reglugerdin og tilskipun 2014/65/EB um
markadi fyrir ijarméalagerninga, p.e. MIFID Il. Unnid er ad innleidingu & CRD 1V tilskipun, CRR
reglugerd hefur ekki verid innleidd en formleg innleiding & MiFID Il er ekki hafin, fyrir utan akveaedi i
frumvarpi pessu.

Samtokin gera athugasemd vid ad akveadi peirra tilskipana sem visad er til i frumvarpinu, eru innleidd
med meira ipyngjandi heetti en tilefni gefur til. Samtokin leggja enn og ai'tur aherslu & ad innlend 16ggjof
& svidi fjarmalamarkadar sé i samraemi vid pa 16ggjof sem gildir & evropska efnahagssveedinu til ad
innlendur fjarmalamarkadur starfi eftir alpjodlega vidurkenndri lagaumgjord. bannig getur 16ggjofin
tryggt jofn samkeppnisskilyrdi islenskra og erlendra fyrirteekja, aukid adgang islenskra fyrirtekja ad
erlendum mérkudum og greitt adgengi erlendra fyrirteekja ad islenskum ljarmalamarkadi. Varasamt
getur verid ad ganga lengravid innleidingu en porf krefur samkvemttilskipunum. Heimildir til ad leggja
& hér stjérnvaldssektir i mun fleiri tilvikum en i peim Iéndum sem vid berum okkur helst vid, p.e.



Norourléndin, getu felt fra erlend ijarmalafyrirteki og erlenda ljarfesta sem myndu annars eiga
vidskipti hér & landi i gegnum innlend ijarmalafyrirtaki.

Samtokin benda sérstaklega & mikilveegi meginreglunnar um ad refsidkveedi hafi ad geyma sjalfsteedar
verknadarlysingar sem marka refsinemi verknadar auk annarra skilyrda refsidbyrgdar.
Verknadarlysingar purfa almennt ad vera sérgreindar i samremi vid krofur stjornarskrar og
mannréttindasattmala um skyrleika refsiheimilda.' Vidurkennt er p6é ad i undantekningartilvikum geti
verio réttletanlegt ad vikja fréa peirri meginreglu med svokélludum visireglum, p.e. reglum sem eftirlata
domstélum akveoid svigrum til ad mdta og skilgreina hvad sé refsiverd hattsemi hverju sinni. bé ad
visireglur hafi pann kost helstan ad haga Urlausn mals eftir atvikum hverju sinni eru 6kostirnir margir.
M4& par nefna ad slikar reglur geta oft skapad mikla réttarévissu, enda binda per ekki réttarahrif vid
akvedin einkenni eda atridi sem verda sannreynd 6rugglega. pa geta slikar reglur par sem heimild er til
a0 leggja a afar haa stjérnvaldssekt, prengt starfsskilyrdi starfsmanna, par sem starfsmenn gatu veigrad
sér vid ao taka akvoroun sem aftur geeti leitt til pess ad falli & pa abyrgd vegna athafnaleysis. P4 geti
verio erfitt fyrir adila, innlenda, sem erlenda, ad atta sig & visireglum sem gilda hér & landi og hvada
vidurlég séu vid brot & peim.

Ekki er melt fyrir um stjérnvaldssektir sem vidurlég i dkvedum tilgreindra tilskipana nema ad litlu
leyti. | frumvarpinu er gengid mun lengra ad pessu leyti en tilskipanirnar mala fyrir um. Samtokin telja
pad fela i sér ahattu pegar akvaedi tilskipana eru slitin Gr samhengi med pessum hetti. i adfararordum
CRD IV og MifID Il kemur ad stjdmvaldssektir skulu vera ahrifarikar. i réttu hlutfalli vid brot. on
felandi. bannig verdur ldggjafinn ad leggja heildstett mat 4 dhrif vidurlaganna og geeta medalhofs vid
innleidingu peirra. EKki verdur séd ad pessa sjonarmids sé geaett i frumvarpinu. Nyjung er i pessum
tilskipunum ad heimilad er ad tengja stjdornvaldssektir vid veltu fyrirtekja, allt ad 10% vegna tiltekinna
brota. Samtokin letzaia til a0 akveedum um stiérnvaldssektir verdi skipt upp itvo akveedi: annad dkvedid
veeri i samremi vid videittandi tilskipun en liitt akveedio veeri fvrir 6nnur vidurléu par sem vegari
stiornvaldssektir @ttu vid. p.e. ekki heimild til ad vcltuteniJia tlarhaedir stiornvaldssekta.

