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Atvinnuvegaraduneytio Reykjavik, 2. mars 2026
Skalagotu 4
101 Reykjavik

sent 4 samradsgatt

Efni: Umsogn um drog ad frumvarpi til laga um breytingu a Idgum um hlutaféléog og Ilogum um
einkahlutafélog (innleiding)

Samtok atvinnulifsins, Samtok fyrirtaekja 1 fjarmalapjonustu, SVP - samtok verslunar og
pjonustu, Samtok fyrirtaekja 1 sjavaratvegi, Samorka, Samtok idnadarins, Samtok
ferdapjonustunnar og Vidskiptarad Islands (hér eftir sameiginlega nefnd samtokin) hafa tekid
til umsagnar ofangreint mal sem birt var i Samradsgatt stjornvalda 5. febrtiar. Med
frumvarpinu verda innleidd 4kvaedi tilskipunar (ESB) 2017/828, SRD II og
framkvaemdarreglugerdar framkvaemdastjornarinnar (ESB) 2018/1212.

Fulltraar SA, SFF og Vidskiptarads attu sati i 6formlegum starfshopi raduneytisins & medan
unnid var ad gerd frumvarpsins og attu jafnframt fund med raduneytinu i addraganda pess ad
frumvarpsdrogin voru birt 4 Samradsgatt. Haegt er ad fallast 4 ad 4 frumstigum pessa mals hafi
verid gerd gangskor ad samradi, sem er til eftirbreytni og ber ad fagna. Hafa verdur p6 i huga
ad hluta- og einkahlutafélagaloggjofin er grundvallarloggjof, sem kvedur a4 um sum
mikilvaegustu atridi sem varda pau félagaform sem langsteerstur hluti islensks atvinnulifs
reidir sig 4. I 1josi undirliggjandi hagsmuna telja samtkin pvi naudsynlegt ad stjornvold vandi
til verka og fylgi fyrir fram 4kvordudum starfsferlum pegar pau vinna ad breytingum & islenskri
félagaréttarloggjof. Lita m4 til samradsferlis méla i pvi samhengi, en mikilvaegt er ad formfestu
gaeti vid samrad og vid akvordun um hverja samrad sé vichaft.

Vid innleidingu regluverks ESB leggja samtokin almenna aherslu a ad ekki verdi farid umfram
lagmarkskrofur Evropureglna, gildissvid islenskra reglna verdi ekki vidtaekara en beirra
evropsku, allar ivilnandi undanpagur verdi nyttar og ad allar samberilegar krofur sem fyrir
eru i 16gum eda reglugerdum verdi afnumdar.

Eftirfarandi eru athugasemdir samtakanna vid einstaka dkvaedi frumvarpsdraga.
1. 1. gr. Millilidir, audkenning hluthafa og midlun upplysinga

a. lidur (30. gr. a) — Millilidir

Hugtakid ,millilidur® er skilgreint med rymri hetti i frumvarpsdrogunum en i enskum
frumtexta tilskipunarinnar. I frumvarpsdrogunum segir ad ,millilidur” sé ,adili sem veitir
bjonustu i tengslum vid vorslu hlutabréfa, umsyslu hlutabréfa eda vidhald verdbréfareikninga
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fyrir hond hluthafa eda annarra adila“, en 1 enskum frumtexta tilskipunar (ESB) 2017/828 er
hlidsteeda hugtakid ,intermediary” skilgreint sem: ,a person, such as [...], which provides
services of safekeeping of shares, administration of shares or maintenance of securities
accounts on behalf of shareholders or other persons®. Ef skilgreiningarnar eru bornar saman
ma4 sja ad hinn islenski texti inniheldur nokkud rymri skilgreiningu en s enski. Hvergi kemur
fram hvers vegna hafi verid akvedid ad fara pessa leid, en samtokin telja ad skoda purfi hvort
gengio sé lengra en naudsyn krefur vid innleidingu a akvaedi d. lidar 2. gr. tilskipunarinnar.

