149. loggjafarping 2018-2019.
Pingskjal 769 — 486. mal.
Stjornarfrumvarp.

Frumvarp til laga

um breytingu 4 16gum um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum
takmérkunum og l6gum um gjaldeyrismal (aflandskrénulosun
og bindingarskylda a fjarmagnsinnstreymi).

Fra fjarmala- og efnahagsradherra.

I. KAFLI
Breyting 4 16gum um medferd kronueigna sem hadar eru
sérstokum takmorkunum, nr. 37/2016, med sidari breytingum.
1. gr.
Vi0 16gin beetist akveedi til bradabirgda, svohljodandi:
bratt fyrir akvadi laga pessara:

1. Er heimilt ad taka aflandskronueignir i formi innstaedna ut af reikningum hadum sérstok-
um takmorkunum eda innleysa innstaedubréf Sedlabankans til ad kaupa erlendan gjald-
eyri hja fjarmalafyrirteeki hér & landi eda alpjodlegri verdbréfamiostod sem lagdur er 4
reikning hja erlendu fjarmalafyrirtaeki erlendis.

2. Er heimilt ad taka aflandskronueignir ut af reikningum hadum sérstokum takmoérkunum
e0a aflétta kvooum skv. 5. og 6. gr. af aflandskronueignum, enda sé uppfyllt pad skilyroi
a0 per hafi veri0 i samfelldri eigu fra 28. november 2008.

3. Er einstaklingi sem er skradur eigandi aflandskronueigna heimilt ad taka ut af reikningi
hadum sérstokum takmorkunum eda innleysa innstaedubréf Sedlabankans fyrir allt ad
100 millj. kr., enda sé uppfyllt pad skilyrdi ad einstaklingurinn sé raunverulegur eigandi
peirra fjarmuna sem um raedir.

Radstafanir skv. 2. og 3. tolul. 1. mgr. eru hadar stadfestingu Sedlabanka fslands.

2. gr.
[ stad ordanna ,,og VI. kafla® i 2. mgr. 25. gr. kemur: V1. kafla og akvadis til bradabirgda
L
II. KAFLI
Breyting 4 16gum um gjaldeyrismal, nr. 87/1992, med sidari breytingum.
3. gr.
Eftirfarandi breytingar verda a akveedi til bradabirgda III i 16gunum:
a. 2. mgr. ordast svo:
Bindingarhlutfall af bindingargrunni dkvardar bindingarfjarhed. Bindingarfjarhaco
helst 6breytt it upphaflegan bindingartima. Skyldu til bindingar reidufjar skal uppfylla:
1. med kaupum fjarmalafyrirtaekis, sem er adili ad storgreidslukerfi Sedlabanka Is-
lands, 4 sérstoku innsteedubréfi Sedlabankans fyrir bindingarfjarhaeo, ad frumkvaeoi
fjarfestis, og s6lu & innsteedubréfinu samhlida til Sedlabankans med athendingu ad



bindingartima lionum 4 verdi sem akvardast af voxtum & innsteedubréfinu. Samningi
um framvirka s6lu verdur ekki breytt a bindingartima. Fjarmalafyrirtaeki midlar
kjorum og bindingartima til fjarfestis, beint med framsali innsteedubréfs eda dbeint
med afleiduvidskiptum eda bindingu a reikningi, eda
2. med radstofun fjarfestis 4 bindingarfjarhae0d inn 4 bundinn reikning hja innlansstofn-

un hér 4 landi. Innlansstofnun skal leggja fjarhed sem samsvarar allri bindingarfjar-
hzdinni 4 bundinn reikning hja Sedlabanka fslands innan sama vidskiptadags. Bind-
ingu reidufjar lykur pegar bindingartimi er lidinn, 6had pvi hvort nytt innstreymi
erlends gjaldeyris sem myndar bindingargrunn hefur verid losad med sdlu eda end-
urgreidslu. Uttektir af bundnum reikningum eru 6heimilar 4 bindingartima. Innlegg
4 bundna reikninga innlansstofnana hja Sedlabanka Islands skulu had sama binding-
artima og samsvarandi bindingarfjarhad. Oheimilt er ad vedsetja bindingarfjarhad
og innlan innldnsstofnana 4 bundnum reikningum hja Sedlabanka Islands.

b. 1stad,,3. malsl.“i 1. tolul. 3. mgr. kemur: 2. t6lul.

c. Vid 3. mgr. beetist nyr télulidur, svohljodandi: skilmala innstaedubréfa og endurhverfra

vidskipta med innstedubréf skv. 1. tolul. 2. mgr.

Gildistaka.
4. gr.
Log pessi 00last pegar gildi.

Greinargerd.
1. Inngangur.

Frumvarp petta er samid i fjarmala- og efnahagsraduneytinu i samvinnu vid Sedlabanka
fslands. Frumvarpid er eitt af lokaskrefum stjornvalda til ad afnema fjarmagnshoft sem sett
voru & 1 kjolfar falls islenska fjarmalakerfisins 2008. Eftirstandandi takmorkunum 4 fjar-
magnshreyfingar og gjaldeyrisvidskipti ma i meginatridum skipta i tvennt, annars vegar paer
sem felast i 16gum um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum takmorkunum, nr. 37/
2016, og hins vegar 1 takmorkunum samkvemt [6gum um gjaldeyrismal, nr. 87/1992. Sidar-
nefndu takmarkanirnar eru taldar naudsynlegar til ad bindingarskylda & fjdrmagns-innstreymi,
stundum nefnd fjarstreymistaeki, nai tilgangi sinum, par 4 medal takmarkanir 4 afleiduvio-
skiptum 1 60rum tilgangi en til dhettuvarna, sem jafnframt er &tlad ad takmarka spakaup-
mennsku med islensku krénuna.

