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l.
Efnahags- og vidskiptanefnd hefur 6skad eftir afstodu fjarmala- og efnahagsraduneytisins til umsagna
um frumvarp til laga um breytingu 4 légum um fjarhagslegar vidmidanir og légum um
lykilupplysingaskjol vegna tiltekinna fjarfestingarafurda fyrir almenna fjarfesta (fjarhagslegar
viomidanir og lykilupplysingaskjol) (164. pingmal). Nefndinni hafa borist umsagnir fr& Samtdkum
fjarmalafyrirteekja og Sedlabanka Islands.

.

I umségn Samtaka fjarmalafyrirteekja er lagt til ad undanpaguheimild 3. gr. frumvarpsins, til ad bata
vOxtum vio hofudstol oftar en & tolf manada fresti, verdi latin eiga almennt vid pegar pess er porftil ad
endurspegla virka vexti vaxtavidomidunar sem samningur stydst vid, en takmarkist ekki vid
vaxtaviomidanir sem koma i stad vaxtaviomidana sem eru lagdar af eda verda onothafar. Ella verdi
erfitt fyrir islensk fjarmalafyrirteki ad notast vid nyjar alpjédlegar vaxtavidmidanir, sem fyrirséd er ad
byggist almennt & daglanavoxtum, og pau muni pvi ekki standa jafnfaetis fjarmalafyrirtekjum i 6orum
adildarrikjum.

Ad mati rdduneytisins geeti an slikrar heimildar ordid erfitt fyrir islensk fjarmalafyrirteeki ad stydjast
vid nyjar alpjoolegar vaxtavidmidanir, sem midast vid dagvexti, i samningum sem eru til lengri tima en
eins dags. Raduneytid er ekki medvitad um onnur rok sem mela gegn slikri heimild heldur en pau ad
han vikur fra peirri reglu sem almennt gildir um hofudstolsferslu vaxta samkvemt vaxtalégum.
Ra&duneytid telur pvi koma til greina ad meetatillégu Samtaka fjarmalafyrirtekja.

I umségn Sedlabanka Islands er annars vegar benlt”éi ao tulka megi 3. gr. frumvarpsins pannig ad han
heimili a0 vOxtum sé beatt vid hofudstdl oftar en einu sinni & ari ef ad samningur midast vid
vaxtaviomioun sem kemur i stad vaxtaviomidunar sem er 16gd af eda verdur dnothef, jafnvel pott um
sé ad reda nyjan samning en ekki samning sem hafi adur studst vid vaxtaviomioun sem er 16go af eda
verdur énothef. Raduneytid tekur undir med Sedlabankanum ad askilegt sé ad breyta akvedinu til ad
taka af vafa um petta.

i umségn Sedlabankans er hins vegar lagt til ad Sedlabankinn verdi tilgreindur sem logbert yfirvald i
1. mgr. 2. gr. laga um fjarhagslegar vidmidanir, nr. 7/2021, i stad Fjarmalaeftirlitsins. | malsgreininni
segir nu ad Fjarmalaeftirlitio sé l6gbart yfirvald samkvamt I6gunum og hafi eftirlit med pvi ad fario sé
ad peim. Skv. 4. mgr. 2. gr. laga um Sedlabanka islands, nr. 92/2019, er Fjarmalaeftirlitid hluti af
Sedlabankanum og fer hann med pau verkefni sem Fjarmalaeftirlitinu eru falin i 16gum. Pad hvort visad
sé til Sedlabankans eda Fjarmalaeftirlitsins i 16gum hefur pé pydingu vid afmérkun & pvi hvort
akvardanir heyri undir fjarmalaeftirlitsnefnd Sedlabankans og vio akvérdun a eftirlitsgjaldi samkvaemt



I6gum um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi og skilavald, nr. 99/1999, sem
& a0 standa undir kostnadi vegna Fjarmalaeftirlitsins og skilavalds en ekki vegna annarrar starfsemi
Sedlabankans. Ad mati rdduneytisins eiga verkefni sem eru falin l6gberu yfirvaldi samkvemt [6gum
um fjarhagslegar viomioanir, par & medal samkvaemt reglugerd (ESB) 2016/1011 sem ldgin légfestu,
ad heyra undir Fjarmalaeftirlitid. Raduneytid telur pvi rétt ad visa afram til Fjarmalaeftirlitsins frekar
en Sedlabankans i 1. mgr. 2. gr. lagaum fjarhagslegar vidmidanir. Raduneytid telur pad ekki geta valdid
neinum vafa um pad ad l6gadilinn sem fari med verkefnin sé eftir sem adur Sedlabankinn.