b. lidur (30. gr. b) — Audkenning hluthafa

Med dkveedi 1. mgr. 3. gr. a tilskipunarinnar er adildarrikjum heimilad ad binda audkenningu
vid pa hluthafa sem eiga 0,5% hlut i félagi. Hér er um undanpagu ad reda, sem ekki virdist
nytt i frumvarpsdrogunum. Samtokin telja undanpaguna til pess fallna ad einfalda
framkveemdina talsvert, en i frumvarpsdrogunum kemur p6é hvergi fram hvers vegna
heimildin sé ekki nytt. P4 er vert ad lita til 3. mgr. 3. gr. a. tilskipunarinnar, sem heimilar
millilidum ad 6ska eftir upplysingum um hluthafa til verdbréfaskraningar (CSD). I pvi
samhengi itreka samtokin framkomnar abendingar um mikilvaegi pess ad ekki sé gengid lengra
en naudsyn er til vid innleidingu regluverks. Samtokunum pykir jafnframt tilefni til ad koma
ad dbendingu vardandi ordalag 3. mgr. 30. gr. b., sem ekki er alitid neegilega skyrt.

f. liour (30. gr. f) — stadfesting og talning atkveeda (timafrestur)

I 2. mgr. er fjallad um timafrest vegna skraningar og talningar atkvada 4 hlutahafafundi.
Tiltekinn er timafrestur, fjorar vikur, sem er toluvert skemmri en tilskipunin heimilar (3
méanudir). Ekki er ad sja rok fyrir pvi af hverju pessi leid er farin { frumvarpinu. Hlutabréf i
skradum félogum eru gjarnan vardveitt i gegnum kedju millilida, t.d. med safnskraningu par
sem millilidur er skradur eigandi hlutabréfa fyrir hond margra vidskiptavina. Med
frumvarpinu er lagt til ad skradum félogum verdi tryggdur skyr og 6skilyrtur réttur til ad
krefjast upplysinga fra millilidum i pvi skyni ad bera kennsl & raunverulega hluthafa sina.
EkKi er astaeda til ad leggjast gegn peim rétti sem félogum er veittur til ad bera kennsl &
hluthafa og batta upplysingamidlun. Hins vegar verdur ad halda til haga mikilvaegi pess ad
framkveemd sé samramd og taeknilega raunhaef.

2. 2. gr. Starfskjarastefna

Samtokin fagna afndmi banns vid kaupréttum til stjornarmanna sbr. paer breytingar sem liggja
fyrir med 2. gr. frumvarpsins. Petta er mikilvaegt skref i att ad samkeppnishafara regluverki
sem maetir porfum atvinnulifsins. Teekni- og hugverkafyrirtaeki keppa a alpjodlegum markadi
um sérheaft stjornarfélk og eru hlutabréfatengdir hvatar par lykilteki til ad tryggja
langtimaverdmaetaskopun, en fortakslausar takmarkanir hafa til pessa hamlad islenskum
vaxtarfyrirteekjum. Breytingin feerir islenskt umhverfi neer norraenni framkvamd og stydur vid
aframhaldandi voxt teekni- og hugverkaidnadar. I stad boda og banna er nt byggt 4 gagnsaei og
adhaldi hluthafa, sem styrkir samkeppnishefni islensks atvinnulifs til framtidar. Samtokin
vilja p6 koma eftirfarandi athugasemdum a framfaeri vegna akvaedisins:

Med 2. gr. frumvarpsdraga er lagt til ad ntgildandi 79. a laga nr. 2/1995 um hlutafélog falli
brott og i stad hennar verdi innleidd akveedi 1.-5. mgr. og 7. mgr. 9. gr. a SRD II
tilskipunarinnar. 2. gr. frumvarpsdraganna kvedur 4 um ad félagsstjorn i félagi sem ber skylda
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til ad kjosa sér endurskodanda skv. 1.—3. mgr. 98. gr. laga nr. 3/2006, um arsreikninga, skuli
sambpykkja starfskjarastefnu. Sem fyrr segir ma atla ad par sé fyrirhugad ad innleida gr. 9a
nugildandi tilsk. 2007/36 med dordnum breytingum skv. SRD II. Ordalag 1. mgr. peirrar
greinar er svohljodandi:

~Member States shall ensure that companies establish a remuneration policy [...]“

Vid innleidingu virdast frumvarpsdrég hins vegar lita framhja pvi ad gildissvid tilsk. 2007/36,
sem er tilskipunin sem SRD II uppferir, naer adeins til skradra félaga, sbr. ordalag gr. 1(1)
tilskipunarinnar sem er svohljodandi:

»This Directive establishes requirements in relation to the exercise of certain shareholder
rights attaching to voting shares in relation to general meetings of companies which have their
registered office in a Member State and whose shares are admitted to trading on a regulated
market situated or operating within a Member State.“ (leturbr. samtokin) [1]

Athygli vekur ad pessi yfirsjon er ekki endurtekin i 4. gr. frumvarpsdragana, par sem kvedid er
a4 um ad akveedid nai til félaga hverra hlutir hafa verid teknir til vidskipta & skipulegum
markadi. En 1. mgr. 9.b tilskipunarinnar segir:

~Member States shall ensure that the company draws up a clear and understandable
remuneration report [...]%.

