
30. apríl 2024

Sigríður Rafnar Pétursdóttir

Frumvarp til laga um innviði 
markaða fyrir fjármálagerninga 

sem byggjastá dreifðri 
færsluskrártækni

Stjórnarráð íslands
Fjármála- og efnahagsráðuneytið



I Stjórnarráð íslands
I Fjármála-ogefnahagsráðuneytið

Þskj. 1359 - 914. mál á 154. lögþ. 2023-24
Zgr.

Lögfexting.
Ákvæði reglugeröar Evrópuþingtiins ug láösins (ESB) 2022/85 S frá 30. mai 2022 dni 

dbaunareghiverk íyrir mnviöi markaða sembyggjast ádreifðri færslLiskrártækni og jiji breyt- 
ingu á regtugeröum (ESÖ) 600/2014 ug (ESB) nr. 909/2014 og á tilsktpun 2OI4/65/ESB* sem 
er birt i EES-viðbætii við Stjðmartíðindi Evrópiuisarnbandsiiis ht. 92 frá 20. desember 2023, 
bls. 160-192, skulu hafa lagagildi bér á landi með þeim aölögunum sem leiöir af ákvðrðun 
samciginlcgu EES-nefndannnar nr. 1185/2023 frá5.júli 202X sbr. cinnig bókua l umallæka 
aðlugtm viö EES-samninginn. sbr. Iðg umEvrópaka eftiahagssvaíðiö. ar. 2/1993, þar sem bók- 
imin er Iðgfest

Þcgar vísað er id laga þessara i lögunum tr jafhframt áll viö regfngerð ESÖ samkvæmi 
þessari greiíL
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Stafrænn fjármálapakki ESB

DORA (rg/tilsk)

MiCA (rg)

DLT Pilot Regime (rg)

ÁKX ÖRDl N SAMEIGINLEGU EES-NEFNDARINNAR 2024/EES/26/09
nr. 185/2023

fró 5. júlí2023

utn breytingu á IX. viðauka (Fjúrmúlaþjónusta) við EES-samninginn

SAMEIGINLEGA H SM4 NDIN HEFUR,

með visan til samningsins um Evrópska efaahagssvæðiö („EES-samnrngurrnn"), einkum 98. gr.,

og að tehtu uiliti til eftirfarandi:

1) Fella ber inn i EES-sammnginn reglugerð Evrópuþtngsins og ráðsins (ESB) 2022'858 frá 
30. rnai 2022 um trlraunaregluverk fyrir innvrói markaða sem byggjast á dreitðri færsluskránækm 
og um breyungu á reglugerðum (ESB) nr. 600 2014 og (ESB) nr. 909/2014 og tilskipun 
2Q]4/65/ESB('}.

ICD 185/2023



3.1 GrundvaLlar tæknilegir eiginleikar
Oll þau stafrænu fyrirbæri sem fjallað er um i þessari skýrslu 
byggjast sem fyrr segir að einhverju eða óllu leyti á dreifðri

færsluskrá (e. distributed ledger technology, DLT), skammstafað 
DFS.1J

Dreifd færsluskrá er tækni sem felur i sér vistun upplýsinga í 
skrá með endurtekinm afritun uppfysinga sem stadsettar eru á 
ólikum stöðum. DF5 gefur notendum vald yfir öllum 
upplýsingum og viðskiptaferlum með gagnsæjum hætti, eyðir 
mötaðilahættu og getur stytt verulega þann tima sem viðskipti 
taka. DFS getur venð ýmist með eða án heimildar (e. 
permissioned eda permissionless). Geti hvaða þátttakandi sem 
er gegnt hlutverki fullgildingarhnútu (e. validating node) er talað 
um að skrám sé án heimildar, en geti aðeins útvaldir gegnt því 
hlutverki er talað um DFS með heimiLd.‘*

