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Skyrsla um samréd

Efni samrads
Drdg ad reglugerd um eignarskraningu i verdbréfamidstod

Samrad hofst
28.11.2022

Samradi lauk
9.1.2023

Fjoldi umsagna
Tvaer umsagnir voru birtar i Samradsgatt stjornvalda.

Umsagnaradilar
Samtok fjarmalafyrirteekja (SFF) og Verdbréfamidstod islands hf. (VBM).

Samantekt um umsagnir og vidbrogd

1. Inngangur

Med légum nr. 7/2020, um verdbréfamidstodvar, uppgjor og rafreena eignarskraningu fjarmalagerninga,
var innleidd hér & landi reglugerd Evrdpupingsins og rédsins (ESB) nr. 909/2014 um beett
verdbréfauppgjor i Evropusambandinu og um verdbréfamidstodvar o.fl. (hér eftir CDSR).

Tilgangur CSDR er ad sampetta 16g, reglur og markadsvenjur um uppgjor, uppgjorstima, starfsskilyrdi
og starfsheimildir verdbréfamidstddva, ekki sist i pvi skyni ad studla ad 6ruggu, skilvirku og snurdulausu
uppgjori vidskipta med fjarmalagerninga. Til skamms tima var uppgjoérsstarfsemi a fjarmalamérkudum
ad verulegu leyti eiginstyrd (e. self-regulated) og had landsbundnum reglum. Fra aldamétum hefur
16ggjof préast fra pvi ad vera tiltélulega einféld og stadbundin yfir i margslungid regluverk sem
endurspeglar alpjédaveedingu og préun fjarmalainnvida, enn eru p6 askoranir fyrir hendi.

Kjarnapjonusta verdbréfamidstodva er pripeett skv. EES-reglum og légum nr. 7/2020:
i.  Frumskraningar fjarmalagerninga/verdbréfa i rafreent kerfi,
ii.  Utvegun og varsla verdbréfareikninga & efsta stigi og
iii.  starfraeksla verdbréfauppgjorskerfis.

Algengast mun vera ad verdbréfamidstodvar veiti allar prjar tegundir kjarnapjonustu fyrir tiltekinn
flokk/utgafu rafbréfa & grundvelli samnings vid Gtgefanda, allan liftima peirra. Eitt af lykilhlutverkum
verdbréfamidstodva er ad tryggja heilindi atgafu, svo sem ad tryggja ad rafbréfum sé ekki eytt, peim
breytt eda ny bain til, hvort heldur af asetningi eda galeysi.

Med rafbréfi er att vid fjarmalagerning sem er rafreent skradur i verdbréfamidstod. Skraning i
verdbréfamiostod er forsenda toku rafbréfa til vidskipta & skipulegum markadi/markadstorgi, en rafbréf
eru ekki endilega tekin til vidskipta, enda tengist pjonusta verdbréfamidstédva ekki einungis uppgjori
vidskipta heldur t.d. hluthafaskrd, skatta- og upplysingapjénustu.



Verdbréfamidstodvar tengja saman fjarmalastofnanir og -markadi med uppgjori vidskipta sem fara fram
& skipulegum markadi/markadstorgi. 1 pvi skyni reka par verdbréfauppgjorskerfi. Tryggja parf ad
fjarmunir og rafbréf skipti um hendur & réttum tima og med tilheyrandi réttarahrifum. Rafbréf séu hvorki
afhent an peningagreidslu, ef vid &, eda 6fugt (p.e. ad badar greidslur nai fram ad ganga samtimis eda
hvorug). Endanlegt uppgjor vidskipta i verdbréfauppgjorskerfi tryggir snurdulausan markad med
rafbréf. I flestum rikjum eru verdbréfamidstodvar skilgreindar sem pydingarmiklir innvidir, enda getur
rof i starfsemi peirra haft neikvaed ahrif & fjarmalakerfi og fjarmalastodugleika. Rikar varfaerniskrofur
eru lagdar & starfsemi verdbréfamidstodva i CSDR og légum nr. 7/2020.

Um vorslu- og umsyslupjonustu lanastofnana og verdbréfafyrirtaekja gilda 16g nr. 115/2021 um markadi
fyrir fjarmalagerninga, sem likt og 16g nr. 7/2020 byggja & EES-reglum. Ef réttindi ad rafbréfum eiga
ad njota réttarverndar gegn fullnustugerdum og radstéfunum med samningi skal skra pau i
verdbréfamidstdd. Eignarskraning rafbréfs i verdbréfamidstdd veitir skradum eiganda pess l6gformlega
heimild fyrir réttindunum og skal jafngilda skilrikjum um eignarrétt ad rafbréfinu gagnvart atgefanda.

