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Reykjavik, 11. september 2019

Vardar: Umségn um frumvarp til laga um markadi fyrir fjarmalagerninga — kaupaukakerfi.

Pann 2. agust sl. var frumvarp til laga um markadi fyrir fjdrmdlagerninga birt a vef samradsgattar og
adilum gefinn kostur @ ad koma & framfaeri athugasemdum vid frumvarpid. Frumvarpid er til
innleidingar & akvaedum tilskipunar 2014/65/ESB og reglugerdar nr. 600/2014 ESB (hér eftir ,MIFID 1I“
og ,MIFIR").

Arctica Finance hf., kt. 540509-1820, Katrinarttni 2, 105 Reykjavik, (hér eftir , Arctica®) vill pakka fyrir
taekifzaerid til ad koma & framfaeri athugasemdum vid frumvarpid og umsdgn pess er eftirfarandi:

Reqlur um greidslu kaupauka til starfsmanna verdbréfafyrirtaekja:

[ 37. gr. frumvarpsins koma fram reglur um greidslur kaupauka til starfsmanna verdbréfafyrirtaekja og
gerd starfslokasamninga. Greinin er svohljédandi:

,Verdbréfafyrirtaeki sem veitir vidskiptavinum fjdrfestingarpjonustu skal sjd til pess ad pad hvorki
umbuni starfsménnum sinum né meti frammist6du peirra med peim haetti ad stangist d vid
skyldu pess ad starfa med hagsmuni vidskiptavina sinna ad leidarljosi. Sér i lagi skal pad ekki
setja fram kaupaukakerfi, sélumarkmid eda annad sem gaeti buid til hvata fyrir starfsmenn til ad
meela med tilteknum fjdrmdlagerningi vid almennan fjdrfesti pegar verdbréfafyrirtaekid geeti
bodid viskomandi annan fijdrmdlagerning sem myndi pjona pérfum hans betur.

Um kaupaukakerfi og starfslokasamninga verdbréfafyrirtaekja fer ad 68ru leyti samkvaemt 57.
gr.a-b., sbr. 4. mgr. 25. gr., laga um fjdrmdlafyrirtaeki.”

i athugasemdum vid greinina i greinargerd med frumvarpinu kemur fram til ndnari skyringa ad lagt sé
til ad akveedi laga um fjarmalafyrirtaeki vardandi kaupauka og starfslokasamninga gildi afram um
verdbréfafyrirtaeki.

Af hélfu Arctica eru gerdar athugasemdir vid pessa tilteknu grein frumvarpsins og telur Arctica ekki
astaedu til ad verdbréfafyrirtaeki Gti somu takmorkunum um greidslu kaupauka til starfsmanna og gerd
starflokasamningasamninga og vidskiptabankar og lanafyrirtaeki seeta.

Fyrir peirri afst6du Arctica eru marghattadar roksemdir likt og nedangreind umfjéllun ber med sér.

Um takmarkanir é kaupaukagreidslum skv. 57. gr. a laga um fidrmdlafyrirtaeki:

Hér er ekki dsteeda til ad fara moérgum ordum um addraganda og innleidingu ndverandi reglna um
greidslu kaupauka til starfsmanna fjarmalafyrirteekja. Nugildandi reglur, sbr. 57. gr. a laga um
fjarmalafyrirtaeki, maela fyrir um ad kaupaukagreidslur geti ad hamarki numid 25% af heildarlaunum
starfsmanns an kaupauka. Hamarkid gildir um alla starfsmenn allra peirra fjdrmalafyrirtaekja sem
akvaedid naer til, en pd pannig ad ekki er heimilt ad akvarda stjornarmoénnum og starfsménnum sem
starfa vid dhaettustyringu, innri endurskodun eda regluvorslu kaupauka. Nanari utfeersla og fyrirmeeli
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eru svo i reglugerd 388/2016, par sem medal annars er kvedid & um grundvoll kaupauka, frestun
greidsina og endurgreidslu kaupauka.