Bálkakedja er tegund dreifdrar færsluskrár, ýmist med eda án 
heimildar,15 þar sem færslur eru dulmálsritaðar inn á skár sem 
skipulagðar eru i bálka sem mynda keðju. Hver nýr bálkur er 
tengdur fyrri bálk með dulmálslykli að lokinni staðfestingu sem 
þarf ad vera samhljóða (e. consensus). Leyst er sjálfvirkt úr 
óllum árekstrum (e. conflicts). Hver nýr bálkur er afritaður á oll 
afrit bálkakedjunnar á netinu.
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MikilvÆgur ávinningur þess að styðjast við DFS er að þjönusta 
veitt á grundvelli hennar getur veríð adgengileg allan 
sölarhringinn og alla daga árið um kring. Jafnframt er talið að 
tæknin geti aukið skilvirkni bakvinnslu, dregið úr áhættu i 
greiðslumiðlun ogalmennt stuðlaðað aukinni sjálfvirkni, Um hin 
ýmsu notkunarsvið DFS-tækninnar er fjallað nánar i kafla 6.

Tækifæri og áhættur á sviði 
stafrænnar fjármálaþiónustu sem 
byggist á dreifðri færsluskrá, 
skýrsla starfshóps, útg. af 
forsætisráðuneytinu (apríl 2023).



Seðlabanki Danmerkur hefur m.a. fjallað um 
eðLi og eiginleika dreifðrar færsluskrártækni 

og ALþjóðagreiðsLubankinn meðat annars 
sérstaklega í tengsíum við uppgjör 
verðbréfaviðskipta og eLdri aLmennari 
umfjöLLun um notkun DFT í fjármáLaþjónustu.
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Aðeins má skrá fjármálagerninga sem 
uppfylla eftirtalin viðmið á svonefndum

DFT-markaðsinnviðum

DFT-fjármálagerningur

Fjármálagerningur sem er gefinn út, skráður, færanlegur og varðveittur á 

grundvelLi dreifðrar færsluskrártækni.

- Einkum hLutabréf/skuLdabréf/hLutdeildarskírteÍni

- Sem uppfyLla tiLtekin fjárhæðarviðmið (Lögbært yfirvald getur ákveðið Lægri 

viðmið en greinir í gerðinni)



I Stjórnarráð íslands
I Fjármála-ogefnahagsráðuneytið

í gildi er ítadegt regluverk um viðskipti með 
fjármálagerninga og uppgjör þeirra

MÍFIR/MÍFID2 Lög nr. 115/2021 um markaði 
fyri r fjármálagerninga

CSDR Lög nr. 7/2020 um verðbréfamiðstöðvar, 
uppgjör og rafræna eignarskráningu 
fjármálagerninga

MAR Lög nr. 60/2021 um aðgerðirgegn markaðssvikum
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I gildi er ítarlegt regluverk um viðskipti með 
fjármálagerninga og uppgjör þeirra

„DLT 
Sand-Box"

MÍFIR/MÍFID2 Lög nr. 115/2021 um markaði eftiö'1

CSDR Lög nr. 7/2020 um verðbréfamiðstöðvar, 
uppgjör og rafræna eignarskráningu 
fjármálagerninga

DFT-markaðsinnviðir
MAR

DFT-markaðstorg 
fjármálagerninga 
DFT-u ppgjörskerfi 
DFT-viðskípta- og 
uppgjörsFerfi

https://www.althingi.is/lagas/nuna/2021115.html
https://www.althingi.is/lagas/nuna/2020007.html


L.gn
Marhnió.

Markmiö laga þessara er að kuma á tílraunaumgjðrð um útgáfa tjármálageminga á grund- 
vdli drtiförar færsluskrártækni og sértækra leyfa tíl rekstrar tnnviða setn taka þá lil viðskipta 
cða annasl Uppgjur slikra Viðskipla, án þess aö slegiö sé af krufum Jm Vcmd ijárfcsta, Ijár- 
málaslöðuglcika og heiLLeika markaðarins.