[ frumvarpinu eru lagdar til breytingar 4 16gum um medferd kronueigna sem hadar eru
sérstokum takmorkunum sem mida ad pvi ad rymka verulega undanpagur fra takmérkunum 4
radstofunarrétti peirra eigna sem falla undir 16gin. Med frumvarpinu er pannig lagt til ad
heimildum til uttekta af reikningum sem hadir eru sérstokum takmdrkunum samkvemt 16g-
unum verdi breytt pannig ad 6llum aflandskronueigendum verdi gefio feri 4 ad losa aflands-
krénueignir sinar. I frumvarpinu er jafnframt 16gd til breyting 4 akvadi til bradabirgda III i
16gum um gjaldeyrismal, nr. 87/1992, sem kvedur 4 um heimild Sedlabanka Islands til ad
gripa til bindingarskyldu a fjarmagnsinnstreymi. Su heimild var 16gfest 2016 og var lidur i
dztlun stjérnvalda um losun fjarmagnshafta. Breytingin sem 16g0 er til felur 1 sér heimild til
ad uppfylla bindingarskyldu med endurhverfum vidskiptum vid Sedlabanka Islands.

2. Tilefni og naudsyn lagasetningar.
Lég um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum takmorkunum, nr. 37/2016, toku
gildi i mai 2016. Login voru mikilveegur lidur i daetlun stjornvalda um losun fjarmagnshafta.



[ peim var melt fyrir um sérstaka medferd tiltekinna krénueigna, svonefndra aflandskrénu-
eigna, sem tali0 var naudsynlegt ad saettu akvednum takmorkunum svo mogulegt yroi ad stiga
nastu skref i losun fjarmagnshafta. I 1. gr. laganna segir ad markmid peirra sé ad studla ad
losun fjarmagnshafta og skapa grundvoll fyrir frjals millirikjavidskipti med islenskar krénur
med efnahagslegan stoougleika og almannahag ad leidarljosi. Stjornvold hafa unnid markvisst
ad pvi a0 leysa pann vanda sem felst 1 aflandskronueignum vid losun fjarmagnshafta. Um
adgerdir sem stjornvold rédust 1 fyrir setningu laga nr. 37/2016 er fjallad i athugasemdum med
frumvarpi pvi sem vard ad l6gunum.

Hinn 16. jini 2016 hélt Sedlabankinn Utbod 4 erlendum gjaldeyri 1 skiptum fyrir reidufé i
kronum sem féllu undir skilgreiningu laga um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum
takmorkunum. Hinn 21. juni 2016 kynnti Sedlabankinn helstu nidurstoour titbodsins og baudst
bankinn i framhaldinu til pess ad kaupa aflandskronur sem ekki voru seldar i utbodinu 4 1t-
bodsgengi sem éakvardad var 190 kr. fyrir hverja evru fram til 27. juni 2016. Fjarhed
sampykktra tilboda nam um 83 ma.kr. sem bodnar voru i utbodinu og tilbodsferlinu i kjolfar
utbodsins og lackkadi heildarfjarhaed aflandskronueigna sem pvi nam i kjolfar pess.

Fram til 1. névember 2016 baudst eigendum aflandskréna ad eiga gjaldeyrisvidskipti vid
Sedlabankann & viomidunargengi sem var akveodid 220 kr. fyrir hverja evru i 16gum um meo-
ferd kronueigna sem hadar voru sérstokum takmoérkunum. Samtals nyttu eigendur aflands-
krona sér heimildina fyrir alls um 15 ma.kr.

Hinn 12. mars 2017 tilkynnti Sedlabanki {slands um samkomulag vid steerstu eigendur
aflandskronueigna um kaup 4 aflandskrénueignum ad fjarhaed um 90 ma.kr. & genginu 137,5
kr. 4 hverja evru. Samhlida tilkynnti Sedlabankinn ad hann hygdist bjoda 6drum eigendum
aflandskrénueigna somu kjor. Tilbodid stéd fram i jini med lokauppgjori 22. juni 2017. |
pessum vidskiptum, frd mars fram i juni, keypti Sedlabankinn aflandskronueignir fyrir um 112
ma.kr. & genginu 137,5 kr. 4 hverja evru.

