150. loggjafarping 2019-2020.
Pingskjal 1099 — 341. mal.
2. umrada.

Nefndaralit

um frumvarp til laga um rekstraradila sérhaefora sjéoa.
Fra meiri hluta efnahags- og vidskiptanefndar.

Nefndin hefur fjallad um malid og fengid & sinn fund Gudrunu Porleifsdéttur, Tinnu
Finnbogadoéttur, Elisabetu Juliusdottur og Gudmund Kéara Kéarason fra fjarmala- og efnahags-
raduneyti, Helgu Valfells og Olaf Sigurdsson fra FRAMIS — samtokum framtaksfjarfesta og
Sigurd Gudmundsson, Gunnar Por Asgeirsson og Finn Por Loftsson fra Fjarmalaeftirliti
Sedlabanka Islands. Nefndinni barust umsagnir og erindi um mélid fra fjsrméla- og efna-
hagsraduneytinu, Fjarmalaeftirliti Sedlabanka Islands, FRAMIS — samtokum framtaksfjar-
festa, Lanamalum rikisins og Logos slf.

Meo frumvarpi pessu er lagt til ad sett verdi ny heildarlog um rekstraradila sérhaefora
sj00a en til pessa hefur engin heildstaed 16ggjof gilt um starfsemi peirra. Frumvarpid leidir
iislenskan rétt tilskipun Evropupingsins og radsins 2011/61/ESB um rekstraradila sérhaefora
sjo0a (AIFMD, Alternative Investment Fund Managers Directive) og tekur til starfsemi allra
annarra sjoda en verdbréfasjoda, p.e. svokalladra UCITS-sjoda. [ greinargerd med frum-
varpinu segir ad adalmarkmid tilskipunarinnar sé samraeming regluverks 4 milli adildarrikja
og ad tryggja einsleitni 4 innri markadi EES. Logfesting frumvarpsins hefur i for med sér ad
til verdur nyr eftirlitsskyldur adili 4 islenskum fjarmalamarkadi, p.e. rekstraraoili sérhaefora
sjo0a. Nuna gilda 16g nr. 128/2011 um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjooi og fagfjarfestasjooi
en par breytingar sem lagdar eru til med frumvarpinu hafa ahrif 4 pa adila sem reka annars
konar sjodi en verdbréfasjodi. Frumvarpid hefur i for med sér ymsar breytingar a 16gum a
svioi fjarmalamarkada, pa fyrst og fremst vegna breyttrar hugtakanotkunar. Um efni og
markmid frumvarpsins ad 60ru leyti visast til greinargerdar med pvi.

Breytingartillogur meiri hlutans.

Fjarmalaeftirlit Sedlabanka fslands lysir i umsdgn sinni anzgju med ad frumvarpid hafi
verio lagt fram en setur jafnframt fram tillogur i ellefu lidum til breytinga 4 akvaedum pess.

bar er i fyrsta lagi 16g0 til breyting 4 1. mgr. 7. gr. sem kvedur & um skraningarskyldu
adila, og lagt til a0 gera skyrara ad skylda til skraningar stofnist adur en starfsemi hefst. Brot
gegn akveadinu getur vardad viourlogum og pvi mikilveaegt ad skyrt sé hvenar adili telst hafa
brotid gegn pvi. I minnisbladi fjarmala- og efnahagsraduneytisins til nefndarinnar er tekid
undir pa tillogu.

f 60ru lagi er lagt til aukid verdi vid 1. mgr. 10. gr. akvadi er heimili Fjarmalaeftirlitinu
a0 kalla eftir upplysingum fra umsakjanda um starfsleyfi sem rekstraradili sérhaefdra sjoda,
til stadfestingar pvi ad skilyrdi 11. gr. um veitingu starfsleyfis séu uppfyllt. [ minnisbladi
rdduneytisins er tekid undir pa tillogu og bent 4 ad 1 tilskipuninni sé gert rad fyrir ad 4 innri
markadi verdi settar vidbotarreglur um upplysingaskil og peer samramdar par sem starfsleyfi
veiti rekstraradila sérhaefos sjods heimild til ad starfa i 60rum rikjum EES. Um vidbdtar-
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skilyrdi er ad reeda og pvi telur raduneytid ad pad fari ekki gegn dkvadum tilskipunarinnar
a0 beta umreeddum t6lulid vio 1. mgr. 10. gr.

[ pridja lagi leggur Fjarmalaeftirlitid til breytingu 4 1. mgr. 87. gr. pannig ad i stad ars-
fjordungslegrar innlausnarskyldu ad lagmarki 1 fjarfestingarsjooi sé midad vid a0 hamarki
priggja manada fyrirvara, til ad koma i veg fyrir ad sjodirnir purfi ad vera viobunir inn-
lausnum hlutdeildarskirteinishafa a priggja manada fresti. [ minnisbladi raduneytisins er
tekio undir pa tillogu.