2. Ny reglugerd um eignarskraningu i verdbréfamidstdd, nr. 441/2023

Akvadi V. kafla laga nr. 7/2020 byggja 4 samberilegum akvedum eldri laga um rafreena
eignarskraningu verdbréfa (nr. 131/1997). bau fjalla um eignarskraningu, p.e. skraningu réttinda yfir
rafbréfum i verdbréfamidstod og pa réttarvernd sem han felur i sér. Hér & landi, likt og & 6drum
Nordurléndum, hefur meginreglan verid st ad bein eignarskraning er i verobréfamidstdo & endanlegan
eiganda. Med pvi er heildstaed syn & eigendur 4 efsta stigi kedjunnar. Vid sampykkt laga nr. 7/2020 var
akvedid ad vidhalda pessari framkvamd.

Meginefni reglugerdarinnar er grundvollur og framkveemd eignarskraningar i innlendum og erlendum
verobréfamidstodvum hér & landi, ad kveda nanar & um réttindi og skyldur patttakenda i
verdbréfamidstddvum ad pvi er hana vardar, svo sem vardandi stofnun reikninga. Ennfremur er med
reglugerdinni kvedid nanar & um innkdéllun i pvi skyni ad afma réttindi yfir rafbréfum i verdbréfamidstod
eda Ogilda apreifanlega fjarmalagerninga vegna rafreennar tgafu peirra i verdbréfamidstoo.

Vid undirbdning reglugerdarinnar var byggt a grunni eldri reglugerdar um rafraena eignarskraningu
verdbréfa i verobréfamiostod (nr. 397/2000, m.4o.br.) og horft til norreenna fyrirmynda. Umfang
endurnyjadrar reglugerdar er p6 minnkad téluvert, likt og & 66rum Nordurléndum eftir gildistoku CSDR.
Leitast er vid ad lysa ferlinu vid eignarskraningu og peirri réttarvernd sem han hefur i for med sér med
skyrum heetti og i samraemi vid naverandi framkvemd. Hafa ber i huga ad skilgreining & hugtakinu
eignarskraning hefur verid prengd, fra pvi sem var i eldri 1bgum og reglugerd, og er na svohljodandi:
»Skraning réttinda yfir rafbréfum i verobréfamidst6o”. Um utgafu rafbréfa i verdbréfamidstod fer
samkvaemt akvaeedum CSDR.

Reglugerd nr. 441/2023 um eignarskraningu i verdbréfamidstdd tok gildi 1. jani sl. HGn var sett med
heimild i 3. mgr. 13. gr., 1. mgr. 14. gr. og 1.-4. og 6. t6lul. 31. gr. laga nr. 7/2020 um
verdbréfamidstodvar, uppgjor og rafreena eignarskraningu fjarmalagerninga.

3. Umsagnarferli og helstu breytingar i kj6lfar samrads
Drog ad reglugerdinni voru birt til umsagnar i Samradsgatt (mal nr. 237/2022). Umsagnir barust i gattina
fra Samtokum fjarmalafyrirteekja (hér eftir SFF) og Verdbréfamidstod islands hf. (hér eftir VBM).

Ennfremur var raduneytid i samskiptum vid sérfredinga hja Sedlabanka Islands og
Samkeppniseftirlitinu medan & undirbiningi reglugerdarinnar stod.

SFF téldu m.a. 6timabeert ad felld yroi brott visun i kennitdlu reikningseiganda, p.e. 16gdu til ad enn
yroi gert rad fyrir skraningu hennar a reikning i kerfi verdbréfamidstodvar. Samtokin visudu m.a. til 5.


https://samradsgatt.island.is/oll-mal/$Cases/Details/?id=3350

mgr. 5. gr. laga nr. 94/1996 um stadgreidslu skatts & fjarmagnstekjur, sem kvedur & um skraningarskyldu
kennitolu vid solu/afhendingu verdbréfs sem greidslu. Fallist var & pa tillégu og visun til kennitdlu baett
any vio 9. gr. reglugerdarinnar.

SFF 16gdu jafnframt til ad 11. gr. reglugerdardraganna yroi felld brott i pvi skyni ad fordast 6skyrleika
og 6heppilega skorun vid 16g nr. 140/2018 um adgerdir gegn peningapvaetti og fjarmdgnun hrydjuverka.
Fallist var & pa tillogu og smavegilegar breytingar gerdar a 10. gr. til samraemis.

pa 10gdu SFF til ad akvaedi yroi fundinn stadur i reglugerdinni pess efnis ad reikningsstofnanir geti gert
krofu um skjalfestingu vedsamnings milli vedsala og vedhafa, sem hdn hefur milligbngu um
eignarskraningu & i kerfi verdbréfamidstodvar. Fallist var & tillogu SFF, med sméavagilegum
ordalagsbreytingum, sja nymeeli 5. mgr. 12. gr. reglugerdarinnar.

Nokkrar breytingar voru gerdar a drogunum & vinnslustigi ad frumkvaedi raduneytisins, par & medal
umrédun adkvaeda og malsgreina. paer parfnast faestar skyringa, en vert er ad geta pess ad akveedi um
abyrgd gagnvart verdbréfamidstdd var flutt milli kafla og vardveisluskylda feerd ur fimm arum i 10 ar,
til samreemis vid almenna krofu 29. gr. CSDR um skréahald (16. gr. reglugerdarinnar).