V.
Samkvemt framangreindu telur raduneytid tilefni til ad breyta 3. gr. frumvarpsins, annadhvort til ad
meta tilldgu Samtaka fjarmalafyrirteekja eda til ad skerpa & pvi ad dkveedid takmarkist vid pau tilvik
pegar skipta parf (t vaxtaviomidounum sem studst hefur verid vid i samningum eda fjarmalagerningum
pvi peer eru lagoar af eda verda onotheafar.

Telji nefndin @skilegt ad mata tillogu Samtaka fjarmalafyrirtekja telur raduneytid unnt ad gera pad
med peim hetti sem samtdkin leggja til, pad er med dkveaedi sem ordast med eftirfarandi heetti:

Hofudstolsfersla vaxta samkvemt vaxtavidmidun.
pratt fyrir 2. malsl. 1 mgr. 12. gr. laga um vexti og verdtryggingu, nr. 38/2001, ma bata voxtum vid
hofudstdl oftar en & toIf manada fresti ef pess er porftil ad endurspegla virka vexti vaxtaviomidunar.

Telji nefndin @skilegra ad takmarka akveedid afram vid stadgonguviomidanir telur raduneytid ad skerpa
megi a merkingu pess til demis med eftirfarandi heetti:

Hofudstolsfersla vaxta samkveemt stadgdnguvidmidun.
pratt fyrir 2. malsl. 1 mgr. 12. gr. laga um vexti og verdtryggingu, nr. 38/2001, ma bata voxtum vid
hofudstol oftar en & to1f manada fresti ef pess er porftil ad endurspegla virka vexti vaxtaviomidunar sem
kemur i stad vaxtavidmidunar sem studst hefur verid vid i samningi eda fjarmalagerningi en er 16gd af
eda verour onothef.
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Umsdgn Samtaka fjarmalafyrirtaekja um frumvarp til laga um breytingu 4 I6gum um fjarhagslegar
vidmidanir, mal 164, 152. Iéggjafarping

Efnahags- og vidskiptanefnd hefur sent Samtékum fjarmalafyrirteekja ofangreint frumvarp til skodunar.

Almennt fagna Samtokin frumvarpinu og telja bad sé bdta. Samtdkin gera bé alvarlegar athugasemdir
vio 3. gr. frumvarpsins par sem lagt er til ad pratt fyrir 2. malsl. 1. mgr. 12. gr. laga um vexti og
verotryggingu, nr. 38/2001, megi beeta voxtum vid héfudstél oftar en a tolf manada fresti ,,ef pess er
porf til ad endurspegla virka vexti vaxtaviomidunar sem kemur i stad vaxtaviomidunar sem er 16go af eda
verour onotheef". bad er mat samtakanna ad undanpagan sem 16gd er til i 3. gr. samraemist ekki peim
adstaeedum sem nu eru upp komnar i alpjodlegum lanavidskiptum med innleidingu nyrra vaxtaviomidana.
itillogunni er undanpéagan bundin vid vaxtavidmidanir sem koma i stad vaxtavidmidana sem verda 16gd
af eda verda 6nothaef. Naudsynlegt er ad undanpdagan gildi fyrir allar vaxtavidmidanir til pess ad islensk
fjarmalafyrirteeki bui vio jafnraedi gagnvart fjarmalafyrirteekjum i 6drum EES-rikjum hvad vardar
maoguleika a beitingu & nyjum vaxtaviomiounum.

i lok umsagnar pessar er 16gd fram breytingartillaga & 3. gr. frumvarpsins og rékstudningur fyrir henni.
Samhengisins vegna vilja samtokin benda & eftirfarandi:

1. A alpjodavettvangi og innan ESB/EES hefur verid unnid ad pvi ad endurskoda fyrirkomulag
vaxtavidmidana & peningamarkadi eda ivioskiptum par sem vextir taka mid af slikum
vaxtavidmidunum. Til pessa hafa vextir & peningamarkadi verid dkvardadir med tvihlida tilbodum
(inn- og Gtlansvaxtatilbodum) lykilbanka i hverju landi. Pessar breytingar ma rekja til svokallads
LIBOR-hneykslis par sem bankar urdu uppvisir af pvi ad setja fram oraunheef tilbod til ad gefa til
kynna betri fjarhagslega stédu en efni stodu til. Til pess ad girda fyrir petta munu nyjar
vaxtavidmidanir, sem meelt er med ad notast verdi i samningum eftir ad LIBOR viomid leggjast af,
byggjast & raunverulegum vidskiptum en ekki tilbodum.

2. Samkveemt tilldgum frumvarpsins munu nyjar Evrépugerdir leida til pess ad nyjar vaxtaviomidanir
koma istad aflagora vaxtavidmidana fra neestu aramétum. betta mun eiga vid um samninga
{slenskra fjarmalafyrirteekja sem hafa ad geyma tilvisanir til LIBOR vaxtavidmida og par sem
samningstimi naer framyfir pad timamark pegar LIBOR vextir hverfa af braut i ndverandi mynd.
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3. Fyrir liggur ad peer viomidanir sem leysa af holmi eldri tilbodsvexti (LIBOR eda samsvarandi) verda i
flestum ef ekki 6llum tilvikum daglanavextir (sedlabanka).1Tilbodsvextirnir eru akvednir til
mismunandi binditima, p.e. til eins dags, viku, manadar, 3ja manada, 6 manada , 9 manada og 12
manada, og taka vextir i hverju tilviki mid af binditimanum. Mismunandi binditimar endurspegla
annad hvort heildarlengd samnings eda tioni gjalddaga samnings og eru naudsynlegir vegna parfa
vidskiptavina.

4. Fyrir liggur ad erlendis verda daglanavextirnir sem koma i stad tilbodsvaxtanna umreiknadir med
vaxtavoxtun (compounding) yfir i vexti mismunandi binditima. Vaxtavoxtun, eda hofudstolsfeersla
vaxta, felur i sér ad vextir eru lagoir vid hofudstol og vextir framvegis reiknadir af uppfaeréum
hofudstol. bessi Gtreikningur mun pvi gilda um lantokur (fjarmdgnun) og afleiduvidskipti islenskra
fjarmalafyrirtaekja erlendis, baedi Utstandandi samninga og ny vidskipti frd& aramdétum um nokkra
gjaldmidla og fleiri pegar fram i sakir eftir pvi sem nyir viomidunarvextir leysa eldri af holmi i
vidskiptalondum islands.2

5. Fyrir liggur ad erlendir bankar, par & medal keppinautar islenskra fjarmalafyrirtaekja, munu i sinum
lansvidskiptum og afleiduvidskiptum beita vaxtavoxtun eins og lyst er ad ofan vid akvéroun lanskjara
vidskiptavina sinna, m.a. til islenskra fyrirteekja. pannig verdur bein speglun & nyju
viomidunarvoxtunum yfir i vaxtakjor vidskiptavinar ad viobaettu alagi sem tekur mid af aheettu
moétadilans.

6. 12 malsl. 1. mgr. 12. gr. laga um vexti og verdtryggingu nr. 38/2001 er sett si takmorkun a
vaxtavoxtun (hofudstolsfeerslu) ad ekki skal beeta voxtum vio hofudstdl oftar en & téIf manada fresti,
nema um sé ad reeda innlansreikninga lanastofnana. bessi takmorkun samramist ekki peim
vaxtadtreikningi sem hinar nyju vaxtavidmidanir gera rad fyrir, eins og skyr er Gt hér ad framan. bvi
er naudsynlegt ad kveda & um pad i islenskum l6gum ad petta akvaedi laga nr. 38/2001 eigi ekki vid
um nyju vaxtavidmidanirnar. Tillégunni i 3. gr. frumvarpsins er &tlad ad na pessu markmidi. begar
tillagan er skodud nanar kemur i ljés ad undanpagan sem par er 16gd til er ekki naegilega vidteaek til
pess ad na markmidinu.

