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l. Inngangur.

I 2. mgr. 54. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteeki, er kvedid & um framkvaemd starfa
stjorna fjarmalafyrirteekja. Kemur par fram ad stjorn skuli setja sér starfsreglur par sem nanar er
kvedid & um framkvemd starfa stjornarinnar. Einkum skal fjallad um framkveemd reglna um
sérstakt heefi stjornarmanna, medferd stjornar & upplysingum um einstaka vidskiptamenn, setu
stjornarmanna i stjornum dotturfyrirteekja og hlutdeildarfelaga, og framkvemd reglna um
medferd vidskiptaerinda stjérnarmanna. Einnig er kvedid & um ad reglur pessar skuli sendar
Fjarmalaeftirlitinu.

I athugasemdum sem fylgdu frumvarpi pvi er vard ad légum nr. 161/2002 er i skyringum med 2.
mgr. 54. gr. melt fyrir um pau atridi sem naudsyn er ad fram komi i starfsreglum stjérna
fjarmélafyrirteekja vegna séredlis peirra. Skylda til setningar starfsreglna leidir af dkvedum 4.
mgr. 70. gr. hlutafélagalaga nr. 2/1995.

Leidbeinandi tilmeli pessi na til peirra atrida sem sérstaklega taka til fjarmalafyrirteekja. EKki er
um teemandi lysingu & efni reglnanna ad raeda heldur er fjallad um tiltekin atridi sem hafa verid til
sérstakrar umraedu i samskiptum eftirlitsins vid fjarmalafyrirteeki. Vera kann ad sidar reynist
astaeda til pess ad fjalla um fleiri atridi reglnanna i leidbeinandi tilmaelum.

Haft er ad leidarljési ad innri starfsreglum er &tlad ad tryggja jafnredi vio medferd mala og
vandada og 6hada malsmedferd. Tilgangur peirra er ad tryggja skyrleika i malsmedferd asamt pvi
ad styrkja umgjoérd um vidskipti stjornarmanna og félaga peim tengdum vid fjarmalafyrirtaekid og
adgang stjornarmanna ad upplysingum um vidskiptamenn. Reglur af pessu tagi eru jafnframt til
pbess fallnar ad efla traust islensks fjarmalamarkadar.

Tilmeelunum fylgja skaletradar nanari skyringar pegar vio a.

Leidbeinandi tilmali pessi eru sett i framhaldi af endurskodun & leidbeinandi tilmalum
nr. 4/2006.

I1. Tilmeeli er varda seérstakt hafi stjérnarmanna

I starfsreglum stjorna fjarmalafyrirteekja skal kveda skyrt & um pad ad i peim tilvikum pegar
stjornarmenn taka ekki patt i meodferd mals vegna hagsmunatengsla, sbr. 55. gr. laga nr.
161/2002, pa skuli peir vikja af fundi og ekki ad fa adgang ad gognum er varda afgreidslu
vidkomandi mals. Boka skal i fundargerd ad stjérnarmadur hafi vikid seti og ekki fengid adgang
ad gdgnum pessu til stadfestingar.

Reglur stjornar fjarmalafyrirteekja skulu kveda a um skyldu stjornarmanna til ad upplysa stjornina
um pa adila sem tengjast peim hagsmunatengslum. Jafnframt skulu starfsreglur kveda & um ad
framkvaemdastjéri eda stjornarmadur geti krafist pess ad stjornarmadur viki saeti adur en efni mals
er kynnt og gogn afhent telji peir stjornarmann vanhafan til medferdar maéls. Stjorn tekur
akvoroun um hefi stjérnarmanna skv. &kvedum laga um hlutafélég nr. 2/1995.

I samraemi vid 55. gr. laga nr. 161/2002 skal tilgreina i reglum fjarmalafyrirteekja ad stjornarmenn
skuli ekki taka patt i medferd mala er vardar vidskipti peirra sjalfra, fyrirteekja sem peir eiga
beinan eda Obeinan virkan eignarhlut i, sitja i stjorn hja eda eru fyrirsvarsmenn fyrir eda eiga
verulegra hagsmuna ad geeta i. Pad sama gildir um patttoku i medferd méala sem tengjast adilum
sem teljast vensladir peim med 6drum hatti. Er hér hvoru tveggja att vid persénuleg og
fjarhagsleg tengsl. Framangreint & einnig vid um patttoku i medferd méla er varda
samkeppnisadila stjérnarmanna eda adila peim tengdum.
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[ samraemi vid framkveemd pessa telur Fjarmalaeftirlitid ad stjornarmenn skuli sja til pess ad hja félaginu liggi
skriflegar upplysingar um pa adila sem peim tengjast i samremi vid framangreint, og ad paer séu adgengilegar a
stjornarfundum. Tilgangurinn er m.a. sa ad vid bodun stjérnarfunda sé litio til pessa lista pannig ad tryggt sé ad
vanhafum stjérnarménnum berist ekki gogn, t.d. vegna afgreidslu mals, sem peir a&ttu annars ekki ad eiga adgang ad.

