Frumvarp til laga

um breytingu a logum nr. 13/1996, um verdbréfavioskipti,
med sidari breytingum.

(Lagt fyrir Alpingi &4 127. 16ggjafarpingi 2001-2002.)

1. gr.
1.tolul. 1. mgr. 31. gr. laganna ordast svo: afla eda radstafa verobréfum, fyrir eigin reikn-
ing eda annarra, bui peir yfir trunadarupplysingum.

2. gr.
Log pessi 60last pegar gildi.

Athugasemdir vid lagafrumvarp petta.

[ frumvarpi pessu eru lagdar til breytingar 4 akvaedum laga um verdbréfavidskipti ad pvi
er vardar innherjavidskipti, til pess ad taka af tvimeli um ad peim sem bua yfir trunadar-
upplysingum sé oheimilt ad afla verobréfa eda radstafa peim verdobréfum sem trunadar-
upplysingarnar tengjast, 6hadd pvi hvort um asetnings- eda galeysisbrot er ad reda.

Akvadi um innherjavidskipti voru fyrst sett i islensk 16g med 16gum um verdbréfa-
vidskipti og verdbréfasjodi, nr. 20/1989. 1 2. mgr. 2. gr. peirra laga sagdi m.a.: ,,Sérhverjum
peim adila, sem byr yfir trinadarupplysingum um tutgefanda markadsverdbréfa eda um 6nnur
atridi sem ekki hafa verid gerd opinber, en liklegar eru til pess ad hafa veruleg ahrif 4
markadsverd bréfanna ef opinberar varu, er 6heimilt ad kaupa eda selja vidkomandi verdbréf
fyrir eigin reikning eda reikning vandamanna sinna i peim tilgangi ad hagnast eda fordast
fjarhagslegt tjon.“

[ greinargerd med frumvarpi til nefndra laga kom fram ad ordalag ofangreinds akvaedis
veeri 1 samreemi vi0 akveedi i norskum og donskum 16gum um verdbréfavidskipti. P6 naedi
akveedid aodeins til verdbréfa sem skrad veru i kauphdll. Til gloggvunar var texti norsku og
donsku laganna um verdbréfavidskipti birtur { frumvarpinu. I norsku 16gunum var textinn
eftirfarandi: ,,Kjob eller salg av borsnoterte verdipapirer ma ikke foretas af noen som har
fortrolige opplysinger som gjaelder forhold vedrérende det foretak som har utstedt verdi-
papirene, og som kan antas & fa vesentlig betydning for kursen pa verdipapirene.*

[ donsku 16gunum var textinn eftirfarandi: ,, Kb eller salg af et borsnoteret vardipapir ma
ikke foretages af nogen, der har kendskab til endnu ikke offentliggjorte oplysninger ved-
rorende den pagaeldende udsteder, safremt sidanne oplysninger ma antages at fa betydning
for kursdannelsen pa verdipapiret.*

Arid 1992 var lagt fram frumvarp til laga um verdbréfavidskipti sem samid var vegna
adlogunar islensks réttar & svidi verdbréfavidskipta vegna EES-samningsins. Frumvarpid
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vard ad 16gum nr. 9/1993. [ almennum athugasemdum med frumvarpinu kom fram ad vid
samningu pess hafi i fjolmoérgum atridum verid studst vid akvedi pagildandi laga um
verdbréfavidskipti og verobréfasjooi. b4 hafi verid hofo hlidsjon af 16ggjof nagrannalanda,
einkum danskri og norskri. I 1. mgr. 23. gr. peirra laga sagdi m.a.: ,,Adila, sem byr yfir eda
hefur adgang ad trunadarupplysingum skv. 2. mgr. 22. gr. vegna eignaradildar, adildar ad
stjorn, rekstri eda eftirliti & vegum utgefanda verdbréfa eda vegna starfs sins, stodu eda
skyldna, er 6heimilt ad nyta sér upplysingarnar, beint eda 6beint, til 6flunar eda radstofunar
verdbréfanna sjalfum sér eda 6drum til hagsbota.” I athugasemdum vid umraett akveedi
frumvarpsins var tekid fram ad akvaedid teki til pess ad um hagsbeetur veeri ad reeda og veeri
med pvi att vid beinan hagnad eda pad ad fordast fjarhagslegt tjon. Ekki var tekid fram ad
asetningur veri skilyrdi refsinaemis.

[ frumvarpi til laga um verdbréfavidskipti, sem vard ad 1ogum nr. 13/1996, var i 27. gr.
laganna sambeerilegt akvzedi um innherjavidskipti og i 1ogum nr. 9/1993. Akvadid var ekki
skyrt sérstaklega i frumvarpinu.