Hinn 27. mai 2017 téku gildi breytingar 4 16gum um medferd krénueigna sem hadar eru
sérstokum takmorkunum sem rymkudu heimildir til uttekta af reikningum sem haoir eru sér-
stokum takmorkunum. I fyrsta lagi var dkveaedi laganna sem veitti heimild til uttektar vaxta-
og ardgreidsina af aflandskrénureikningum, ad fenginni stadfestingu Sedlabanka Islands,
rymkad pannig ad jafnframt vard heimilt ad taka 0t greidslur samningsbundinna afborgana af
hofudstol lanaskuldbindingar fyrir lokagjalddaga og verdbztur peirra. I 6dru lagi var gerd
breyting 4 4kvadi laganna sem fjallar um uttektarheimild handa einstaklingum sem att hafa
aflandskronueignir i samfelldu eignarhaldi frd4 setningu fjarmagnshafta i névember 2008
pannig ad hamarksuttekt hvers einstaklings var haekkud Gr 1 millj. kr. & almanaksari 1 100
millj. kr. 4 almanakséri. Var petta gert med visan til sanngirnis- og medalhéfssjénarmida, enda
var pad mat Sedlabankans ad umfang mogulegs utfledis vegna eigna af pessu tagi veeri ekki
slikt ad af pvi stafadi haetta fyrir efnahagslegan stoougleika.

Utbod Sedlabankans, timabundin heimild eigenda aflandskréna til gjaldeyrisvidskipta vid
Seolabankann, vidskiptin 4 fyrri hluta ars 2017 og rymri heimildir til uttekta studludu ad
utflaedi aflandskrona an neikvadra ahrifa 4 innlendan gjaldeyrismarkad og med peim hefur
heildarumfang aflandskronueigna minnkad verulega. bratt fyrir takmarkanir laga nr. 37/2016
hafa eigendur aflandskrénueigna eftir sem 4dur haft umrada- og radstéfunarrétt yfir eignum
sinum, getad tekio Ut og skipt 4 innlendum gjaldeyrismarkadi 6llum vaxta- og ardgreidslum
og stundad vioskipti med eignirnar 4 alands- og aflandsmarkadi.

Vid gildistoku laga nr. 37/2016 voru aflandskrénueignir dztladar um 319 ma.kr. eda um
15% af vergri landsframleidslu (VLF). Aztlad er ad heildarfjarhad aflandskrénueigna hafi
31. oktober 2018 numid um 84 ma. kr. eda um 3,1% af VLF.



Med reglum Sedlabanka fslands um gjaldeyrismal, nr. 200/2017, sem toku gildi 14. mars
2017, voru veittar viotaekar undanpagur fra akvedum laga um gjaldeyrismal. Stada aflands-
krénueigenda var aftur 4 moti obreytt eftir setningu reglnanna. Astzda pess ad pa var talid
unnt ad radast i framangreindar breytingar 4 reglum um gjaldeyrismal var ad 4 undangengnu
ari hafoi dregid mjog Ur ahaettu & greidslujafnadarojafnveegi sem getur haft i for med sér
ostodugleika i gengis- og peningamalum eda i fjarmalakerfinu. I fyrsta lagi hafoi pegar verid
losad um takmarkanir & fjarmagnshreyfingar ad akvednum fjarhaedarmdérkum &n pess ad pad
hefdi haft merkjanleg ahrif & fjarmagnshreyfingar milli landa og gjaldeyrismarkad. Eftir
hakkun fjarheedarmarkanna um aramétin 2016/2017 var porri einstaklinga og fyrirtekja 1
reynd laus undan peim takmorkunum sem fjarmagnshéftin hofou falid i sér. [ 60ru lagi hafoi
gjaldeyrisfordi Sedlabankans vaxid mjog og nam hann i februarlok 2017 um 800 ma.kr. Matti
rekja pad til pess ad vioskiptaafgangur nam 8% af landsframleidslu 2016. Horfur voru a
aframhaldandi vidskiptaafgangi, erlendar skuldir h6fou minnkad og hrein stada pjodarbusins
var ordin jakvae0 i fyrsta sinn fra pvi meelingar hofust sem dré enn frekar Gr heettu & 6stodug-
leika. Adstadur i heimsbtskapnum um paer mundir voru jafnframt hagstaedar til pess ad losa
um fjarmagnshoft. I pridja lagi voru kaup Sedlabankans 4 aflandskronum af staerstu eigendum
aflandskronueigna talin draga mjog ur dhattu til lengri tima litid og til pess fallin ad audvelda
fullt afnam fjarmagnshafta med videigandi breytingum a 16gum.

begar 16g um medferd kronueigna sem hddar eru sérstokum takmorkunum toku gildi var
fyrirséd ad peer takmarkanir sem 16gin kvadu 4 um yrou timabundnar radstafanir og ad stjorn-
vold myndu aflétta peim pegar adstaedur leyfou. Efnahagslegar forsendur standa nu til pess ad
beina sjéonum aftur ad losun fjarmagnshafta 4 aflandskronueignir eins og lagt er til i frumvarp-
inu.

Framkvemd bindingarskyldu hefur ad mestu leyti verid obreytt fra setningu reglna Sedla-
banka fslands um bindingu reidufjar vegna nys innstreymis erlends gjaldeyris, nr. 490/2016.
Reglurnar voru birtar 1 jani 2016 4 grundvelli heimildar i dkvaedi til bradabirgda III 1 16gum
um gjaldeyrismal. Bradabirgdadkvaedid kvedur 4 um ad bindingarskylda skuli uppfyllt med
pvi ad radstafa bindingarfjarhad 4 bundinn reikning hja innlansstofnun hér a landi og er skylt
ad leggja samsvarandi fjarhad inn 4 bundinn reikning hja Sedlabanka {slands innan sama vio-
skiptadags. Petta fyrirkomulag er talid hafa gert annars dhugasomum fjarfestum erfitt fyrir
med ad fjarfesta 4 Islandi par sem fjarmunir eru skilyrdislaust bundnir ut bindingartimann og
kann slikt ad ganga gegn fjarfestingarstefnum og reglum sem um fjarfestana gilda. bvi er lagt
til a0 breyting verdi gerd 4 bradabirgdadkvadinu til pess ad hagt sé ad na fram somu dhrifum
og felast 1 bindingu fjarmuna 4 innlansreikningum med endurhverfum vidskiptum meo inn-
steedubréf Sedlabankans.