Reglurnar um greidslu kaupauka til starfsmanna fjarmalafyrirtaekja eru ad stofni til fra arinu 2010 en
nugildandi reglur eru fra 2015, sbr. 16g nr. 57/2015 vegna innleidingar & tilskipun 2013/36/ESB (hér
eftir ,CRD IV“) i islenskan rétt. | fyrstu utgafu pess frumvarps sem lagt var fyrir Alpingi voru einungis
lagdar til sérstakar takmarkanir @ kaupaukagreidslum, s.k. breytilegum starfskjorum, til tiltekinna
starfsmanna fjarmalafyrirtaekja, nanar tiltekid til peirra starfsmanna sem teldust hafa ,veruleg ahrif a
dhaettusnid fjarmalafyrirtaekis”. Undir pann flokk starfsmanna féllu yfirstjorn, lykilstarfsmenn,
starfsmenn eftirlitseininga og adrir starfsmenn sem nytu sambeerilegra heildarstarfskjara og yfirstjorn
og lykilstarfsmenn. Breytilegar greidslur til pessara starfsmanna attu ad takmarkast vid 25% af féstum
starfskjorum vidkomandi starfsmanns. Fyrirhugad var ad greidslur kaupauka til annarra starfsmanna
myndu ekki takmarkast med sama haetti, heldur myndu takmarkast vid skyldubundnar starfsreglur um
breytileg starfskjor viokomandi fjarmalafyrirteekis. Pessi adferd, sem hid upphaflega frumvarp til
laganna gerdi rad fyrir, var i samraemi vid akvaedi CRD IV tilskipunarinnar og reglur annarra adildarrikja
ESB.

Med breytingartillogu efnahags- og vidskiptanefndar, sem sidar var sampykkt sem l6g, var hins vegar
lagt til ad gera ekki svo umfangsmiklar breytingar 4 reglum um greidslu kaupauka, heldur halda peim
til samraemis vid pagildandi reglur FME um hid sama efni. | nefndardlitinu er pad rokstutt med
eftirfarandi heetti:

,Umsagnir um frumvarpid héfdu a0 geyma mismunandi skoB8anir é reglum um breytileg
starfskjor. Olik sjonarmid hvad pessar reglur vardar voru uppi innan nefndarinnar en samhljémur
var um ad naudsynlegt veeri ad reglur um breytileg starfskjor yrou ekki til pess falinar ad yta
undir aheettutéku starfsmanna fiarmdlafyrirtakja og ad slikt, sérstaklega i tilviki kerfislega
mikilvaegra fyrirtaekja og innldnsstofnana, gaeti haft alvarlegar afleidingar fyrir samfélagid i
heild sinni.

Nefndin telur pvi, eins og ddur sagdi, rétt ad falla frd dformum um légfestingu reglna um
fyrirkomulag og takmarkanir @ breytilequm starfskjorum starfsmanna fjgrmdlafyrirtaekja ad svo
stéddu. Vid vinnu raduneytisins vid frekari innleidingu @ reglum tilskipunar 2013/36/ ESB og
dkvaedum reglugerdar Evrépusambandsins nr. 575/2013 gefst taekifaeri til pess ad utfaera
frekar reglur um breytileg starfskjor med hlidsjon af umségnum sem borist hafa um
frumvarpid og pess sem fram hefur farid a fundum nefndarinnar med fulltrium raduneytisins.

Ad mati nefndarinnar er po6 radlegt ad styrkja frekar lagastod heimildar Fjdrmdlaeftirlitsins til
pess ad setja reglur um kaupaukakerfi figrmdlafyrirtaekja og leggur pvi til breytingar pess efnis
d57. gr. alaganna.

Nefndin leggur til ad 25. og 26. gr. frumvarpsins, sem luta ad fyrirkomulagi og takmérkunum d
breytilegum starfskjérum til starfsmanna fjdrmdlafyrirtaekja og starfskjarastefnu, verdi felldar
brott.”