2. Athugasemdir vid einstakar greinar.

3,09, 11, 12, 14, 16., 17., 18., 20. 0g21. gr. - hlutleg refsidbyrgo.

| greinargero kemur fram ao akvadin byggja & 19. gr. ¢ almennra hegningarlaga, nr. 19/1940. Samtokin
telja Oparfit ad setja inn sérreglur um hlutlega refsiabyrgd logadila. Reglur 19. gr. ¢ almennra
hegningarlaga &ttu ad gilda hér sem annars stadar, par sem syna parf fram & saknemi, en ekki parf ad
sannreyna hvada starfsmadur framdi hid refsiverda brot.

5. gr. - breyting & 16gum um nr. 38/2001 um vexti og verdtryggingu.

I 5. gr. frumvarpsins er lagt til ad Fjarmalaeftirlitio (FME) fari med eftirlit med 16gunum um vexti og
verdtryggingu. Samtokin telja ad eftirlit FME med framkvemd fjarméalafyrirteekja 4 vaxtalégum geti
leitt af sér arekstra stofnana. Neytendastofa fer med eftirlit med I6gum um neytendalan, Sedlabankinn
hefur umsjon med framkvemd vaxtalaga og hefur reglusetningarheimildir i tengslum vid akvedi

1bessa sjénarmids hefur geett aour hja léggjafanum og eru pau m.a. tekin upp i athugasemdum vid
XXII. kafla lagafrumvarps sem vard ad tollalégum nr. 88/2005.



laganna og svo a FME ad fylgjast sérstaklega med framkvemd ijarmalafyrirtekja 4 vaxtalogum. FME
hefur eftirlit med fjarmalafyrirtekjum skv. l6gum um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi nr.
87/1998. Akvadi peirra laga @ttn ad vera fullnaegjandi.

7. gr. - breyting & 16gum nr. 161/2002 utnJjarmailaJyrirtceki, med sidari breytingum.

Samkvaemt athugasemdum i greinargerd byggir akvadio & ¢ og e-lidum 2. mgr. 66. gr., e. og g-lidum 2.
mgr. 67. gr. og 70. gr. CRD IV.

Akvadi CRD IV er innleitt hér med mun vidari hatti en tilefni gefur til. i raun er gengid mun lengra en
tilskipun. Samkvemt 2. mgr. 66. gr. tilskipunar er gert rad fyrir ad stjornvaldssektir verdi lagdar & med
pessum hetti, p.e. veltutengt, ef brotid er gegn tilteknum reglum um stofnun og starfsleyfi
ijarmalafyrirtekja og virka eignarhluti. Sama & vid pegar 2. mgr. 67. gr. tilskipunarinnar er skodud.
Tilvisun i brot par eru ekki i samraemi vid pau brot sem talin eru upp i 1. mgr. 110. gr. ndgildandi laga
um ljarmalafyrirteki. Flest pau tilvik sem talin eru upp i 2. mgr. 67. gr. tilskipunar hafa ekki verid ferd
i 16g hér enn, en verda innleidd & naestu misserum. ba er visad i reglugerd (ESB) 575/2013 sem hefur
ekki enn verid innleidd hér & landi. Hér er um ad raeda brot a reglum um veitingu tiltekinna upplysinga,
innri eftirlitskerfi, reglur um eigio fé, stérar ahettur, laust fé, verobréfun, greidslu ards eda breytileg
starfskjor pegar ijarmalafyrirteki uppfyllir ekki dkveedi um ad halda svonefnda eiginijarauka, o.fl. Telja
verdur petta afar 6heppilega lagasetningu pegar tilskipun er innleidd med pessum hetti, p.e. pessi
akvedi tilskipunarinnar um stjornvaldssektir eru innleidd adur en eiginleg efnisdkveedi sem peim er
®tlad ad na til eru innleidd. | greinargerd kemur fram ad tilskipunin tiltaki pau brot sem eiga ad falla
undir pessi vidurlég en ad EES-rikjunum sé heimilt ad akveda ad fleiri brot falli hér undir. i
adfararordum (41) tilskipunarinnar kemur fram:

Member States should be able to provide for additional penalties to, and higher level of administrative pecuniary
penalties than, those provided for in this Directive.