3. Meginefni frumvarpsins.
3.1. Breytingar a l6gum um medferd kronueigna sem hdadar eru sérstokum takmorkunum, nr.
37/2016.

Med frumvarpinu eru lagdar til breytingar 4 16gum nr. 37/2016. Markmid breytinganna er
a0 rymka heimildir aflandskronueigenda til uttekta af reikningum sem hadir eru sérstokum
takmorkunum 4n pess ad pad grafi undan virkni bindingarskyldu 4 fjarmagnsinnstreymi.

[ fyrsta lagi er lagt til ad aflandskrénueigendum verdi heimilt ad taka ut aflandskrénueignir
(i formi innsteedna) af reikningum sem hadir eru sérstokum takmoérkunum, eda innleysa inn-
steedubréf Sedlabankans, til ad kaupa erlendan gjaldeyri hja fjarmalafyrirtaeki hér 4 landi eda
alpjoolegri verdbréfamidstod og flytja a reikning hja erlendu fjarmalafyrirtaeki erlendis. Um



er a0 reeda almenna heimild fyrir alla aflandskronueigendur, sem og vorsluadila aflandskronu-
eigna, sem vilja losna undan takmorkunum laganna. Reikningar hadir sérstokum takmoérkun-
um eru samkvaemt skilgreiningu laganna hja innlansstofnun hér a landi. ba hafa alpjodlegar
verdbréfamidstodvar haft storan hluta aflandskronueigna 1 sinni vorslu 1 samremi vid tak-
markanir laganna. Med pvi a0 skilyrda heimildina vid pessa adila er leitast vid ad koma i veg
fyrir ad d@skilegur hlidarmarkadur fyrir aflandskrénur skapist en jafnframt ad audvelda af-
landskrénueigendum ad nyta sér heimildina. P4 er med skilyrdinu um ad erlendur gjaldeyrir
sé¢ afhentur erlendis tryggt ad aflandskronueigendur sem hafa i hyggju ad fjarfesta a Islandi
sitji vid sama bord og adrir fjarfestar med hlidsjon af reglum um bindingu reidufjar vegna nys
innstreymis erlends gjaldeyris. Pannig eru markmid fjarstreymistaekisins & innflaedi fjarmagns
tryggo og ad aflandskronueignir verdi afram 4 aflandsmarkadi og komi hingad til lands i formi
nys innstreymis erlends gjaldeyris ef aflandskronueigandi kys ad fjarfesta hér 4 landi. Af
pessum s6kum ner heimildin adeins til innstedna og innstedubréfa en eigendur annarra
aflandskronueigna geta selt aflandskronueignir sinar eda eftir atvikum bedid par til paer koma
4 gjalddaga og nytt i kjolfarid heimild akvadisins til ttektar.

[ 60ru lagi er lagt til ad aflandskronueigendum sem att hafa aflandskrénueignir samfellt
fra 28. november 2008, p.e. pegar fjarmagnshéftum var komid 4 hér 4 landi, verdi heimilt ad
taka aflandskronueignir ut af reikningum hadum sérstokum takmoérkunum eda aflétta kvodum
skv. 5. og 6. gr. laganna af aflandskronueignum ad fenginni stadfestingu Sedlabankans a pvi
a0 skilyroi um samfellt eignarhald sé¢ uppfyllt. Pannig er ekki gerd krafa um kaup 4 erlendum
gjaldeyri og flutningi 4 reikninga hja fjarmalafyrirtaeki erlendis eins og i 1. tolul. akvaedisins
heldur er peim aflandskrénueigendum heimilt ad radstafa eignunum 4 alandsmarkadi. { 16gun-
um hefur verid heimild fyrir einstaklinga sem uppfylla skilyrdid um samfellt eignarhald til ad
taka ut af reikningi hadum sérstokum takmorkunum ad hamarki 100 millj. kr. 4 almanaksari.
St heimild byggist 4 fordemum um undanpagur fra 16gum um gjaldeyrismal til ad flytja
aflandskronur til landsins sem hofou verid 1 samfelldu eignarhaldi fra 28. november 2008.
Rokin fyrir undanpagunum og heimildinni voru einkum pau ad eigendur peirra héfou ekki
keypt paer med verulegum afslatti 4 aflandsmarkadi eftir ad fjarmagnshéftum var komid a.
bad 4 jafnframt vid um pa sem fjarfestu hér & landi eftir setningu fjarmagnshafta, 4 grundvelli
undanpagu vegna nyfjarfestingar, 4samt pvi ad hafa haft ventingar um ad geta losad fjarfest-
ingar sinar aftur. Eigendum nyfjarfestinga sem gerdar voru fyrir setningu reglna Sedlabanka
fslands um bindingu reidufjar vegna nys innstreymis erlends gjaldeyris, nr. 490/2016, 4. juni
2016 hefur verid heimilt a0 endurfjarfesta an pess ad purfa ad uppfylla bindingarskyldu sam-
kvemt reglunum.