Likt og parna kemur fram var i fyrsta lagi talin astaeda til ad takmarka med mun rikari haetti svigram
fjarmalafyrirtaekja til greidslu kaupauka en samraemdar reglur Evrépusambansins bdru med sér og i
06ru lagi er pad sérstaklega tekid fram ad taekifeeri geefist til ad utfeera reglurnar nénar i samstarfi vid
hagsmunaadila vid innleidingu annarra tilskipana og reglugerda ESB. Su endurskodun hefur hins vegar
ekki farid fram.

Samandregid ma pvi segja eftirfarandi um nugildandi reglur um greidslur kaupauka til starfsmanna
fjarmalafyrirteekja:

° Reglurnar ganga mun lengra og takmarka med mun rikari haetti breytileg starfskjor starfsmanna
fjarmalafyrirtaekja en almennt tidkast i ESB/EFTA og tilskipun CRD IV gerir rad fyrir:
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o A fislandi er hamark kaupauka 25% af heildarlaunum starfsmanns &n kaupauka,
samanborid vid 100% af drslaunum og 200% af arslaunum ad akvednum skilyrdum
uppfylltum samkvaemt tilskipun CRD IV.

o A islandi gilda hinar strongu reglur um hamark kaupauka um alla starfsmenn allra
fjarmalafyrirtaekja, samanborid vid einungis tiltekna starfsmenn samkvaemt tilskipun,
nanar tiltekid yfirstjorn, starfsmenn eftirlitseininga og peirra sem hafa veruleg ahrif a
dhaettusnid fjarmalafyrirtaekis.

o Noregur, Danmdrk og Svipjod hafa 6ll akvedid ad haga sinum reglum til samraemis vid
tilskipunina vardandi ofangreind atridi, med nokkrum dherslumun bo, og veita pannig
mun rikara svigram til greidslu kaupauka.

° Nugildandi reglum var ekki etlad ad standa til frambudar heldur var strax vid setningu laganna
gert rad fyrir ad endurskodun peirra myndi hefjast. SG endurskodun hefur ekki farid fram.

Um takmarkanir ¢ hvatagreidslum samkvaemt tilskipun MIFID I

i 10. tolul. 24. gr. tilskipunar MIFID Il koma fram fyrirmeeli um hvata- eda kaupaukagreidslur til
starfsmanna verdbréfafyrirtaekja. Greinin er efnislega samhljéda 1. mgr. 37. gr. frumvarps til laga um
markadi fyrir fiarmélagerninga og par kemur fram ad verdbréfafyrirtaeki skuli fyrst og fremst sja til pess
ad umbuna hvorki né meta frammistodu starfsmanna pannig ad pad stangist a vid skyldu pess til ad
hafa hagsmuni vidskiptavina sinna ad leidarljosi. Sér i lagi skal verdbréfafyrirtaeki ekki bua til hvata til
ad maela med tilteknum fjarmalagerningum vid almenna fjarfesta pegar adrir fidrmalagerningar pjona
p6érfum peirra betur.

Engar adrar takmarkanir er ad finna & hvata- eda kaupaukagreidslum til starfsmanna
verdbréfafyrirtaekja i tilskipuninni. | frumvarpi til laga um markadi fyrir fiarmalagerninga er hins vegar
baett vid annarri malsgrein vid nefnda 37. gr. sem visar beint til fyrrnefndra fyrirmaela 57. gr. a laga um
fijarmalafyrirtaeki.

A vettvangi ESB hefur pvi ekki pott dstaeda til ad takmarka hvata- eda kaupaukagreidslur til starfsmanna
verdbréfafyrirtaekja med sama heetti og vegna starfsmanna vidskiptabanka og lanafyrirtaekja. i
frumvarpi til laga um markadi fyrir fijdrmalagerninga er hins vegar lagt til ad sému reglur gildi.