A0 meginstefnu til sntia adrar tillogur Fjarmalaeftirlitsins ad pvi ad afmarka og skyra
skyldur rekstraradila sérhafora sjoda, og eftirlit med starfsemi peirra. Fjarmala- og efna-
hagsraduneytid tekur i minnisbladi sinu til nefndarinnar undir flestar tillogur Fjarmalaeftir-
litsins, ad undanskilinni tillogu i tiunda 110 er vardar tilkynningarskyldu Fjarmalaeftirlitsins
til 16gbers yfirvalds 1 gistiriki innan EES. Telur raduneytid ekki tilefni til breytingar med
visan til akveedis tilskipunarinnar par um og fellst meiri hlutinn 4 pad sjonarmid.

Meiri hlutinn telur ad 6dru leyti gild rok meela med framangreindum tillogum til breytinga
4 frumvarpinu og leggur til videigandi breytingar 4 efni pess.

Lanamal rikisins leggja { umsdgn sinni til ad 1 stad pess ad hugtakid ,,adalmidlari* verdi
notad til pydingar a enska hugtakinu ,,prime broker* sé fundid annad hugtak soému merkingar
til ad fordast mogulegan rugling par sem hugtakid ,,adalmidlari“ er pegar notad i tengslum
vid fjarmalapjonustu, likt og rakid er i umsdgninni. [ stadinn verdi hugtakid ,,midlari“ notad,
til samreemis vid islenska pydingu tilskipunar 2011/61/ESB um rekstraradila sérhaefora sjooa.
Meiri hlutinn tekur undir pessa breytingartillogu og leggur til ad hugtakid ,,midlari* komi i
stad hugtaksins ,,adalmidlari* par sem vio 4.

[ frumvarpinu er lagt til ad vid treikning fjarhada i [ogunum sé midad vid opinbert kaup-
gengi evru. Meiri hlutinn telur rétt ad leggja til ad ordid kaupgengi falli brott Gr l6gunum,
pegar pad er notad i framangreindu samhengi, med visan til pess ad fra og med 1. april 2020
birtir Sedlabankinn einungis opinbert midgengi gjaldmidla og pa leggst af birting 4 kaup- og
solugengi gjaldmidla.

Kréfur umfram dkveedi tilskipunar.

[ ums6gn sinni um frumvarpid gerir FRAMIS athugasemdir vid pad sem samtokin telja
auknar og umfangsmeiri skyldur & smarri rekstraradila sérhafora sjdda sem sé umfram pad
sem askilid er i tilskipuninni og leggja til ad 1étt verdi 4 peim til samraemis vid dkvaedi
hennar. { minnisbladi fjarméla- og efnahagsraduneytisins til nefndarinnar er ekki tekid undir
pau sjonarmid og m.a. bent a ad tekid sé mio af gildandi 16ggj6f um fjarfestingarsj6oi, litid
til fjarfestaverndar og svo kerfisdheettu i 1j0si sérstoou islenska fjarmalamarkadarins. Hinar
auknu krofur geri eftirlitsadilum kleift ad fylgjast med proéun kerfisins og ahettu pess. ba
kom fram fyrir nefndinni ad par sem um er ad reeda innleidingu 4 tilskipun er gert rad fyrir
a0 adildarriki uppfylli akvednar lagmarkskrofur um samraeemingu reglna en hafi svigram til
a0 ganga lengra en par er lagt til. Flest adildarrikin hafi pvi lagt 4 einhverjar viobotarskyldur
med tilskipuninni. Meiri hlutinn telur ekki forsendur til ad leggja til breytingar 4 pessum
akvedum frumvarpsins.

Markadssetning og ahrif a fiarmégnun i nysképun.