[ pridja lagi er lagt til ad einstaklingum sem eru skradir eigendur aflandskrénueigna verdi
heimilt a0 taka ut allt ad 100 millj. kr. af reikningum hadum sérstokum takmoérkunum, ad
fenginni stadfestingu Sedlabankans 4 pvi ad einstaklingur sé raunverulegur eigandi fjarmuna
sem um radir. Heimildin ner til innstedna og innstedubréfa Sedlabanka Islands. Til ad
bregdast vid mogulegri snidgénguhzattu sem heimildin kann ad skapa er sett skilyrdi um raun-
verulegt eignarhald. Heimildin er i samreemi vid reglur um bindingu reidufjar vegna nys inn-
streymis erlends gjaldeyris sem veita einstaklingum heimild til ad fjarfesta fyrir allt ad 100
millj. kr. 4n pess ad purfa ad uppfylla bindingarskyldu. T pessum tilvikum er pvi ekki naud-
synlegt ad gera krofu um kaup 4 erlendum gjaldeyri og viotdku hans erlendis til ad tryggja
markmid bindingarskyldu a fjarmagnsinnstreymi par sem einstaklingar eru ni pegar undan-
pegnir bindingarskyldu upp ad pessu fjarhadarmarki. Astada pess ad einstaklingum er veitt
pessi undanpéga i reglum um bindingarskyldu er medal annars st ad minni heatta stafar af



fjarmagnsflaedi einstaklinga en 16gadila med hlidsjon af stodugleika i gengis- og peninga-
malum. Petta helgast af pvi ad minna fjarmagn streymir fra einstaklingum en 16gadilum.

3.2 Breytingar a logum um gjaldeyrismal, nr. 87/1992.

Med frumvarpinu eru jafnframt lagdar til breytingar 4 umgjord um bindingarskyldu a fjar-
magnsinnstreymi sem fela 1 sér aukinn sveigjanleika & formi bindingar reidufjar vegna nys
innstreymis erlends gjaldeyris. Pessar breytingar gera mogulegt ad uppfylla bindingarskyldu
med endurhverfum vidskiptum med innstedubréf Sedlabankans en hingad til hefur binding
einungis verid moguleg med innleggi 4 bundinn reikning. Endurhverf vidskipti sem pessi hafa
samberileg efhahagsleg ahrif og binding 4 bindingarreikningi ad pvi leyti ad fjarfestir verdur
af avoxtun a bindingartima eins og hann hefoi bundid fjarmuni 4 bindingarreikningi. Munur-
inn a leidunum felst i a0 geta att innstaeOubréf Sedlabankans eda i afleiduvioskiptum i stad
innstedu, en einnig ad fjarfestir sem kys ad uppfylla bindingarskyldu 4 nyjan hatt er ekki
bundinn ut bindingartimann heldur getur fjarfestir rofid bindingu med pvi aod selja bréf, gera
upp afleidu eda rjafa bindingu 4 bankareikningi gegn kostnadi i samraemi vid eftirstédvar
bindingartima. Gert er rad fyrir ad peir fjarfestar eda fjarmalafyrirteki sem hafa uppfyllt
bindingarskyldu & grundvelli nugildandi heimildar og eiga fjarmuni & bundnum reikningum
geti 1 kjolfar gildistoku laganna breytt fyrirkomulagi bindingar til samreemis vid nyjar ut-
feerslur hennar sem lagdar eru til med frumvarpinu.

4. Samrzemi vid stjornarskra og alpjoolegar skuldbindingar.

Med frumvarpinu eru lagdar til breytingar 4 takmorkunum sem 1 gildi eru um radstéfun
svokalladra aflandskronueigna samkvaemt 16gum um medferd kronueigna sem hadar eru
sérstokum takmorkunum, nr. 37/2016. Breytingarnar sem lagdar eru til eru lidur i daetlun
stjornvalda um losun fjarmagnshafta sem birt var opinberlega vorid 2015 og unnid hefur verio
eftir sidan.

Eftirlitsstofnun EFTA (ESA) hefur fjallad um par takmarkanir sem felast 1 16gunum i
tveimur kvortunarmalum sem stofnuninni barust 2016. ESA lauk afgreidslu malanna med
akvordun sem birt var i névember 2016. I henni kemur medal annars fram ad medferd is-
lenskra stjérnvalda 4 aflandskrénueignum samraemist EES-samningnum enda s¢ markmid
laga sem um peer gilda ad skapa grundvéll fyrir frjalst flaedi islensku kronunnar.

bé felur frumvarpid jafnframt 1 sér breytingar &4 framkvemd bindingarskyldu vegna nys
innstreymis erlends gjaldeyris. Bindingarskyldan byggist 4 reglum Sedlabanka Islands sem
settar eru me0 heimild i akvadi til bradabirgda III vid 16g um gjaldeyrismal, nr. 87/1992, sem
baettist vid 16gin med 16gum nr. 42/2016. Heimild bankans til ad setja reglurnar var talin naud-
synlegur lidur 1 aztlun stjérnvalda um losun fjarmagnshafta og vid framkvemd peirra hefur
verid fylgt peirri malsmedferd sem gert er rad fyrir i 44. og 45. gr. EES-samningsins sem
kveda & um upplysingagjof og samrad i sameiginlegu EES-nefndinni vegna radstafana skv.
43. gr. samningsins.