Ef frumvarpid verdur ad veruleika 6breytt ma pvi draga stodu islenskra vergbréfafyrirtaekja saman med
eftirfarandi heetti ad pvi er vardar moguleika peirra til ad greida starfsménnum kaupauka eda taka upp
kerfi breytilegra starfskjara:

° A islandi eru hvata- eda kaupaukagreidslur til starfsmanna verdbréfafyrirtaekja takmarkadar
med sama haetti og vegna starfsmanna vidskiptabanka og lanafyrirtaekja, 6likt pvi sem tilskipun
MIFID Il gerir rad fyrir.

° bvi til vidbotar eru hvata- eda kaupaukagreidslur til starfsmanna vidskiptabanka og
lanafyrirtaekja, og bar med einnig starfsmanna verdbréfafyrirtaekja, takmarkadar med mun rikari
haetti en tilskipanir ESB og annarra adildarrikja ESB/EFTA almennt gera.

Afstada Arctica og ndnari réksemdir

Med hlidsjon af framangreindu er Arctica peirrar skodunar ad ekki sé asteda til ad takmarka
kaupaukagreidslur til starfsmanna verdbréfafyrirtaekja med sama heetti og slikar greidslur il
starfsmanna vidskiptabanka og lanafyrirteekja eru takmarkadar. | pvi sambandi bendir Arctica einkum
og sér i lagi 4 ad hinar islensku reglur um takmarkanir @ kaupaukagreidslum til starfsmanna
fjarmalafyrirtaekja ganga nu pegar mun lengra en sambeerilegar reglur tilskipana ESB og
samanburdarrikja og ad i MIFID Il er ekki gert rad fyrir ad paer reglur gildi yfir hofud um starfsmenn
verdbréfafyrirtaekja.
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bessu til vidbdtar bendir Arctica a eftirfarandi roksemdir fyrir pvi ad asteeda sé til ad leggja til breytingar
a 37. gr. frumvarps til laga um markadi fyrir fjarmalagerninga:

Tilskipanir ESB gera ekki kréfu um svo vidurhlutamiklar takmarkanir sem greinin i naverandi
mynd ber med sér.

Samanburdarriki heimila mun meira svigram vid greidslu kaupauka til starfsmanna baegi
vidskiptabanka og verdbréfafyrirtakja.

Til hefur stadid, allt fra arinu 2015, ad endurskoda reglur um greidslu kaupauka til starfsmanna
fjarmalafyrirtaekja og faera paer pannig neer pvi sem almennt tidkast i samanburdarrikjum. Nu er
kjorid taekifaeri til ad samraema reglur um greidslur kaupauka til starfsmanna verdbreéfafyrirtaekja
vid tilskipanir ESB og reglur samanburdarrikja.

Naverandi kaupaukareglur gilda um 6l fjarmalafyrirtaeki 6had steerd, tegund og kerfisleegu
mikilvaegi. Ef horft er til markmifanna sem reglunum er atlad ad na og voru forsendur fyrir
setningu peirra er alveg ljést ad gildissvid reglnanna aetti ad takmarkast vid kerfislega mikilveeg
fjarmalafyrirtaeki, hverra rekstrarerfidleikar geta haft neikvaed ahrif & almannahagsmuni. Onnur
fjarmalafyrirtaeki og par med verdbréfafyrirtaeki settu pvi ad vera undanpegin reglunum, i heild
eda ad hluta, par sem rokin ad baki reglunum eiga alls ekki vid um pau nema ad mjog
takmorkudu leyti, likt og skyrlega kemur fram og gert er rad fyrir i tilskipunum ESB sem hin
islenska lagaumgjord byggir ad 60ru leyti 3.

Minni fjarmalafyrirtaeki, p.m.t. sérhaefd verdbréfafyrirtaeki, eru ekki kerfislega mikilvaeg og ljost
er ad rikisvaldid mun ekki hlaupa undir bagga med peim ef ad kreppir i efnahagslifinu og pvi
tilokad ad rikissjodur eda almenningur verdi fyrir beinum eda obeinum kostnadi af
kaupaukagreidslum peirra fyrirtaekja, jafnvel pott illa fari. pvi er 6edlilegt ad pau luti somu
reglum er takmarka &haettur i rekstri kerfislega mikilvaegra fjarmalafyrirteeka um
kaupaukagreidslur til starfsmanna.

