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Efni: Drog ad frumvarpi til nyrra laga um verdbreéfasjédi, mal nr.
44/2021

Samtok fjarmalafyrirteekja (SFF) visa til draga ad frumvarpi til laga um
verdbréfasjédi sem birt voru i samradsgatt stjornvalda pann 12. febriar
sidastlidinn. Frumvarpinu er eetlad ad innleida i islenskan rétt tilskipun
2014/91/ESB um verdbréfasjodi (UCITS) og tilskipun 2010/78/ESB ad pvi er
vardar verobréfasjodi (Omnibus I). SFF pakka fyrir ad f& petta teekifeeri til ad koma
ad athugasemdum vid frumvarpiod.

Pann 14. september sidastlidinn sendu SFF rdduneytinu athugasemdir vido aform
raduneytisins um fyrirhugada lagasetningu og er asteeda til ad itreka hér paer
athugasemdir sem pa voru settar fram. Sérstaklega hvad vardar aform
raduneytisins um ad heetta notkun a hugtakinu ,fjiarfestingarsjodur®.

Mikilveegt er ad innlendur verdbréfamarkadur starfi eftir alpjédlega vidurkenndri
umgjérd sem er sem likust pvi sem gerist i Evropu. Pad gerir islensk
flarmalafyrirteeki samkeppnisfeerari, getur opnad fyrir adgang peirra ad steerri
morkudum i nagrannalondunum og einnig greitt fyrir adgengi erlendra
patttakenda a islenskum markadi. | pessum anda er einnig greinargerd med
frumvarpinu en par segir po: ,,Sérstaklega er gerd grein fyrir pvi i athugasemdum
vid einstok akveedi frumvarpsins pegar lagt er til ad gengid verdi lengra en
tilskipunin gerir rad fyrir®. 1 frumvarpinu eru sérislensk ipyngjandi akveedi sem
SFF geta ekki séd ad gerd sé sérstaklega gerd grein fyrir porfinni &. Ad mati SFF
er mikilveegt ad endurskoda eda fella brott Ur frumvarpinu slik akvaedi til ad geeta
samraemis vio EES-l6ggj6fina. Sérstaklega er bent & tvo slik kveedi hér & eftir.

Hugtakio fjarfestingarsjoéour

Vardandi aform raduneytisins um ad skipta Ut gamalgrona hugtakinu
Jfjarfestingarsjodur” fyrir hugtakid ,,sérhaefdur sjédur fyrir almenna fjarfesta“ eru
abendingar ur fyrri umsogn SFF itrekadar. Til frekari skyringa er rétt ad nefna ad
SFF telja ordasambandid ,sérhaefdur sjodur fyrir almenna fjarfesta“ afar
ruglingslegt par sem ad med légum nr. 45/2020 var heimilad ad almennir
fiarfestar geetu fjarfest i 6drum sérhaefdum sjodum en fjarfestingarsjédum, ef pad
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er gert ad frumkvaedi fjarfestisins. Sérhaefdir sjodir eru par med i dag adgengilegir
almennum fjarfestum po svo ad ekki sé heimilt ad markadssetja adra sérhaefda
sjodi en fjarfestingarsjodi til almennra fjarfesta. bPvi leggja SFF rika dherslu a ad
fundid verdi annad heppilegra hugtak ef rdduneytid telur ekki mdégulegt ad halda
afram notkun hugtaksins fjarfestingarsjodur”.

Sérislensk 6haedisskilyrdi stjorna rekstrarfélaga

i 2. mgr. 15. gr. frumvarpsins er kvedi® & um ad meiri hluti stjornarmanna
rekstrarfélags verdbréfasjoda skuli vera 6haddur modurfélagi. Stjornarmadur i
rekstrarfélagi verdbréfasjoda ma ekki vera i stjorn eda lykilstarfsmadur
moédurfélags rekstrarfélagsins.Vidmidunarreglur EBA um innri stjdrnarhaetti
fiarmalafyrirteekja (EBA/GL/2017/11) gilda um tiltekin fjarmalafyrirteeki og eiga vid
a samsteedugrundvelli. | peim reglum er ekkert sem gefur til kynna ad edlilegt sé
ad meiri hluti stjiornarmanna rekstrarfélags verdobréfasjoda, sem eru i eigu slikra
flarmalafyrirteekja, skuli vera 6hadir modurfelagi og stjornarmadur megi hvorki
vera i stjorn eda lykilstarfsmadur modurfélagsins. | frumvarpinu er pvi an
rokstudnings gengid lengra en viomidunarreglur EBA meela fyrir um.

Hér er jafnframt gengid lengra vardandi 6haedisskilyrdi stjorna rekstrarfélaga
gagnvart médurfélagi en gert er i UCITS tilskipuninni. Jafnframt er bent a ad ekki
er sambeerilegt akvaedi i Ibgum um rekstraradila sérhaefdra sj6da, nr. 45/2020.

I frumvarpinu er ekki sérstaklega gerd grein fyrir hvers vegna pessar strongu
krofur um 6haedi eru gerdar heldur er visad til pess ad dkveedid sé sambeerilegt
nugildandi l6gum. Mikilveegt er ad rdduneytid meti sérstaklega hvort porf sé a ad
vidhalda sérislenskum ipyngjandi lagadkvaedum midad vid niverandi adsteedur
og lagaumgjord & fjarmalamarkadi. Svo virdist ekki vera i pessu tilviki.