Med personulegum tengslum er auk fjélskyldutengsla att vid 6nnur tengsl sem geta valdid vanhefi.

1. Tilmeeli er varda medferd upplysinga um einstaka vidskiptamenn

a) Adgangur stjornarmanna i fjarméalafyrirteekjum ad upplysingum um vidskiptamenn

Tryggja ber ad upplysingagjof til stjérnarmanna um vidskiptavini fari adeins fram i geghum
stjornina og stjornarménnum verdi 6heimilt ad hafa beint samband vid starfsmenn til
upplysingadflunar. Fyrirspurnir stjérnarmanna um einstok vioskipti eda vidskiptavini skal bera
upp i stjérn og svor vid einstokum fyrirspurnum skulu kynnt stjornarménnum 6llum og bokud i
fundargerad.

Fjarmalaeftirlitio telur ad kveda skuli @ um i reglum starfsmanna ad peir veiti ekki stjornarménnum upplysingar um
vidskiptamenn fjarmalafyrirtekisins. Rétt er ad taka fram ad akvadi petta & ekki vio gagnvart starfandi
stjornarforménnum eda starfsmoénnum sem sitja i stjorn fjarmalafyrirtaekja er vardar framkvemd peirra starfa i pagu
fjarmalafyrirtaekisins. 1 peim tilvikum parf hins vegar ad huga sérstaklega ad stédu pessara adila til ad sinna
eftirlitshlutverki sinu sem stjornarmenn. Jafnframt er askilegt ad kvedid sé & um pad i reglunum ad berist
starfsmonnum slik beidni skulu peir gera framkveemdarstjora fjarmalafyrirteekisins viovart.

b) Upplysingagjof til stjorna fjarméalafyrirteekja og Fjarmalaeftirlitsins um fyrirgreidslu til
vensladra adila

Fjarmalafyrirteeki skulu skilgreina i starfsreglum sinum pé vidskiptamenn sem flokkast undir pad
ad vera vensladir adilar. beir adilar sem teljast til vensladra adila eru peir adilar sem eru i
tengslum vid fjarmalafyrirteeki med peim heetti ad med fyrirgreidslu fjarmalafyrirteekisins til
peirra eda fyrirteekja peim tengdum kunna ad vakna spurningar um hagsmunaarekstra. Vid mat a
bvi hverjir teljist til vensladra adila er mikilvaegt ad lita til pess hvort vidkomandi adilar geti notid
adstodu sinnar a einhvern hatt umfram adra vidskiptamenn fjarmalafyrirtaekisins, m.a. med tilliti
til kjara, endursamninga og stodu.

Fjarmalaeftirlitio telur venslada adila m.a. vera:
1) Adal- og varamenn i stjorn, stjornendur, lykilstarfsmenn og nanir fjolskyldumedlimir pessara
adila.

2) Med visan til 1. tolulidar ber ad lita til hlidsteedra adila i détturféldgum og tengdum félogum.

3) Hluthafar sem eiga med beinum eda Obeinum heatti 5% eignarhlut eda sterri i
fjarmalafyrirteekinu, eda teljast til eins af tiu steerstu hluthofum pess.

4) Fyrirteeki sem adilar skv. 1. og 2. tl. hér ad framan og hluthafar sem eiga med beinum eda
Obeinum hatti 5% eignarhlut eda steerri i fjarmalafyrirteekinu, eiga a.m.k. 10% hlut i, starfa hja
eda gegna stjérnarstodum fyrir.

Med fyrirgreidslu er att vid lanveitingar og veittar abyrgdir til vensladra adila, svo og adrar
skuldbindingar vensladra adila gagnvart viokomandi fjarmalafyrirteeki, svo sem solutryggingar og
framvirka samninga. EKKi er eingbngu att vid veittar fyrirgreidslur & timabilinu, heldur einnig
medferd a skuldbindingum sem pegar hefur verid stofnad til, svo sem vegna vanskila, breytinga a
skilmalum og tryggingum, skuldbreytingum o.fl. pess hattar.