7. 13.gr. frumvarpinu er lagt til ad islenskum fjarmalafyrirteekjum verdi einungis heimilt ad
héfudstolsfeera vexti oftar en & 12 manada fresti ef pess er porf til ad endurspegla virka vexti
vaxtaviomidunar ,.sem kemur i stad vaxtavidmidunar sem er 16gd af eda verdur 6notheef". Tillagan &

1A vef breska vidskiptahattaeftirlitsins (FCA) ma sja hvada aheettulausu vaxtavidmid er lagt til ad visad verdi til i
stad LIBOR: https://www.fca.org.uk/markets/libor-transition
2ISDA (International Swaps and Derivatives Association) hafa gefio Ut itarlega aoferdafreedi vegna

notkunar & dhaettulausum (RFR - Risk Free Rates) voxtum istad LIBOR vaxta par sem dagleg vaxtavdxtun
er atskyrd: https://www.isda.org/2020/05/11/benchmark-reform-and-transition-from-libor/ 8, Sja
nanar:https://www.isda.org/a/alEgE/A40393158-v18.0-ISDA Memorandum Compounding-RFRs-under-
2006-Definitions.pdf)
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pannig eingdngu vid um svokollud stadgdnguvidmid (e. replacement for a benchmark) sem
umreikna hina nyju vidmidunarvexti (daglanavexti) med vaxtavoxtum vegna gildandi samninga og i
undantekningatilvikum vegna nyrra samninga sem eru endurnyjun a eldri samningum. petta myndi
pyda ad i meginatrioum yrdi 6heimilt ad umreikna nyju viomidanirnar med vaxtavoxtum vegna nyrra
samninga. Undanpagan sem 1690 er til naer pannig ekki almennt til nyrra lana med hinum nyju
vaxtaviomidunum. Sama pdrfin er pé fyrir hendi baedi vegna Gtistandandi samninga og nyrra
samninga.

8. Ordalag 3. gr. frumvarpsins gerir pannig rad fyrir pvi ad islenskum fjarmalafyrirteekjum verdi ekki
heimilt ad umreikna nyju vaxtaviomidanirnar med vaxtavoxtum yfir i vexti nyrra samninga med
mismunandi binditima. Veradi tillagan sampykkt munu islensk fjarmalafyrirteeki ekki geta beitt nyju
vaxtavidmidunum med sama heetti og lanastofnanir i 6drum EES-rikjum. bad er 6faert ad gera pa
krofu vid I6gfestingu Evropugerda ad islensk fjarmalafyrirtaeki skuli beita nyjum vaxtaviomidunum ef
onnur sérakveedi islenskra laga, p.e. 12. gr. laga um vexti og verdtryggingu nr. 38/2001, leida til pess
a0 peim er { raun 6mdgulegt ad beita pessum vidmidunum, p.e. eins og vidmidin gera rad fyrir og
med sama heetti og lanastofnanir i 60rum EES-rikjum. bad veeri 6teekt ef islensk fjarmalafyrirteeki
yrou knuin til pess ad beita sérislenskum adferdoum til pess ad dkvarda vexti i erlendum vidskiptum,
t.d. med pvi ad dkvarda og tilkynna daglega um eigin vexti i mismunandi gjaldmidlum eda vera med
vaxtaadlag sem endurspegli auk métadilaahaettu mun erlendu vidmidunarvaxtanna og virkra vaxta
peirra, sem yrdi pa hugsanlega mismunandi eftir gjaldmidlum. Hvort tveggja myndi draga i gagnseei i
vioskiptum og torvelda samanburd & lanskjorum baedin innanlands og samanburd & kjérum
innlendra og erlendra lanastofnana.

Med visan til framangreinds leggja Samtok fjarmalafyrirtaekja fram eftirfarandi breytingartillogu & 3. gr.
frumvarpsins sem studd er eftirfarandi rékstudningi:

Breytingartillaga

Lagt er til ad fyrirségn 3. gr. frumvarpsins verdi ,,Hofudstolsfeersla vaxta samkveemt vaxtavidmidun" og
ao 3. gr. frumvarpsins verdi svohljédandi: ,bratt fyrir 2. malsl. 1. mgr. 12. gr. laga um vexti og
verotryggingu, nr. 38/2001, ma beeta voxtum vid hofudstol oftar en & téIf manada fresti ef pess er porf
til ad endurspegla virka vexti vaxtaviomidunar.”