5'
J 'eiíijt^ xéritch a ityfti ðg ujidaiiþtigntL

Fjármálaefiirlilið veitir og aRurkallar sértæk leyfí og andanþágur lil aö reka innviði mark- 
aða fynr íjármálagemmga sem byggjast á drcifðri færsluskrártækni á gnindvelh laga þessara, 
sbr. einnig lög um markaði fynr ijármálageminga og lög um verðbréfamiöstððvarj uppgjörog 
rafræna uignarskráningu ijármálagcmmga.

TengiLL á Samrádsgátt stjórnvalda (drög að frumvarpi og áform um Lagasetningu)



Á grundvelli fyrirhugaðra laga verður þegar 
starfandi aðilum á fjármálamarkaði, nánar 
tiltekið verðbréfafyrirtækjum, rekstraraðilum 
markaða og verðbréfamiðstöðvum, kLeift að kanna 
nýtingarmöguLeika og að innleiða dreifða 
færsLuskrártækni í starfsemi sinni.

InnLeiðing DFT-reglugerðarinnar mun jafnframt 
opna nýjum aðilum Leið inn á sérhæfðan 
innviðamarkað á nýjum forsendum.
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MikiLvægt er að hafa í huga að DFT-reglugerðin 
fjallar ekki um dreifða fjármálaþjónustu (e. 
decentralised finance), heldur notkun dreifðrar 
færsluskrártækni í þekktu samhengi sem þegar 
gildir ítarlegt regluverk um.

Útgangspunktur regtuverks á sviði 
verðbréfamarkaðsréttar er að gera kröfur tiL 
miðLægra aðiLa (útgefenda, verðbréfafyrirtækja, 
rekstraraðiLa markaða og verðbréfamiðstöðva) um 
skipuLag, stjórnun, Lágmarks eigið fé o.fL. í því skyni 
að vernda hagsmuni viðskiptavina, 
fjármáLastöðugleika og heiLLeika markaðarins. Þeim 
útgangspunkti haggar DFT-reglugerðin ekki.
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DFTR reynslutímabil/nýsköpunarverkefni

• Stuðla að því að samevrópskt regluverk mæti 
kröfum framtíðar:

o „Sandkassi" - tækifæri - nýsköpun

• Framþróun tækni fylgja tækifæri og 
áskoranir

Hefðbundin markmið um vernd fjárfesta, 
fjármálastöðugleika og heiLLeika markaðarins

Endurmat/skýrsla fyrir 24.3.2026, framlenging 
möguleg um 3 ár

EES-tæk gerð, framkvæmd frestað um ár í

o Fylla í iagaiegt tómarúm

o Klæðskerasniðin aðiögun þegar gildandi 
regluverks um viðskipti með DFT- 
fjármálagerninga og uppgjör slíkra 
viðskipta (sameina aðskildar teg. fjmþj.)



Áformað að fela FME/SÍ eftirLitshLutverkið

- sbr. fjármátastarfsemi atmennt -

og að veita sértæk leyfi og undanþágur/afturkaLLa

Um viðurlög vegna brota gegn ákvæðum laga nr. 
115/2021 og 7/2020 fer skv. ákvæðum þeirra

ESMA ætLað almennt hlutverk, leiðbeiningar, 
miðlæg skrá, aðstoð, matsskýrsla, óbindandi álit 
til lögbærra yfirvalda
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Óvíst er hvort reyni á DFTR hér á Landi eða feLi í 
sér aukin verkefni f. SÍ/FME (en stafræni 
fjármálapakkinn i heiLd krefst stöðugrar 
þekkingaruppbyggingar, með vísan tiL 
framþróunar tækni)

- Ekki er unnt útiLoka aLfarið að þörf kunni að 
reynast á hækkun eftirLitsgjaldsins, en ekki er 
taLið að samþykkt frumvarpsins hafi áhrif á 
ríkissjóð

Tryggja innlendum aðilum sömu tækifæri og á 
meginlandinu. Óhjákvæmileg framþróun - 
regluverh hamli ehhi nýshöpun að óþörfu - 
en tilraunaumgjörð.



Takk fyrír
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sigridur.r.petursdottir@fjr.is

mailto:sigridur.r.petursdottir@fjr.is