EkKi er par fyrir ad fara ordamun sem skyrir hvers vegna innleidingin er svo langt um meira
ipyngjandi en leidir af tilskipuninni. Samtokin telja mikilvaegt ad pessi yfirsjon verdi leiorétt,
en samkvamt upplysingum fra raduneytinu er gert rad fyrir ad petta akveedi frumvarpsdraga
muni gilda um u.p.b. 1700 fél6g. En ef midad er vid gildissvid tilskipunarinnar munu pau félog
einungis vera pau félog sem skrad eru 4 markad. Sem fyrr segir er ekki ad finna utskyringar 4
pessari akvordun i greinargerd frumvarpsdraga. Samtokin telja amaelisvert ad slikri gullhadun
sé beitt, med ipyngjandi afleidingum fyrir umtalsverdan fjolda félaga.

Starfskjarastefnan sem akvadid fjallar um vardar laun og adrar greidslur til medlima
félagsstjornar, framkvaemdastjora og annarra peirra er hafa heimild til ad koma fram fyrir
hond félagsins. Ekki er neaegilega ljost af akvaedinu eda greinargerd hverjir teljist hafa heimild
til ad koma fram fyrir hond félags, eins og nanar er vikio ad hér i lok umsagnar.

P4 ma nefna ad samkvaemt tilskipuninni er adildarrikjum heimilt ad &kveda hvort
atkveedagreidsla um starfskjarastefnu sé bindandi eda radgefandi. I frumvarpsdrégunum
virdist hins vegar gert rad fyrir bindandi atkveedagreidslu ad pvi er vardar hlutabréfatengd
starfskjor. P4 skal birta nidurstodur atkvaedagreidslunnar tafarlaust a vefsidu félagsins og
starfskjarastefna adgengileg almenningi 4n endurgjalds. I frumvarpsdrégum er jafnframt lagt
til ad ef starfskjarastefnu er hafnad 4 hluthafafundi skuli &fram greidd laun samkvemt
gildandi starfskjarastefnu par til endurskodud stefna hefur verid 16gd fram og sampykkt a
neesta hluthafafundi. Tilskipunin heimilar hins vegar vagari utfaerslu, par sem adildarrikjum
er heimilt ad kveda 4 um ad pott starfskjarastefnu sé hafnad i radgefandi atkvaeedagreidslu megi
engu ad sidur greida laun samkvaemt henni, ad pvi gefnu ad endurskodud stefna verdi 16gd
fram 4 naesta hluthafafundi.
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I 2. mgr. 2. gr. segir ad hluthafar greidi atkvaedi um starfskjarastefnuna 4 adalfundi félagsins
vid hverja mikilveega breytingu 4 stefnunni. Til ad tryggja fyrirsjaanleika parf ad skyra nanar
hvad telst vera ,mikilvaeg breyting“ samkvaemt dkvaedinu.

2. gr. frumvarpsins er pvi ekki til pess fallin ad auka skyrleika eda fyrirsjaanleika. Ad teknu
tilliti til fyrrnefnds mikilveegis félagaréttarloggjafarinnar fyrir islenskt atvinnulif, er aeskilegt
a0 akvaedi séu bazdi skyr og fyrirsjaanleg. Visan til annarrar loggjafar, svo sem
arsreikningalaga, sem er i edli sinu e.t.v. &tlad ad vera dynamiskari en félagaréttarloggjofin,
er pvi lagataeknileg utfaersla sem parf ad utfaera ad vandlega thugudu mali.

b4 mé benda 4 ad midad vid stodu frumvarpsdraga i dag, sé full 4steeda til ad leggja vandlega
mat 4 gildistokuakveedi.