Rokstudningur fyrir breytingartilldgu

i skyringu igreinargerd vid 3. gr. frumvarpsins kemur fram ad heimild til héfudstolsfaerslu vaxta oftar en
a tolf manada fresti eigi vio um stadgdonguvidmidun, hvort sem han er akvérdud i undirgerd
framkveemdastjornar Evropusambandsins sem er veitt gildi hér & landi med reglugerd radherra,
akvoroun Fjarmalaeftirlitsins eda samningi adila. Framkvaemdastjorn Evrépusambandsins hefur gefid Ut
reglugerdir (ESB) 2021/1847 og 2021/1848 sem tilgreina tilteknar stadgdnguviomidanir (e. CHF LIBOR og
EONIA). Enn rikir nokkur évissa um pad hvort, hvenaer og med hvada skilyrdum framkveemdastjornin
muni tilgreina frekari stadgénguviomidanir i sambarilegum reglugerdum. betta hefur pau ahrif ad 6vissa
rikir um pad til hvada vaxtavidmidana heimildin sem 16gd er til i 3. gr. frumvarpsins eigi vid. Naudsynlegt


https://www.althingi.is/lagas/151c/2001038.html
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er ad islensk fjarmalafyrirtaeki bdi vid jafnreedi gagnvart keppinautum { 8drum EES-rikjum hvad vardar
moguleika & beitingu & nyjum vaxtavidmioum. Gera parf islenskum fjarmalafyrirteekjum kleift ad beita
nyjum vaxtaviomidunum sem byggja & pvi ad vextir séu hofudstolsferdir oftar en 12. gr. vaxtalaga
kvedur a um, 6had pvi hvort um sé ad raeda stadgénguviomidun og hvort um sé ad reeda samninga sem
geroir voru fyrir 31. desember 2021. bvi er lagt til ad heimildin 3. gr. frumvarpsins visi ekki til ordsins
»,stadgodnguvidmidun™ heldur til ordsins ,,vaxtavidmidun". Vaxtaviomidunin getur verio akvoroud i
undirgerd framkvaemdastjérnar Evrépusambandsins sem er veitt gildi hér & landi med reglugerd
radherra, i akvoroun Fjarmalaeftirlitsins eda annarra logbaerra yfirvalda hér a landi eda i samningi adila.

Virdingarfyllst,



17. desember 2021
Tilv.: 2112120

Nefndasvid Alpingis
nefndasvid@althingi.is
Austurstraeti 8-10
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Efni: Umsoégn um frumvarp til laga um breytingu & I6gum um fjarhagslegar
vidmidanir og légum um lykilupplysingaskjol vegna tiltekinna fjarfestingaafurda
fyrir almenna fjarfesta, 164. mal.

Med tolvuposti dags. 15. desember s.l. dskadi efnahags- og vidskiptanefnd Alpingis
eftir umsdgn Sedlabanka islands um frumvarp til laga um um breytingu & légum
um fjarhagslegar vidmidanir og I6gum um lykilupplysingaskjoél vegna tiltekinna
fjarfestingarafurda fyrir almenna fjarfesta, nr. 7/2021 (fjarhagslegar vidmidanir og
lykilupplysingaskjol), 164. mal.

Sedlabanki Islands gerir eftirfarandi athugasemd vid frumvarpid:

a. 13.gr. frumvarpsins segir:

,Hofudstdlsfersla vaxta samkvemt stadgénguvidmidun.

prétt fyrir 2. malsl. 1. mgr. 12. gr. laga um vexti og verdtryggingu, nr. 38/2001, m4
baeta voxtum vid hofudstdl oftar en & té1f manada fresti ef pess er porf til ad
endurspegla virka vexti vaxtaviomidunar sem kemur i stad vaxtaviomidounar sem
er 16gd af eda verdur 6nothaef.”

I akvaedinu er meelt fyrir um undanpagu fra 2. malsl. 1 mgr. 12. gr. vaxtalaga:

,,EkKi skal beaeta voxtum vid hofudstol oftar en a télf manada fresti, nema um sé ad
reda innlansreikninga lanastofnana.”