Med visan til framangreinds er efni frumvarpsins hvorki talid stangast & vid stjoérnarskra
né alpjodlegar skuldbindingar.

5. Samraa.

Vid vinnslu frumvarpsins var haft samrad vid forsetisraduneytid og Sedlabanka fslands
sem fer med framkvamd laga nr. 37/2016 og hefur jafnframt eftirlitshlutverki ad gegna gagn-
vart peim adilum sem lagdar eru skyldur 4 1 [6gunum.



6. Mat a ahrifum.
6.1. Ahrif d aflandskrénueigendur.

Eftirstandandi aflandskronueignir er metnar alls um 84 ma.kr. Skiptingu beirra eftir
eignaflokkum ma sja i eftirfarandi t6flu.

Flokkur aflandskrénueigna Markadsverod (ma.kr.)
Rikisbréf, rikisvixlar og énnur bréf med rikisabyrgd 39,5
Innlan og innstedubréf Sedlabankans 36,7
Onnur verdbréf og hlutdeildarskirteini 7,9
Samtals 84,0

Breytingar sem lagdar eru til med frumvarpinu fela i sér verulega auknar heimildir aflands-
kronueigenda til radstdfunar 4 aflandskronueignum sinum. Breytingarnar hafa pad i for med
sér a0 allir aflandskronueigendur geta losad kronustoour med pvi ad kaupa erlendan gjaldeyri
kjosi peir pad. P4 hafa aflandskronueigendur sem hafa att eignir fra pvi fyrir setningu fjar-
magnshafta moguleika 4 ad fera innstedur 4 hefobundna reikninga eda aflétta kvodum af
verdbréfum og taka pannig patt i innlendum markadi. Einstaklingar sem eru raunverulegir
eigendur aflandskronueigna munu geta gert slikt hid sama fyrir allt ad 100 millj. kr.

Gera ma rad fyrir pvi ad aflandskronueigendur sem geta nytt sér heimild skv. 2. og 3. t6lul.
1. gr. frumvarpsins muni nyta sér paer fljotlega eftir ad 16gin taka gildi eda pegar peim verdur
kunnugt um aukinn rétt sinn til uttektar. Talid er ad allt ad helmingur audseljanlegra aflands-
kronueigna geti fallio undir pessar sérstoku heimildir.

6.2. Ahrif d fiarmalafyrirteki, verobréfamidstoovar og verdbréfamarkad.

Ekki er gert rad fyrir ad breytingar 4 16gum um medferd kronueigna sem hadar eru sérstok-
um takmorkunum, nr. 37/2016, hafi teljandi ahrif & fjarmalafyrirtaeki eda verdbréfa-
midstodvar. Ahrif breytinganna 4 lausafjarstddu innlansstofnana eru engin par sem peim hefur
veri0 gert a0 rddstafa somu fjarhed og nemur heildarinnsteedum a reikningum haddum sérsto-
kum takmorkunum til fjarfestinga i innstaedubréfum Sedlabanka Islands. Auknar heimildir
aflandskronueigenda til radstéfunar aflandskronueigna geta til skamms tima leitt til aukins
frambods peirra eigna 4 verdbréfamarkadi.

ba er ekki gert 140 fyrir ad auknir méguleikar 4 fyrirkomulagi bindingarskyldu samkvaemt
l6gum um gjaldeyrismal, nr. 87/1992, hafi teljandi ahrif & fjarmalafyrirteeki par sem peim er i
sjalfsvald sett hvernig og hvort pau muni bj6da vidskiptavinum sinum ad nyta sér pa. Par sem
fjarmalafyrirteekjum er gert ad midla kjorum endurhverfra vidskipta til fjarfesta sem hyggjast
nyta sér pessa heimild bera pau ekki kostnad af peim. Auknir moguleikar erlendra fjarfesta a
vidskiptum af pessu tagi eru til pess fallnir ad auka dhuga peirra 4 fjarfestingu hér 4 landi og
kunna pannig ad leida til aukinnar eftirspurnar & verdbréfamarkadi. Breytingar 4 framkvaemd
bindingarskyldunnar munu ad 60ru dbreyttu gera mérgum erlendum sjodum audveldara fyrir
a0 fjarfesta i vaxtaberandi verdbréfum hérlendis. Margir peirra hafa ekki heimildir til ad festa
fé 1 fjarmalagerningum sem ekki er haegt ad selja 4 virkum markadi. Pad eru sjodir sem hafa
innlausnarskyldu gagnvart eigendum en st framkveemd a0 binda hluta fjarfestingarinnar i heilt
ar an moguleika 4 pvi ad losa fjarfestinguna stridir gegn reglum og fjarfestingarstefnum
margra peirra. Fyrirkomulagid sem lagt er til 1 frumvarpinu gerir fjarfestum kleift ad losa
fjarfestinguna hvenaer sem er meo pvi ad framselja vaxtalausa kréfu sem peir eignast i upphafi