Fjarmalaeftirlitid telur mikilveegt ad fjarmalafyrirteeki leggi fyrir innri endurskodanda ad fara med
reglubundnum hetti yfir fyrirgreidslu til vensladra adila m.a. m.t.t. kjara, endursamninga og
Stoou.
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Fjarmalaeftirlitio gerir jafnframt krofu um ad fjarmalafyrirtaeki leggi fyrir ytri endurskodanda ad
fara yfir fyrirgreidslur til vensladra adila og bera saman vid samberileg vidskipti annarra
vidskiptavina og gefa rokstutt alit m.a. m.t.t. til kjara, endursamninga og stodu vidkomandi
(armslengdarsjonarmid). | skyrslu ytri endurskodanda skal m.a. koma fram um hvada
samanburdaradila er ad reda i hverju tilviki. Fjarmalaeftirlitid fer fram & ad skyrslur ytri
endurskodanda vegna slikra Uttekta verdi sendar Fjarmalaeftirlitinu arlega fyrir fjarmalafyrirteki
par sem nidurstada efnahagsreiknings samstaedu er yfir 50 milljardar krona en annad hvert ar fyrir
onnur fjarmalafyrirteki. Fjarmalaeftirlitid getur akvedid ad fleiri adilar geta fallid undir skyldu
um é&rlega athugun ytri endurskodanda ef pess er talin porf. Er pess farid & leit ad skyrsla ytri
endurskodanda verdi sendi Fjarmalaeftrilitinu ad endurskodun lokinni, eigi sidar en 1. april ar
hvert (annad hvert ar pegar pad & vid), i fyrsta sinn fyrir fjarmalafyrirteeki par sem nidurstada
efnahagsreiknings samstedu er yfir 50 milljardar krona, pann 1. april 2007 fyrir reikningsarid
2006 en pann 1. april 2008 fyrir reikningsarid 2007, fyrir 6nnur fjarmalafyrirtaeki.

Tilgangur framangreinds er m.a. ad efla traverdugleika med pvi ad stadreyna ad edlilegir og heilbrigdir
vidskiptahettir séu viohafdir i starfsemi fjarmalafyrirteekja. Ad pessu leyti er haegt ad hugsa sér margsvisleg tilfelli
par sem vensladir adilar geta misnotad adst6du sina, s.s. ad knyja fram OGedileg vidskiptakjor eda ihlutast i
vidskiptalegar akvardanir er varda pa sjalfa, tengd félog eda samkeppnisadila.

Hafa skal i huga ad upptalning i lidum 1-4 hér ad ofan er einungis i demaskyni og er pvi ekki um teemandi talningu
vensladra adila ad reda. Med nanum fjélskyldumedlimum i lid 3 hér ad ofan er einkum att vid maka, bérn og
foreldra. Tilvisun til hluthafa tekur til stofnfjareigenda i Sparisjodum.

pPann 15. agust 2002 oOskadi Fjarmalaeftirlitid eftir afriti af leidbeiningum eda reglum lanastofnana um
upplysingagjof til bankardds eda sparisjodsstjornar vegna fyrirgreidslu til vensladra adila. ba akvad
Fjarmalaeftirlitid ad 6ska halfsarslega eftir upplysingum um fyrirgreidslu til vensladra adila og Uthjé eydublad sem
er ad finna a heimasidu Fjarmalaeftirlitsins, www.fme.is. Eydubladinu skal skilad til Fjarmalaeftirlitsins halfsarslega,
eigi sidar en 1 lok nasta manadar & eftir hverju misseri. Akvérdun Fjarmalaeftirlitsins um ad innheimta skyrslur fra
ytri endurskodendum um Uttekt a fyrirgreidslum til vensladra adila, hefur ekki ahrif a skil fjarmalafyrirtekja &
framangreindum eydublédum.

c) Rekstrarfélog verdbréfasjoda; vidskipti vid venslada adila*

A sama hatt og onnur fjarmalafyrirteeki, skulu rekstrarfélog verdbréfasjoda skilgreina i
starfsreglum sinum pa adila sem teljast vera vensladir adilar. Rekstrarfélog verdbréfasjoda njota
m.a. peirrar sérstoou ad eiga ekki dottur- og/eda hlutdeildarfélég og geta par af leidandi ekki
midad vid skilgreiningu Fjarmalaeftirlitsins i b-lid hér ad ofan & vensludum adilum.

Reglur b-lidar I11. hluta gilda einnig um rekstrarfelog verdbréfasjoda, eftir pvi sem vid &.

Peir adilar sem teljast til vensladra adila eru peir adilar sem eru i tengslum vid rekstrarfélagio
med peim hatti ad med vidskiptum félagsins vid pa eda fyrirteeki peim tengdum kunni ad vakna
spurningar um hagsmunaéarekstra. Vid mat & pvi hverjir teljist til vensladra adila er mikilvaegt ad
lita til pess hvort vidkomandi adilar geti notid adstddu sinnar & einhvern hatt umfram adra
utgefendur verdbréfa eda innlansstofnanir, medal annars m.t.t. kjara, endursamninga og stédu.

