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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.