Rétt er ad minnast pess ad i Samradsgatt var athugasemda sérstaklega 6skad um pad hvort tilefni paetti
til ad minnka krofur til fyrirkomulags vio innkdllun &preifanlegra hlutabréfa og annarra
fjarmalagerninga i tengslum vid rafraena Gtgafu i verdbréfamidstdd, en i 14. gr. laga nr. 7/2020 er visad
beint i krofur 13. gr. laganna (Ldgbirtingablad og priggja méanada innkéllunarfrestur). Engar
athugasemdir barust um petta atridi og er petta pvi 6breytt.

4. Samkeppnismal

I umsdgn sinni gerdi VBM krofu um ad kvedid yrdi & um reglur um afskraningu/uppsogn réttinda i
fyrirhugadri reglugerd, p. & m. i tengslum vid skraningu Gtgafu hja annarri verdbréfamidstdd. Skilyroi
samkeppnisadila fyrir afskraningu/flutningi Gtgafu milli verdbréfamidstddva hamli virkri samkeppni.

EES-reglur heimila dreifingu kjarnapjénustu & fleiri en eina verdbréfamidstdd, ad pvi er eina og sému
rafbréfadtgafuna/-flokkinn vardar, enda sé til stadar samtenging (e. CSD link) milli peirra. EKKi er fyrir
hendi slik samtenging milli verdbréfastodva med starfsemi & islandi. Samtengingar krefjast lagmarks
skjalfestingar og samvinnu vid ad tryggja afstemmningarferli. EES-reglur rima einnig flutning
utgafu/flokks ar einni verdbréfamidstod i adra (kjarnapjonustu i heild). T fjarveru samtenginga purfa
reikningsstofnanir ad eiga adild ad badum (beint/6beint) ef gera & fjarfestum kleift ad eiga hindrunarlitid
vidskipti med 61l rafbréf skrad hér a landi og tryggja snurdulausan verdbréfamarkad. Hafa ber i huga ad
samkeppni & pessu svidi ner nu Gt fyrir landsteinana, enda var CSDR &tlad ad auka samkeppni milli
verdbréfamidstodva & 6llum innri markadnum.

Nidurstada raduneytisins er ad ekki sé lagastod til ad fjalla nanar um afskraningu/flutning utgafu milli
verdbréfamiostéova 1 reglugerdinni. Fyrir pad fyrsta fellur upphafleg atgafa/frumskraning i
verdbréfamidstdd eftir gildistoku laga nr. 7/2020 ekki lengur undir hugtakid eignarskraning. Upphafleg
akvoroun um val & verobréfamidstdd vid frumskraningu fjarmalagerninga er Otviratt hlutadeigandi
utgefanda, en ekki reikningsstofnunar eda fjarfesta. Ekki verdur hins vegar fallist 4 ad akvérdun um
afskraningu/flutning allrar kjarnapjonustu ur einni verdbréfamidstod i adra vardi Gtgefanda einan eda sé
minnihattar eda teeknileg breyting, enda ahrif t.d. moguleg & seljanleika hlutadeigandi rafbréfa. Hafa
parf i huga lagaskil vid annad regluverk a verdbréfamarkadi og pa stadreynd ad vidskiptalifid byggir &
trausti & peirri grundvallarreglu samningaréttar ad 16ggerninga skuli halda og efna, samkveemt efni sinu.
pannig er eftir atvikum porf & ad breyta sampykktum eda lysingu vegna rafbréfa sem tekin eru til
vidskipta & skipulegum markadi/markadstorgi i addraganda slikrar afskraningar/flutnings.



Ganga verdur Gt frd ad almennt regluverk & svidi vidskiptalifs taki vid par sem pvi sérteka sleppir.
Reglur verdbréfamidstddva eiga ad vera i samraemi vid &dri réttarheimildir (gildandi 16g og reglugerdir),
eftirlitsadilar hafa hlutverki ad gegna og Ur agreiningi verdur, eftir pvi sem vid &, endanlega skorid fyrir
domstolum.

Ef naudsyn ber til frekari reglusetningar i pessu efni, virdist ad mati raduneytisins helst koma til greina
ad kveda i settum i l6gum & um ad verdbréfamidstod geti hafnad beidni Utgefanda rafbréfs um
afskraningu/flutning ef likur eru til ad pad muni valda fjarfestum verulegu tjoni. Lagabreyting i pa veru
veeri prautalending, en virdist vera i samraemi vid framkveemd & Nordurléndum og fyrirmynd i pa veru
ad finna i regluverki um toku fjarmalagerninga til vidskipta & skipulegum markadi/markadstorgi.
Fjarmalaeftirliti Sedlabanka Islands yrai falid ad skera Gr mégulegum agreiningi og, eftir atvikum, ad
utfaera nanari viomid i reglum. Utfersla efnisakvaedis i pessa veru krefdist vidtaeks samrads.

Skjal ad loknu samradi
Reglugerd nr. 441/2023 um eignarskréaningu i verdbréfamidstod.
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