Medalhéfs hefur pvi ekki verid gaett vid setningu kaupaukareglinanna par sem gengid hefur verid
mun lengra en naudsyn ber til vid ad takmarka kaupaukagreidslur til starfsmanna
fjarmalafyrirtaekja og pad svigrim sem til stadar er samkveemt tilskipunum ESB hefur ekki a0
neinu leyti verid nytt, heldur pvert 4 méti.

Stifar reglur um kaupauka haekka fastan kostnad fjdrmalafyrirtaekja og veikir pannig
samkeppnisstddu peirra til lengri tima litid, baedi vardandi innlenda samkeppni og samkeppni
erlendis fra.

Smaerri adilar & fjdrmélamarkadi, einkum sérhaefd verdbréfafyrirtaeki, eiga nu pegar undir hogg
ad saekja i samkeppni vid storu vidskiptabankana fjéra sem hafa meira svigrdm vid ad koma til
moéts vid launakréfur starfsmanna.

Takmarkanir & kaupaukagreidslum auka pannig fastan launakostnad fjdrmalafyritaekja, an tillits
til afkomu peirra, og auka pannig ahaettu i rekstri peirra. A petta sérstaklega vid um minni
fjarmalafyrirtaeki par sem pau eiga ekki jafn audvelt med ad taka a sig pba dhzettu eins og hin
steerri fyrirtaeki.

Kaupaukareglurnar eru sérstaklega ipyngjandi gagnvart smeerri fjarmalafyrirtaekjum, einkum
sérhaefdum verdbréfafyrirtaekjum, sem eiga af peim sokum ekki kost & ad halda grunnlaunum
starfsmanna nidri en umbuna pess i stad starfsmdnnum sinum i takt vid arangur fyrirtaekisins a
hverjum tima eda med umbun sidar samhlida auknu virdi fyrirtaekisins.

[ 16gum er nG pegar dkvaedi sem undanskilja verdbréfafyrirtaeki med takmarkadar starfsskyldur
undan gildissvidi 57. gr. a laga um fjarmalafyrirtaeki, sbr. 3. mgr. 25. gr. sému laga, én pess p6 ad
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séd verdi ad paer takmdrkudu starfsheimildir sem par getur takmarki dhaettuna af rekstri peirra
med slikum haetti ad réttlaett geti slika mismunun. Mikilvaegt er ad verdbréfafyrirtaeki sitji 61l vid
sama bord hvad vardar heimildir greidslu kaupauka, ad minnsta kosti ad pvi marki sem pau
teljast ekki kerfislega mikilvaeg fjarmalafyrirtaeki. Slikur greinarmunur a milli verdbréfafyrirtaekja

innbyrdis er pvi enn frekar til pess fallinn ad koma med harkalegum haetti nidur a sérhaefdum
verdbréfafyrirtackjum sem bjoda alhlida verdbréfapjonustu.

Tillaga Arctica ad breytingum 4 frumvarpi til laga um markadi fyrir fidrmdlagerninga:

Med visan til alls framangreinds telur Arctica ad marghattud rok standi til ad breyta reglum um greidslu
kaupauka til starfsmanna verdbréfafyriraekja. Arctica leggur i pvi sambandi til ad 2. mgr. 37. gr.
frumvarps til laga um markadi fyrir fjarmalegagerninga verdi felld brott. Pa er og lagt til ad vi6
upptalningu i 1. malsl. a. lidar 4. télul. 140. gr. framangreinds frumvarps verdi baett tilvisun i ,57. gr.

“

a.

Arctica veitir fuslega frekari upplysingar og gogn er varda efni umsagnar pessar og er reidubuid til
frekara samstarfs af pessu tilefni.

Virdingarfyllst,
f.h. Arctica Finance hf.
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Olafur Por Finsen,
yfirlogfreedingur.