A 126. loggjafarpingi 2000-2001 lagdi vidskiptaradherra fram frumvarp til laga um
breytingu 4 16gum nr. 13/1996, um verdbréfavidskipti, med sidari breytingum. Frumvarpid
vard ad 16gum nr. 163/2000. Ekki var par gerd tillaga um breytingu 4 umraeddu akvadi laga
um verdbréfavidskipti um misnotkun trunadarupplysinga. Hins vegar lagdi meiri hluti efna-
hags- og vidskiptanefndar til breytingu 4 umraeddu akvaedi sem midadi ad pvi ad gera pad
skyrara og markvissara i framkvemd. Tekid var ut pad skilyrdi ad innherjavidskipti yrdu ad
vera innherjanum sjalfum eda 60rum til hagsbota. Tekid var fram i aliti meiri hlutans ad par
sem innherjavidskipti kynnu ad vera 6logmat pott enginn hagnadist & peim hefdi ordalag
akveadisins pott villandi og var pvi lagt til ad skilyrdid yroi fellt brott.

Eftir sampykkt laga nr. 163/2000 vard umreett dkvaedi i 1. t6lul. 1. mgr. 31. gr. laganna
og hljodadi svo: ,,Innherjum er 6heimilt ad nyta trinadarupplysingar, beint eda dbeint, til
Oflunar eda radstofunar verdbréfa.*

[ ofangreindum pingskjolum kemur hvergi fram ad asetningur sé forsenda refsinaemis
vegna brota & umraeddum dkvedum. Hins vegar er ljost af ofangreindu ad h6fo var hlidsjon
af norreenum rétti, einkum dénskum og norskum, vid samningu akvadanna.

Hinn 29. oktdéber sidastlidinn var kvedinn upp domur i Héradsdomi Reykjavikur {
sakamalinu nr. 601/2001. M4alio fjalladi um meint brot gegn umraeddri grein um misnotkun
trunadarupplysinga, p.e. 1. tolul. 1. mgr. 31. gr. laganr. 13/1996, um verdbréfavidskipti, med
sidari breytingum. Démurinn komst ad peirri nidurstodu ad pratt fyrir ad breyting hefoi verid
gerd 4 16gum um verdbréfavidskipti med 16gum nr. 163/2000 veeri enn fyrir hendi pad
refsiskilyrdi i akveaedinu ad trunadarupplysingar verdi ad vera akvordunarastada fyrir vid-
skiptunum, sbr. ordasambandid ,,nyta ... til 6flunar®. Enn fremur var tekid fram i ddminum
a0 pad refsiskilyroi sem fellt var ut Gr akvaedinu, en adur var ordad berum ordum i pvi, hljoti
a0 nokkru leyti a0 felast i, eda vera forsenda pess skilyrdis sem eftir st60. Loks veeri til pess
a0 lita ad par sem hér vaeri um pad ad reeda ad skyra refsiheimild 1 16gum veeri fyrst og fremst
vi0 sjalfan lagatextann a0 stydjast. Yrdi akvaedio ekki skilid 6dru visi en svo ad 1 pvi veeri
askilinn beinn og eindreginn asetningur, sbr. hins vegar adalregluna i 69. gr. laganna ad
galeysi naegi sem huglagt refsiskilyrdi og enn fremur 18. gr. almennra hegningarlaga, nr.
19/1940, e contrario. begar borin veru saman 1. télul. 1. mgr. 31. gr. laga um vero-
bréfavidskipti og hlidstaed akvaedi i danskri, norskri, senskri og bandariskri 16ggjof vekti pad
athygli ad 6tviredur munur veaeri ad pessu leyti 4 hinu islenska akvadi og erlendu laga-
akvaedunum, par sem hugleeg afstada pess sem 1 hlut a virtist ekki skipta mali ad pessu leyti,
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e0a a.m.k. vaeri par ekki krafist meira en galeysis. Rikissaksoknari hefur tekid akvordun um
a0 mali pessu verdi ekki afryjad til Haestaréttar.

Vidskiptaradherra telur ad af ofangreindum pingskjolum sé 1jost ad aldrei hafi verio stlun
loggjafans ad mela fyrir um undantekningu frd peirri meginreglu ad galeysi neegi til
refsineemis vegna brota a sérldgum, sbr. gagnalyktun fra 18. gr. almennra hegningarlaga, nr.
19/1940. bvert 4 moti hafi verid atlun 16ggjafans ad fylgja norreenum rétti i pessu efni. bar
sem komist hafi verio ad peirri nidurstoou i héradsdomi ad beinn og eindreginn asetningur
s¢ skilyrdi refsinaemis fyrir brot gegn 1. t6lul. 1. mgr. 31. gr. laga um verdbréfavidskipti og
par sem akvedid hafi verid ad afryja ekki peim domi verdi loggjafinn ad taka af tvimaeli um
a0 galeysi sé naegileg forsenda refsinemis i pessu sambandi. bvi er frumvarp petta lagt fram.