[ umsogn FRAMIS er gerd athugasemd vid ad lagt sé til ad smerri rekstraradilum sjoda
verdi 6heimilt ad markadssetja sjodi sina til almennra fjarfesta. Slikar skordur &4 markads-
setningu geti haft neikveed ahrif a fjarmognun i nyskdpunarfyrirtakjum og frumkvoola-
starfsemi. Meiri hlutinn bendir 4 ad pratt fyrir ad rekstraradilum sérhaefora sjoda verdi
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oheimilt ad markadssetja til almennings hér & landi sé ekki sett &4 bann vid pvi ad almenn-
ingur leiti a0 eigin frumkvaedi til slikra sj6da um fjarfestingar. Meo frumvarpinu er m.a. lagt
til ad afnuminn verdi einkaréttur verdbréfasjoda og fjarfestingarsjoda til viotdku & fé fra
almenningi, med peim haetti ad heimila svonefnda 6fuga tilbodsgjof. Fjarfestum er pa sjalfum
heimilt ad 6ska eftir kaupum i sj6dum, jafnt hér 4 landi sem og yfir landameeri. { minnisbladi
raduneytisins er tekid fram ao slikt teljist ekki markadssetning i skilningi frumvarpsins og
pvi ekki had takmorkun. Meiri hlutinn tekur undir pad sjonarmid ad adgengi ad fjarmagni
sé einn lykilpatta i nyskopun og frumkvodlastarfi. I pessu samhengi telur meiri hlutinn vert
ad nefna ad vid medferd malsins kom fram ad gert er rad fyrir ad & naesta 16ggjafarpingi verdi
lagt fram frumvarp til innleidingar & Evropureglum fyrir ahaettufjirmagnssjooi, svokalladri
EuVECA-reglugerd, en skammstéfunin stendur fyrir ,,European Venture Capital Funds®.
Reglurnar voru settar sem hluti af pvi markmidi framkvaemdastjornarinnar yta undir ad litil
og medalstor fyrirtaeki hafi betra adgengi ad fjarmdgnun til styrkingar nyskdpun og frum-
kvoolastarfi og fjarfestingum i rannséknum og proun. Heimilt er samkvemt EuVECA-reglu-
gerdinni ad markadssetja EuVECA-sj6di fyrir efnameiri almenna fjarfesta, p.e. pa sem eru
tilbunir til ad fjarfesta fyrir ad lagmarki 100.000 evrur og lysa pvi yfir skriflega ad peir séu
medvitadir um paer dhaettur sem fylgja fjarfestingunni. Meiri hlutinn hefur skilning 4 afstédu
FRAMIS hvad vardar bann vid markadssetningu rekstraradila sérhaefora sjoda til almennings
med tilliti til fjarmognunar i nyskopun. Meiri hlutinn telur sér p6 ekki fert ad leggja til
breytingu 4 &kvaedum um markadssetningu til almennings, m.a. med hlidsjon af sjonarmidum
um aukna fjarfestavernd, en lengri tima purfi til ad skoda utfaerslu og moguleg ahrif slikrar
breytingar. Naudsynlegt er ad heimila sérhafoum sjooum ad markadssetja til almennings an
pess a0 lagdar séu 4 verulega auknar krofur til sjodanna. Meiri hlutinn beinir pvi til raou-
neytisins ad endurskoda videigandi lagadkvaedi og ef vid 4 leggja fram & naesta 16ggjafarpingi
frumvarp med breytingum par ad lutandi.

FRAMIS visar jafnframt til samkeppnissjonarmida, en rekstraradilar smaerri sérhafdra
sj60a hér a landi séu 1 samkeppni vio erlenda sj6di sem megi markadssetja sig til almennra
fjarfesta 4 [slandi. [ minnisbladi fjasrmala- og efnahagsraduneytisins til nefndarinnar er bent
4 a0 parna virdist gaeta misskilnings. Til ad rekstraradilum sérhaefora sjoda med stadfestu i
60ru EES-riki en {slandi sé heimilt ad markadssetja sjodi sina til almennings 4 {slandi, purfi
heimild fra Fjarmalaeftirlitinu. Heimildin s€ veitt a0 tilteknum skilyrdum uppfylltum, og par
4 medal sé heimilt ad skilyrda hana til tryggingar fjarfestavernd. Med visan til pessa telur
meiri hlutinn ekki tilefni til breytinga a4 akvaeedum frumvarpsins.

Gildistaka (119. gr.) og akveedi til bradabirgda I.

Meiri hlutinn leggur til ad gerdar verdi naudsynlegar breytingar 4 gildistokuakvaeoi frum-
varpsins par sem timasetning gildistoku samkvaemt akvaedinu er lidinn. Jafnframt leggur
meiri hlutinn til a0 lengdur verdi sa adlogunartimi sem peim rekstraradilum sem reka sér-
hafoa sjooi vid gildistoku laganna er veittur, med akvaoi til bradabirgda I, til ad uppfylla
skilyrdi laganna og eftir atvikum sakja um starfsleyfi eda skré sig hja Fjarmalaeftirlitinu,
pannig ad i stad 1. juli 2020 komi 1. oktober 2020.

Log um lysingu verdbréfa sem bodin eru i almennu utbodi eda tekin til vidskipta a skipu-
legum markadi (ny grein).

Eftir sampykkt laga um lysingu verdbréfa sem bodin eru i almennu tbodi eda tekin til
vidskipta & skipulegum markadi kom i [j6s ad lagfeera purfti tilvisun i 2. mgr. 12. gr. par sem
visad var til 4. gr. i stad 6. gr. laganna. Leggur meiri hlutinn pvi til videigandi lagfaeringu.



4

Adrar breytingartilldgur en peer sem gerd hefur verio grein fyrir hér ad framan eru taekni-
legs edlis og til lagfaeringar en er ekki atlad ad hafa efnisleg ahrif. Ad framansdgou virtu
leggur nefndin til ad frumvarpid verdi sampykkt med breytingum sem lagoar eru til 1 sér-
stoku pingskjali.

borsteinn Viglundsson var fjarverandi vid afgreidslu malsins en skrifar undir alit petta i
samrami vio 4. mgr. 18. gr. starfsreglna fyrir fastanefndir Alpingis og me0 fyrirvara.

Alpingi, 3. mars 2020.

Oli Bjorn Kérason, Brynjar Nielsson. Agust Olafur Agustsson.
form., frsm.
Birgir Armannsson. Olafur P6r Gunnarsson. borsteinn Viglundsson,

med fyrirvara.
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