SFF fara pess & leit vio rddunevytid ad akvaedi 2. mgr. 15. gr. verdi tekid til nanari
skodunar Ut frd peim sjonarmidum sem hér hafa verid nefnd oq akvaedio eftir
atvikum fellt brott eda pvi brevtt.

Upplysingagjof um tiu steerstu atgefendur i eignasafni sjédsins -
sérislenskt ipyngjandi akvaedi

Akvaedi 3. mgr. 56. gr. i frumvarpinu kvedur & um ad a vefsvaedi rekstrarfélags
skul birta upplysingar um tiu steerstu utgefendur i eignasafni sjodsins asamt
upplysingum um hlutfall fjarfestingar i hverjum adila. Upplysingar um staerstu
utgefendur sjédsins skal uppfaera ad minnsta kosti & sex vikna fresti. Um er ad
reeda akveedi sem gengur lengra en tilskipunin gerir rad fyrir og er ekki gerd
sérstaklega grein fyrir asteedu pess i athugasemdum vid frumvarpid. Pessu
akveedi fylgir ipyngjandi og kostnadarsom vinna fyrir rekstrarfélégin og getur
vardad viourldgum sé pad ekki gert.
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Hér parf ad taka tillit til samkeppnissjonarmida en likt og adur hefur verid bent a
parf ad hafa i huga ad samkeppnissjénarmid geta haft ahrif & mat & pvi hvort,
hversu oft og & hversu vidteekan hatt eigi ad birta upplysingar sem pessar.
Regluleg birting af pessu tagi getur leitt til pess ad onnur rekstrarfélog nyti
greiningar og upplysingaséfnun samkeppnisadila sér til hagsbota. Hagsmunir
rekstrarfélaga og sjoda til pess ad vinna ad eigin fjarfestingarstefnu an pess ad
adrir notfeeri sér peer upplysingar sem um er ad reeda, sem getur verid til pess
fallid ad hamla samkeppni, eetti ad vega pungt. SFF hvetja pvi til pess ad umraett
akveedi verdi fellt brott eda a.m.k. tekid til endurskodunar og dregid Ur tidni a
birtingu upplysinganna. Einnig kemur til greina ad breyta akveedinu & pann hétt
aod fjarfesti sé heimilt ad kalla eftir pessum upplysingum i stad pess ad skylda
rekstrarfélogin ad birta upplysingarnar a heimasiou.

Breytileg starfskjor og samkeppnisstada fyrirteekja

Vardandi breytileg starfskjor er lagt til i frumvarpinu ad reglur UCITS V um
starfskjarastefnu og framkveemd hennar verdi innleidd ad hluta en ad 6dru leyti
verdi bedid med innleidingu akveedanna vegna tengsla vid fyrirhugadar
breytingar a I6gum um fjarmalafyrirtaeki til innleidingar a tilskipun Evropupingsins
og radsins 2013/36/ESB sem kollud er CRD IV tilskipunin. Tekid er fram i
frumvarpinu ad rétt pyki ad pessar breytingar séu gerdar samhlida til ad geeta
samreemis a fjarmalamarkadi hvad petta vardar.

Eins og fram kom i fyrri umsdégn SFF um &formin um lagasetningu pessa er
stadan nu su ad um rekstraradila sérheefdra sjoda, sem afla skulu starfsleyfis skv.
6. gr. laga nr. 45/2020, fer m.a. skv. &kveedum 57. gr. A. laga um fjarmalafyrirtaeki.
Hins vegar purfa peir adilar sem skylt er ad skra sig hja Fjarmalaeftirlitinu ekki ad
pola takmarkanir a breytilegum starfskjorum i starfsemi sinni, sbr. 7. gr. laga nr.
45/2020. petta hefur ahrif &4 stédu adila & markadi og skerdir samkeppnisfeerni
peirra adila sem hafa starfsleyfi skv. 6. gr. laganna. Mikilveegt er ad tryggja jafna
samkeppnisstdou pessara samkeppnisadila. SEFF meela pvi med pvi ad innleiddar
verdi ad fullu reglur UCITS og AIFMD tilskipananna, likt og lagt var upp mead i
aformum um lagasetningu pessa. Hér parf ad hafa i huga ad starfsemi
rekstrarfélaga verdbréfasjoda fellur ekki undir CRD regluverkid par sem
starfsemin er ekki likleg til ad valda kerfisaheettu likt og starfsemi peirra fyrirteekja
sem CRD regluverkio neer til.

Gildistaka

Frumvarpsdrogin gera rad fyrir ad 16gin taki gildi 1. jani 2021. bad er of skammur
adlogunartimi  fyrir rekstrarfélogin til ad adlaga starfsemi sina ad nyrri
heildarloggjof. Lagt er til ad gildistaka verdi 1. jandar 2022.

SFF lysa &naegju sinni med pann frest sem fjarfestingasjodum er veittur i akveedi
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til bradabirgda Il til ad innleida breytta hugtakanotkun, verdi af peim aformum.
SFF telja rétt ad skerpa a pvi med bradabirgdadkveedi ad allir sj6dir samkveemt
|6ggjofinni (einnig verdbréfasjddir) hafi einnig sama frest fra gildistoku laganna til
ad uppfeera ymis stofngdgn og innri reglur vegna nyrra laga.

F.h. SFF

Jona Bjork Gudnadottir, yfirlogfraedingur