Vid samningu frumvarpsins hefur mjog verid hofo hlidsjon af donskum og norskum
akvaedum laga um innherjavidskipti. Telja verdur ad vafa um hlidstaedu peirra vid islensk
akvaedi sama efnis hafi verid eytt med frumvarpi pessu. [ 1. mgr. 35. gr. donsku verd-
bréfavidskiptalaganna, nr. 168/2001, segir: ,,K6b, salg og tilskyndelse til kdb eller salg af et
verdipapir mé ikke foretages af nogen, der har intern viden, som kan vere af betydning for
handelen. [ grein 2-1 i norskum 16gum um verdbréfavidskipti, nr. 79/1997, med sidari
breytingum, segir: ,,Tegning, kjop, salg eller bytte av finansielle instrumenter som er eller
sokes notert pa norsk bers eller norsk autorisert markedsplass eller tilskyndelse til slike
disposisjoner, ma ikke foretas av noen som har opplysninger om de finansielle instru-
mentene, utstederen av disse eller andre forhold som er egnet til & pavirke kursen og som
ikke er offentlig tilgjengelig eller allment kjent i markedet. Tilsvarende gjelder inngaelse,
kjop, salg eller bytte av opsjon- eller terminkontrakt eller tilsvarende rettigheter knyttet til
slike finansielle instrumenter eller tilskyndelse til slike disposisjoner.*

Athugasemdir vio einstakar greinar frumvarpsins.
Um 1. gr.

[ frumvarpsgreininni er mealt fyrir um breytingar 4 1. t5lul. 1. mgr. 31. gr. laga um
verdbréfavioskipti, nr. 13/1996, med sidari breytingum. Felld eru 4 brott ordin ,,nyta ... til
6flunar* sem voru forsenda nidurstodu Héradsdoms Reykjavikur i sakamalinu nr. 601/2001
ad asetningur veeri forsenda refsinemis vegna brota gegn dkvadinu. Eru med pvi tekin af
tvimeeli um ad meginregla laga um ad galeysi sé nagileg forsenda refsinemis vegna brota
4 sérlogum gildi 1 pessu efni, sbr. og gagnalyktun fra 18. gr. almennra hegningarlaga, nr.
19/1940. bvi er litid svo 4 ad med frumvarpinu séu tekin af tvimeli um hlidsteedu islensks
akveedis um innherjavidskipti vid donsk og norsk dkvadi um sama efni.

Akvadid er ekki einskordad vid ad innherji afli sér verdbréfa eda radstafi peim i sina
pagu. bvert 4 moti getur hann aflad 60rum verdbréfa eda radstafad peim i annarra pagu. bvi
er ordalagid ,,fyrir eigin reikning eda annarra“ i akvaedinu. Aréttad skal ad pad ordasamband
4 vi0 baoi 6flun og radstdfun verdbréfa. Einnig skal tekio fram ad um brot 4 akvaedinu getur
verid ad rada po svo ad enginn hagnist 4 peim. Ekki er pvi gerd breyting 4 akveaedinu ad pvi
er pad vardar.

Aréttad skal ad med ordunum ,,afla eda radstafa® er att vid hvers konar gerning sem midar
a0 yfirfeerslu eignaréttinda, t.d. skipti eda framvirka samninga, en ekki einungis bein kaup
eda solu, sbr. athugasemdir vid 23. gr. frumvarps til laga um verdbréfavidskipti sem vard ad
logum nr. 9/1993. bvi er litid svo 4 ad med frumvarpinu séu tekin af tvimeli um hlidstedu
islensks akvaedis um innherjavidskipti vid donsk og norsk dkveedi um sama efni.
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[ akvaedinu er tekid fram ad innherjum sé 6heimilt ad afla verdbréfa eda radstafa verd-
bréfum, fyrir eigin reikning eda annarra, bui peir yfir trainadarupplysingum. Med pvi er att
vi0 a0 peir megi ekki afla verobréfa eda radstafa peim, ef peir bua yfir trinadarupplysingum
um utgefanda verdbréfanna, bréfin sjalf eda dnnur pau atridi sem ekki hafa verid gerd
opinber en eru likleg til ad hafa ahrif 4 markadsverd bréfanna ef opinber veru, sbr. 3. tolul.
2. gr. laganna. Innherjar mega hins vegar vitanlega eftir sem 40ur afla verdbréfa eda radstafa
verdbréfum sem peir hafa ekki tranadarupplysingar um.

Um 2. gr.
Greinin felur i sér gildistokuakvadi og parfnast ekki skyringa.

Fylgiskjal.

Fjarmalaraduneyti,
fjarlagaskrifstofa:

Umsogn um frumvarp til laga um breytingu a logum nr. 13/1996,
um verdbréfavioskipti, med sidari breytingum.

Tilgangur frumvarpsins er auka trunad og traust 4 verdbréfamarkadi med pvi a0 taka af
61l tvimeeli um ad peim sem bua yfir trinadarupplysingum um verdbréf sé 6heimilt ad afla
sér verobréfanna eda radstafa peim.

Verdi frumvarpid obreytt ad 16gum er ekki gert rad fyrir ad pad hafi ahrif 4 utgjold rikis-
8j60s.