fjarfestingar og nemur nu 20% af heildarfjarfestingu i eitt ar. Efnahagsleg ahrif bindingar-
skyldunnar haldast pvi 6breytt en bindingin er fjarfestinum hlutfallslega dyrari eftir pvi sem
peir fjarfesta til skemmri tima sem er i samremi vid markmid bindingarskyldunnar um ad
poknast langtimafjarfestum frekar en skammtimafjarfestum. P4 er einnig algengt ad
skuldabréfasjodum sé 6heimilt ad eiga innstaeedur i bonkum og nyja fyrirkomulagio gerir peim
kleift ad uppfylla bindingarskylduna med pvi ad eiga framseljanlega krofu 4 Sedlabanka
fslands i stad bankainnstzdu. beim breytingum sem frumvarpid felur i sér er tlad ad skilja 4
milli teeknilegra hindrana sem nu draga Gir mégulegu fjarmagnsinnstreymi og efnahagslegra
hvata sem rada ahuga erlendra fjarfesta 4 innlendum skuldabréfum.

6.3. Ahrif d Sedlabankann og gjaldeyrismarkad.

Ahrif breytinga 4 16gum um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum takmérkunum,
nr. 37/2016, a gjaldeyrismarkad munu radast af pvi hve stor hluti naverandi aflandskronu-
eigenda dkvedur ad skipta umraeddum eignum i erlendan gjaldeyri og 4 hve 16ngu timabili
vidskiptin eiga sér stad. Sedlabankinn byr yfir neegum gjaldeyrisforda og er vel i stakk bainn
til a0 bregdast vid skammtimasveiflum & gjaldeyrismarkadi. Sala bankans 4 erlendum gjald-
eyri vegna pessa hefur ad 60ru obreyttu jakveed ahrif & afkomu hans vegna neikvads vaxta-
munar & islenskri krénu gagnvart gjaldmidlum i gjaldeyrisforoa.

Ahrif breytinga 4 bindingarskyldu samkvamt 16gum um gjaldeyrismal, nr. 87/1992, eru
likleg til ad draga ur kostnaodi Sedlabankans i tengslum vid framkvaemd eftirlits med binding-
arskyldunni og fjarmagnshreyfingum milli landa. Kostnadur vid utgafu innstaedubréfa sam-
kvemt 16gunum er dverulegur.

6.4. Ahrif d rikissjod.

Hvorki er gert rad fyrir ad paer breytingar sem i frumvarpinu felast hafi teljandi ahrif a
tekjur rikissjo0s né gjold. Verdi frumvarpid obreytt ad 16gum verdur ekki séd ad pad muni
hafa ahrif 4 afkomu rikissj6ds.

Um einstakar greinar frumvarpsins.
Um 1. gr.

Lagt er til ad vi0 16g um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum takmorkunum beetist
nytt akvaedi til bradabirgda. I 1. tolul. 1. mgr. dkvadisins er lagt til ad aflandskronueigendum
verdi annars vegar veitt heimild til pess a0 taka innstadur ut af reikningum hadum sérstokum
takmorkunum til kaupa 4 erlendum gjaldeyri og til ad innleysa innstaedubréf Sedlabanka
fslands til kaupa 4 erlendum gjaldeyri hja fjarmalafyrirtzeki hér 4 landi eda alpjodlegri verd-
bréfamidstod. Skilyrdi fyrir framangreindri uttekt og innlausn aflandskréonueigna samkvemt
akvaedinu er ad afrakstur gjaldeyrisvidskiptanna i formi erlends gjaldeyris sé fluttur fra fslandi
og lagdur inn & reikning hja erlendu fjarmalafyrirtaeki erlendis.

[ 2. tolul. 1. mgr. er lagt til ad aflandskronueigendum, sem hafa att aflandskrénueignir i
samfelldu eignarhaldi fra 28. névember 2008, verdi heimilt ad taka paer ut af reikningum had-
um sérstokum takmorkunum eda aflétta kvodum um takmorkun & radstofun peirra samkveaemt
5.0g 6. gr. laganna ad fenginni stadfestingu Sedlabanka Islands 4 pvi ad skilyrdid um samfellt
eignarhald peirra sé uppfyllt. Heimildin neer baedi til einstaklinga og l6gadila og er ekki had
fjarhaedartakmorkum. Med samfelldu eignarhaldi er att vio ad haegt sé ad rekja aflandskronu-
eignina til eignar aflandskronueiganda i islenskum kréonum fra 28. november 2008. Med pvi
a0 aflétta kvodum er visad til pess ad 1 kjolfar gildistoku laga nr. 37/2016 voru vorslur aflands-
kronueigna sem voru rafraent skradar samkvamt 16gum um rafraena eignarskraningu verobréfa



vio gildistoku laganna fluttar & umsyslureikninga 4 nafni viokomandi vorsluadila hja Sedla-
banka fslands. Vid flutninginn var rafreenni atgafu aflandskrénueigna tthlutad alpjédlegu
bradabirgda ISIN-audkenni verdbréfs. { tilviki annarra aflandskronueigna var eiganda eda um-
bodsmanni hans gert ad tryggja aritun kvadar um flutning eignar 4 reikninga hada sérstokum
takmorkunum, sbr. 2. mgr. 6. gr. laga nr. 37/2016. { pessari heimild 2. t5lul. 1. mgr. frumvarps
pessa felst a0 heimilt er ad feera rafreent skrdda aflandskrénueign af bradabirgda-ISIN-aud-
kenni 4 upprunalegt ISIN-audkenni og aflétta kvodum af 60rum aflandskronueignum en peim
sem skradar eru rafraent