3. 4. gr. Starfskjaraskyrsla

Samkvaemt 2. tl. 4. mgr. 4. gr. er gert rad fyrir arlegri skyrslugerd pannig ad samanburdur
sidustu fimm fjarhagsara sé mogulegur. P6 pessi skylda kunni ad fela i sér aukio gagnseei, er
engu ad sidur naudsynlegt ad skyra nanar adferdafraedi vid utreikning & medallaunum
starfsmanna og tryggja samraemi vid reglur um persénuvernd.

bessu tengt ma nefna ad 6. tl. 4. mgr. 4.gr. fjallar um breytileg starfskjor og fravik. Gerdar eru
auknar krofu um skyr og melanleg arangursviomio og tengingu vid langtimahagsmuni og
sjalfbaerni. Samtokin benda 4 ad mikilvaegt sé ad félogum sé gefid negjanlegt svigram til ad
laga hvatatrraedi ad markadsadstaedum og samkeppnisstédu hverju sinni.

I 5. mgr. 4. gr. frumvarpsins er fjallad um atkvaedagreidslu vegna starfskjaraskyrslu. I
skyringum { greinargerd med frumvarpinu kemur fram ad atkveedagreidsla 5. mgr. sé
radgefandi en pad kemur ekki fram i akvaedinu sjalfu. I skyringum i greinargerd med
frumvarpinu kemur jafnframt fram ad litlum og medalstorum félogum sé heimilt ad leggja
skyrsluna fram til umraedu i stad atkvaedagreidslu. bPetta kemur ekki fram i dkvadinu sjalfu.
Samtokin telja heppilegra ad kvedid sé & um framangreint i frumvarpstextanum sjalfum.

4. 5. gr. Mikilvaeg vidskipti

I 5. gr. frumvarpsins er kvedid 4 um ad mikilvaeg vidskipti skradra félaga og tengdra adila skuli
sampykkt af stjorn félags adur en vidskiptin eru framkvaemd. I 3. mgr. 5. gr. eru mikilveg
vidskipti skilgreind sem vidskipti pegar gangvirdi vidskiptanna er 5% eda meira af
heildareignum samkvamt sidasta birta samstedureikningi félagsins. Vid framkvaemd i 66rum
adildarrikjum innan EES er algengt ad midad sé vid 10% af heildareignum en med hlidsjon af
smae0 islenska markadarins lagdi raduneytio til leegra hlutfall hérlendis.

Vidmidid um ad vidskipti séu talin mikilveg ef gangvirdi peirra nemur 5% eda meira af
heildareignum félagsins er ad mati samtakanna of lagt. Samtokin benda 4 ad pad er edli
prosentuviomida ad pau taka mid af hlutfalli heildarumfangs. Pannig er smad islenska
markadarins ad mati samtakanna ekki rok sem eiga vid til réttleetingar a pessari ipyngjandi
innleidingu.

bvert 4 moéti meetti halda pvi til haga ad of lagt viomid, 4 bord vid 5%, hamli vidskiptum um of
og raski veromyndun a frjalsum morkudum. Dregur pad ur samkeppnisheafni islensks
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atvinnulifs. Unnid hefur verid 6tullega ad pvi ad lada til landsins erlenda fjarfesta og hefur pad
pott til marks um gbédan arangur og t.a.m. verid talinn gaedastimpill fyrir islenska
hlutabréfamarkadinn pegar hann var tekinn inn i visitolu MSCI.! Oparflega ipyngjandi
regluverk, svo sem ad mida vid helmingshlutfall pess sem telst mikilvaeg vidskipti 1 6drum
I6ndum, kann ad stefna slikum &avinningi i haettu.

A0 mati samtakanna parf enn fremur ad skyra nanar framkvemd samlagningarreglu innan
reikningsars og hvernig medhondla skuli breytingar 4 4dur sampykktum samningum. Akvaedi
1. — 4. mgr. 5. gr. taka ekki til vidskipta sem eru lidur i venjulegum vidskiptum félagsins a
edlilegum vidskiptakjorum. Ad mati samtakanna er mikilvaegt ad afmorkun undanpagunnar
sé skyr til ad fordast 6parfa birtingu og malsmedferd vegna daglegs rekstrar.