| pessum ordum felst engin hvatning til adildarrikja um ad fella hér undir fleiri brot en tilskipunin tekur
til. Samtdkin telja engar astedur fyrir pvi ad lata pessi vidurlagadkvedi tilskipunarinnar na yfir oll
vidurlagaakvadi gildandi laga um ijaramalafyrirteki. Ef pad er gert er um sérislenska ipyngjandi reglu
fyrir islensk ijarmalafyrirtaeki.

| greinargerd med frumvarpi pessu kemur fram ad i pvi frumvarpi sem vard ad légum nr. 55/2007, um
breytingar & lagadkveedum um vidurlog vid brotum & ijarmalamarkadi, var lagt til ad stjomvaldssektir
yrdu notadar i meira meli. Einnig segir fra pvi ad i skyrslu ranns6knarnefndar Alpingis um addraganda
og orsakir falls islensku bankanna 2008 og tengdra atburda komi m.a. fram ad FME hafi haft
negjanlegar valdheimildir i efltirlitsstarfsemi sinni en hins vegar hafi pad vakid athygli
rannséknarnefndarinnar hversu faum malum hafi lokid med beitingu valdheimilda, par & medal
stjomvaldssekta. Efheimasida FME er skodud kemur i 1jés ad einu sinni hefur FME beitt stjornvaldssekt
fyrir brot gegn nugildandi 110. gr. laga um fjarmalafyrirteeki en pad var 23. 4glst 2011. En &kvérdun
FME, um alagningu stjornvaldssektar, var sidar felld ar gildi med démi Hastaréttar nr. 593/2011. Telja
verdur ad nugildandi reglur um stjornvaldssektir hafi neg varnadarahrif og telja samtékin engar
haldbearar skyringar hafa komid fram sem réttleta pad ad inn i I6gin komi heimild fyrir FME ad
veltutengja 61l méguleg brot gegn akveedum laganna. Avallt verdur ad hafa pad sem kemur fram i
adfararordum tilskipunarinnar, p.e. ad stjérnvaldssektir skulu vera &hrifarikar, i réttu hlutfalli vid brot,
og felandi.



13. gr. - Breyting & I6gum nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti, med sidari breytingum.

Samkvemt athugasemd i greinargerd byggir petta dkvaedi & f og h-lidum 6. mgr. 70. gr. og 72. gr.
tilskipunar 2014/65/EB, p.e. MiFID Il. Rong tilvisun er i 70. gr. tilskipunar er vardar petti sem horfa
skal til vid akvordun sektar.

MiFID Il hefur ekki verid innleidd en vinna vid innleidinguna er stutt & veg komin. Samtoékin itreka pvi
hér pad sem kemur fram i almennum athugasemdum ad fresta framlagningu frumvarpsins. Brot vio peim
dkvaedum sem talin eru upp i f-1id 6. mgr. 70. gr. MiFID 1l eru ekki nema ad litlu leyti samsvarandi vid
141. gr. nagildandi laga um verdbréfavidskipti enda er midad vid tiltekin akveedi i MiFID Il og reglugerd
(ESB) nr. 600/2014 sem hefur ekki tekid gildi hér. Visad er i roksemdir med 7. gr. frv. hvad petta vardar.
P& er ekki heldur & pad fallist ad rétt sé ad fella fleiri brot undir vidurlég en pau sem tengd eru vid
heildarveltu nema peirra sem sérstaklega er getid i tilskipun. Ekki hafa verid ferd rok fyrir 6oru. Ef
frumvarpid verour ad logum Obreytt pa verda heér sérislenskar reglur i gildi pegar pad kemur ad
verobréfavidskiptum og slikt er ipyngjandi fyrir islenskan verobréfamarkad. Ekki er hagt ao fallast a
pau rék ad haga skuli innleidingu med pessutn heetti p6 ad MIFID Il verdi innleidd sidar og par med
pessi dkveaedi sem talin eru upp i f-1id 6. mgr. 70. gr. EkKi er vitad hvenar pad verdur po ad stefnt sé ad
innleidingu a naestu misserum. pangad til munu pvi dparflega ipyngjandi vidurlagadkvadi gilda um 6ll
brot gegn nugildandi 16gum og einnig verdur ad hafa i huga ad midad hvernig vidurlagadkvedin eru sett
upp i tilskipun, getur verio rétt ad skipta upp vidurlagadkvedum i nugildandi I6gum. Réttast veeri ad
innleida vidurlagaakvedin pegar lokid hefur verid ad innleida 6nnur dkvedi tilskipunarinnar edajafnvel
samtimis peim.