[ 3. tolul. 1. mgr. er lagt til ad einstaklingum verdi heimilt ad taka allt ad 100 millj. kr. Gt
af reikningum hadum sérstokum takmérkunum ad fenginni stadfestingu Sedlabanka Islands 4
ad skilyrdi akvaedisins séu uppfyllt. I ordalagi akvaedisins felst annars vegar skilyrdi um ad
einstaklingur sé skradur eigandi, p.e. ad hann eigi sjalfur krofu 4 fjarmalafyrirtaeki eda beint
tilkall til verdbréfa en ekki i gegnum eignarhaldsfélag, og hins vegar ad einstaklingurinn sé
raunverulegur eigandi fjarmunanna. Akvedid er i samraemi vid pa heimild sem einstaklingar
hafa haft fra pvi i oktober 2016 til a0 radstafa nyju innstreymi erlends gjaldeyris an pess ad
seta bindingu samkvemt bindingarskyldu & fjirmagnsinnstreymi.

[ 2. mgr. kemur fram ad radstafanir skv. 2. og 3. tolul. 1. mgr. séu hadar stadfestingu
Sedlabanka fslands.

Um 2. gr.
[ akvaedinu er Sedlabanka fslands veitt heimild til ad birta reglur um framkvamd akvaedis
til bradabirgda sem fjallad er um 1 1. gr. Paer reglur eru hadar sampykki rddherra og skulu
birtar i Stjérnartidindum.

Um 3. gr.

Lagdar eru til breytingar 4 dkvaedi til bradabirgda III 1 16gum um gjaldeyrismal.

[ a-1id eru lagdar til breytingar 4 2. mgr. dkvaedisins. Lagt er til ad i 1. malsl. verdi malt
fyrir um hvernig bindingarfjarhed er akvordud. I 2. malsl. verdi kvedid 4 um ad bind-
ingarfjarhaed haldist 6breytt Gt bindingartima sem er breyting fra pvi sem nu gildir. Breytingar
4 bindingarhlutfalli 4 bindingartima munu pvi framvegis ekki hafa &hrif 4 bindingarfjarhaed
sem pegar er 4 bindingarskyldum reikningum eda skilmala endurhverfra vidskipta samkvamt
akvaedinu. ba felst jafnframt 1 dkvadinu ad breyting & bindingartima i bindingarreglum hefur
ekki ahrif 4 bindingartima pegar bundinna fjarmuna eda skilmala endurhverfra vidskipta.

Breytingarnar munu heimila ad bindingarskylda sé uppfyllt pannig a0 fjarfestir kaupi
innstzdubréf Sedlabanka fslands fyrir bindingarfjarhad i endurhverfum vidskiptum. Afram
verdur hegt ad uppfylla bindingarskyldu meo innleggi 4 bundinn reikning hja innlansstofnun
obreytt. [ heimildinni felst ad bindingarskyldu méa uppfylla med pvi ad fjarmalafyrirtaki sem
hefur milligéngu um fjarfestinguna kaupi innstaedubréf Sedlabankans fyrir bindingarfjarhaed
og selji pau samhlida framvirkt til Sedlabankans, med afhendingu i lok bindingartima. I pessu
skyni er naudsynlegt ad fjarmalafyrirtaekid eigi 1 vioskiptasambandi vid Sedlabankann med
a0ild a0 storgreidslukerfi hans. P4 verdur samningi um framvirka sélu ekki breytt 4 bindingar-
tima, jafnvel p6tt bindingartima eda hlutfalli sé breytt 4 bindingartima, og 6had pvi hvort nytt
innstreymi erlends gjaldeyris sem myndar bindingargrunn hefur verid losad med s6lu eda end-
urgreidslu. Ekki eru takmarkanir &4 framsali bréfanna heldur er beinlinis kvedid 4 um ad
fjarmalafyrirteeki midli kjérum og bindingu bréfanna til fjarfestis. I pvi skyni ma hugsa sér
nokkrar mogulegar utfeerslur:

1. Fjarmalafyrirteeki framselur innstaedubréfid til fjarfestis.
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2. Fjarmalafyrirteeki tekur vio innlani fra fjarfesti & sambaerilegum kjorum og bindur pad ut
bindingartima.
3. Fjarmalafyrirteki og fjarfestir eiga 1 afleiduvidskiptum sin 4 milli.

Fjarfestir getur rofid bindingu 4 bindingartima 4 peim kjérum sem fjarmalafyrirteekio byo-
ur samkvaemt almennri venju i bankavidskiptum, ad teknu tilliti til eftirstandandi bindingar-
tima.

[ b-1id akvaedisins eru lagdar til afleiddar breytingar sem hafa bein tengsl vid efni frum-
varpsins.

bé er i c-1i0 akvadisins 16g0 til skylda Sedlabankans til pess ad kveda nanar 4 um skilmala
innstedubréfa og endurhverfra vidskipta i reglum.

Um 4. gr.
Greinin parfnast ekki skyringa.
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