5. 6. gr. batttokustefna - akveedi og umfjollun i greinargerd

I 6. gr. frumvarpsins er kvedid 4 um batttokustefnu. Umfjollun um pétttokustefnu i
greinargerd med frumvarpsdrogum er ekki allsendis 1 samraemi vid akveedi tilskipunarinnar. I
greinargero segir:

"Med SRD II er 16g0 st skylda & pessa adila ad proa og birta opinberlega patttokustefnu
(e. engagement policy)".
i 3. gr. g SRD II er hins vegar skyrt kvedid 4 um ad dkvaedi um batttokustefnu byggja 4 ,,fylgid
eda skyrio reglu“ (e. comply or explain). I texta greinargerdarinnar er aftur & moti alls ekki
skyrt ad reglan eigi vid um innleidingu patttokustefnu. Petta meetti skyra betur i dkveedinu
sjalfu og gaeta par med ad samraemi vid 3. gr. SRD II.

6. Orodalagid ,,peir er hafa heimild til ad koma fram fyrir hond félagsins.“

A ymsum stédum visa frumvarpsdrog til einstaklinga sem hafa heimild til ad koma fram fyrir
hond félagsins. Samkvemt athugasemd vid 2. gr. frumvarpsdraga, ma atla ad par sé 4 ferdinni
vidleitni til ad na yfir hugtakid stjérnandi skv. i-1id 2. gr. SRD I. Akvaedid er svohljédandi:

. director’ means:

(i) any member of the administrative, management or supervisory bodies of a
company;

(ii) where they are not members of the administrative, management or supervisory
bodies of a company, the chief executive officer and, if such function exists in a
company, the deputy chief executive officer;

(iii) where so determined by a Member State, other persons who perform functions
similar to those performed under point (i) or (ii);“

Malid vandast hins vegar pegar litid er til pess ad lidur iii) opnar 4 ad beitt sé skilgreiningu sem
16go er til grundvallar i landsrétti hvers rikis fyrir sig. Virdist pvi stefna i einhverskonar
hringlaga tilvisun landsréttar, til EES-réttar, sem visar til landsréttar.

bvi er mikilveegt ad hnykkt sé betur & pvi hver atlun 16ggjafans er. Ordalagio ,hefur heimild til
a0 koma fram fyrir hond félagsins“ er heldur matskennt og 6ljést hvort og hverjir eftirfarandi

1 https://vb.is/frettir/gaedastimpill-fyrir-islenska-markadinn/
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falli undir pad, hid minnsta ma leggja til ad skyrt sé kvedid 4 um ad eftirfarandi falli utan
ordalagsins:

1. Almennir starfsmenn sem hafa afmarkada heimild til ad skuldbinda félagid, t.d.
starfsmenn sem sja um innkaup & voru og pjonustu eda adrir starfsmenn sem hafa
heimild til ad undirrita f.h. félagsins & sinu starfssvidi.

2. Millistjérnendur 4n undirritunar- eda prokaruheimilda

3. Verkefnastjorar sem hafa einungis heimild til ad radstafa malum innan félagsins.

7. 9. gr. — Gildistokuakva 6i og adlogunartimi

Frumvarpid gerir rad fyrir gildistoku 1. jali 2026. Samtokin telja pa timalinu ekki raunhafa til
adlogunar og innleidingar hja peim adilum sem frumvarpid ner til. Telja samtokin ad
raunhaefara sé ad mida vid aramotin 2026-2027. Framangreindu til vidbotar er naudsynlegt
ad taka tillit til pess ad breytingar a starfskjarastefnum eru midadar vid adalfundi félaga og er
pvi edlilegt ad allar breytingar sem sntia ad starfskjarastefnum taki ekki gildi fyrr en eftir
adalfundi sem haldnir verda & arinu 2027.

Samtokin eru reidbuin til samtals vegna umsagnarinnar.

Virdingarfyllst,

f.h. Samtaka atvinnulifsins, f.h. Safntaka ferdapjonustunnar
Y e /) For- AL, 7
Seidhin B T lad i et PirSelsson.
f.h. SVb — Samtaka verslunar og f.h. Samorku
pjonustu
S . L ﬁ,{,'}(-h_[—(_b{_\
Riishinn MoE Ry nsson A
f.h. Samtaka idnadarins f.h. Samtaka fyrirtaekja
fjarmalapjonustu
Lo 5hdrs ot .
/ j:q /({(“/IJHW{{#{V
f.h. Samtaka fyrirtaekja 1 sjavartitvegi f.h. Vidskiptarads fslands

// Y
’ﬂZﬁJMQV Ct,f&_u«ww«/\w\—\ //W/%’f/o”’/////

Hs atvinnulifsins | Borgartan 35, 105 Reykjavik 6