Verdi akvedid sampykkt verdur heimilt ad hofudstolsfera vexti innan ars
(vaxtavaxta) vegna stadgonguvaxtaviomidana sem koma i stad vaxtavidmidana
sem hett verdur ad birta, ef pess er porf til ad endurspegla virka vexti
stadgonguvaxtavidmidunar sem kemur i stad vaxtaviomidunar sem er 16gd af eda
verdur onothef.

[ sjalfu sér er ekkert i akvaedinu sem bannar ad nota stadgonguvaxtavidmid i nyjum
samningum. | samraeemi vid akvadi reglugerdar (ESB) nr. 2021/168 veeri rokréttara
ad kveda a um ad baeta megi voxtum vid hofudstol oftar en & toIf manada fresti ef
bess er porf til ad endurspegla virka vexti vaxtaviomidunar sem kemur i stad
vaxtaviomiounar i samningi eda fjarmalagerningi pegar viomidunin hefur verid
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10g0 af eda er ordin onothaef. Ad 6drum kosti meetti tulka dkvaedid pannig ad pad
nedi til stadgdnguvaxtavidmidana i nyjum samningum, en ekki eingdngu til
gildandi samninga.

Med hlidsjon af framangreindu leggur Sedlabankinn til ad akvadinu verdi breytt
pannig ad tryggt sé ad pad taki til nyrra samninga og fjarmalagerninga med virkri
vaxtavidmioun sem er birt af stjérnanda vegna peirrar myntar sem vidkomandi
vaxtaviomidun taki til. Reglugerd (ESB) nr. 2016/1011 skilgreinir stjérnanda sem
pann adila sem hefur yfirrdd yfir gerd vidmidunar. Pannig meetti t.d. nota virka vexti
vaxtavidmidunar sem Sedlabanki Islands myndi birta vegna islensku kronunnar.

Mikilveegt er ad tryggja ad utfeersla vaxtaviomidanna geti verid med samberilegum
hetti og i ndgrannaléndum og er akvaedi frumvarpsins lidur i ad tryggja slika
samfellu i vaxtadtreikningi.

Sedlabankinn telur ekki rétt ad vikka nu undanpaguna fra 2. malsl. 1 mgr. 12. gr.
vaxtalaga, pannig ad hun nadi til tidari hofudstolsferslu vaxta en a 12 méanada
fresti, vegna annarra vaxtaviomidana en hér um radir. Slik undanpaga veeri talsvert
vidari en si sem frumvarp petta vardar og kallar a itarlegri skodun og samrad vid
hagsmunaadila.

b. T 1 mgr. 2. gr. laga 7/2021 um fjarhagslegar vidmidanir er Fjarmalaeftirlitid
skilgreint sem logbeert yfirvald hér  landi. Vi sameiningu Sedlabanka Islands
og Fjarmalaeftirlitsins  fluttust oll verkefnipess sidari tilSedlabankans.
Samkvemt akvedum laga nr. 87/1998  um opinbert  eftirlit med
fjarmalastarfsemi, eins og peim var breytt med l6gum nr. 91/20189, er
»Fjarmélaeftirlitio” ekki lengur til sem l6gperséna eda stofnun og skilja ber
tilvisanir i 16gum til ,,Fjarmalaeftirlitsins* sem tilvisanir til Sedlabanka islands
og verkefna hans a svidi fjarmalaeftirlits, sbr. einnig &kveedi 4. 2. gr. laga nr.
92/2019 um Sedlabanka Islands. Tilvisanir til ,Fjarmalaeftirlitsins“_eru pvi
eingongu tilvisanir til eftirlitsstarfsemi Sedlabankans sem honum er 16gum
samkvaemt falid ad sinna, en ekki tilgreining & stofnun og par med adila sem
baer er ad l6gum til ad bera skyldur eins og paer sem kvedid er & um i
frumvarpinu. bvi er lagt til ad Sedlabanki islands verdi tilgreindur sem logbaert
yfirvald.

Virdingarfyllst,
SEDLABANKI ISLANDS

Rannveig Juniusdottir Sturla Palsson
framkvaemdastjori framkvaemdastjori