19. gr. -Breytingaldogumnr. 128/2011, umverobréfasjodi, jjarfestingarsjédi ogfagfjarfestasjddi, med
sidari breytingum.

Samkvaemt athugasemd i greinargerd er visao til e-lidar 6. mgr. 99. gr. tilskipunar 2014/91/ESB, p.e. sk.
UCIT tilskipun. Su tilskipun hefur ekki enn verid innleidd hér a landi. Af peim s6kum og med s6ému
rokum sem fram koma i inngangsordum pessarar umsagnar pa leggja samtokin til ad innleidingu a
vidurlagaakvaeoum UCIT tilskipunar verdi frestad par til formleg vinna vio innleidingu & tilskipun hefst.

Fulltrdar SFF og SA eru reidubdnir til ad meta & fund nefndarinnar til ad reda pessar athugasemdir
nanar.

Virdingarfyllst,

fyuvihh 572 k.

Arnina Steinunn Ki'istjansdattir, Bergpdra Halldorsdottir,

l6gfreedingur SFF. 16gfreedingur SA.
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Efni: Umsodgn um frumvarp til laga um um breytingar & lagadkvaedum
um viourldg vio brotum & fjarmalamarkadi o.fl.

Med télvupdsti dags. 7. mai sl. 6skadi efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis
eftir umsdgn Sedlabanka Islands um frumvarp til laga um um breytingar &
lagadkvedum um vidurlég vid brotum & ijarmélamarkadi o.fl., lagt fyrir
Alpingi & 144. l16ggjafarpingi, 622. mal.

Sedlabankinn vekur athygli 4 pvi ad ordalag 1. gr. frumvarpsins um breytingu
a 4. mgr. 16. gr. a. laga nr. 87/1992, um gjaldeyrismal, er lytur ad refsiabyrgd
I6gadila, samremist ekki ordalagi annarra samberilegra dkvaeda frumvarpsins.
i L gr. frumvarpsins er visad til ,,fyrirsvarsmanns eda starfsmanns l6gadilans“
en i 60rum akvedum frumvarpsins er visad til ,fyrirsvarsmanns logadilans,
starfsmanns hans eda annars adila sem starfar 4 hans vegum*. Ordalag annarra
akveeda hefur vidtekari skirskotun en 1. gr. frumvarpsins. Sedlabankinn telur
ekki asteou til pess ad ordalag 4. mgr. 16. gr. a. laga um gjaldeyrismal verdi
brengra en dnnur samberileg dkveaedi sem gilda a fjarmalamarkadi. i ljosi pess
markmids frumvarpsins, ad samrazma vidurlagadkvadi laga sem gilda &
fjarmalamarkadi, telur Sedlabankinn ad breyta eigi ordlagi 1. gr. frumvarpsins
pbannig ad samraemis sé gett ad pessu leyti.

Sedlabankinn vill jafnframt vekja athygli @ ad i almennum athugasemdum
frumvarpsins segir ad ,,[sjampykki mélsadila [purfi] til pess ad ljuka mali med
stjomvaldssekt vegna brota & I6gum um gjaldeyrismal nema brotid sé meiri
hattar og beita purfi refsividurlégum.“ pess fullyrding er rong. Hid rétta er ad
stjérnvaldssektum verdur beitt vegna brota & 16gum um gjaldeyrismal, sem
ekki eru talin meiri hattar, 6had sampykki hins brotlega adila. Sedlabankinn
hefur p6 heimild til pess ad Ijuka ma&lum vegna pessara brota med satt med
sampykki malsadila. Samkvaemt I6gum um gjaldeyrismal ber Sedlabankanum
ao visa til 16greglu meiri hattar brotum a l6gunum.



SEPLABANKI

iISLANDS

pa vill Sedlabankinnjafnframt vekja athygli & pvi, ad akvaedi frumvarpsins sem
vardar 16g um gjaldeyrismal munu ekki leida til pess ad unnt verdi ad ljuka
fleiri malum med alagningu stjomvaldssektar, likt og fram kemur i umsdgn
fjarméala- og efnahagsradduneytisins sem fylgir frumvarpinu. Sedlabankinn telur
b6 breytingar pess efnis naudsynlegar, en pvi var komid & framfeari i starfi
nefndarinnar um endurskodun vidurlagadkvadi laga & fjArmalamarkadi o.fl.

Ad 6dru leyti en ad ofan greinir stydur Sedlabanki islands frumvarpid og
framgang pess.

Virdingarfyllst,
SEDLABANKIISLANDS