Fjarmalaeftirlitio telur venslada adila m.a. vera:

1. Adal- og varamenn i stjorn, stjornendur, lykilstarfsmenn og nénir fjolskyldumedlimir
bessara adila.

2. Hlidstaedir adilar og nefndir eru i 1. télulid i mdédur- og/eda vorslufyrirteki og tengdum
félogum.

3. Hluthafar sem eiga med beinum eda Obeinum hetti 5% eignarhlut eda sterri i
rekstrarfélaginu eda modur- og /eda vorslufélagi.
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4. Eigi hluthafi skv. 3. tl., med beinum eda 6beinum heetti a.m.k. 10% eignarhlut i fyrirteki,
pba telst pad fyrirteeki vensladur adili.

5. Eigi adilar skv. 1. og 2. tl., med beinum eda dbeinum heatti a.m.k. 10% eignarhlut i
fyrirteeki, pa telst pad fyrirteeki vensladur adili.

6. Fyrirteki, par sem adilar skv. 1. og 2. tl. eru lykilstarfsmenn eda stjérnarmenn hja, telst
vensladur adili.

Med vidskiptum er att vid allar fjarfestingar par sem vensladi adilinn er utgefandi verdbréfsins
sem og innlan hja modur- og/eda vorslufélagi. Ennfremur telst til vidskipta 61l eignayfirfeersla
sem & sér stad fr& modurfélagi og/eda vorslufelagi til rekstrarfélagsins.

Vioskipti vid venslada adila skulu rokstudd og skal peim rokstudningi fylgja hvort og pa hvada
onnur samberileg vidskiptatekifaeri voru skodud.

Rekstrarfélog verdbréfasjoda skulu halda utan um pau kjér sem sjodum félagsins bjodast i innlén
beirra®.

Fjarmalaeftirlitid telur mikilvaegt ad rekstrarfélog leggi fyrir innri endurskodanda ad fara med
reglubundnum heetti yfir vidskipti vid venslada adila m.a. med tilliti til kjara, endursamninga og
stddu, &samt pvi ad athuga hvort vidkomandi fjarfestingar falli undir fjarfestingarstefnu sjodsins.
Fjarmalaeftirlitio fer fram & ad skyrslur innri endurskodanda um petta efni verdi sendar
Fjarmalaeftirlitinu tvisvar sinnum a ari.

Fjarmalaeftirlitio gerir jafnframt pa krofu ad rekstrarfélogin leggi fyrir ytri endurskodanda ad fara
yfir fjarfestingar i vensludum adilum og beri pau saman vido samberilegar fjarfestingar i 6drum
adilum og gefi rokstutt alit medal annars m.t.t. kjara, endursamninga og stddu vidkomandi adila.
I skyrslu endurskodanda skal m.a. koma fram um hvada samanburdaradila er ad ra@da i hvert sinn.
Fjarmalaeftirlitio fer fram a ad skyrslur ytri endurskodenda um petta efni verdi sendar
Fjarmalaeftirlitinu arlega.

begar talad er um rekstrarféldg verdbréfasj6da i pessum hluta tilmalanna er att vid rekstrarfélagid sjalft svo og pa
verdbréfa- og fjarfestingarsjodi sem félagio rekur.

*Rekstrarfélog verdbréfasjoda skulu & greinargédan hatt halda utan um tilbod um kjor innlana i 24 manudi eftir ad
pau berast félégunum.

IV. Tilmeeli er varda setu stjornarmanna i stjornum dotturfyrirtekja og hlutdeildarfélaga

I starfsreglum stjornar fjarmalafyrirteekja parf ad koma fram ad vid akvordun um setu

stjornarmanna i stjorn déttur- eda hlutdeildarfélaga sé fjallad um ahrif stjornarsetunnar &
eftirlitshlutverk stjornarmannsins og naudsyn pess ad stjornarmadurinn taki szti i stjorninni.

Par sem megin starf stjornar fjarmalafyrirtekja felst i ad hafa yfirumsjon og eftirlit med starfsemi og rekstri
viokomandi fyrirteekis veréur almennt ad telja deeskilegt ad peir takist & hendur slik stjornarstorf en slik naudsyn geeti
t.d. skapast ef vidkomandi stjornarmadur hefur sérpekkingu a pvi starfssvioi sem starfsemi déttur- eda
hlutdeildarfélagsins tengist. Taki stjérnarmadur sati i stjorn déttur- eda hlutdeildarfélags er hann i peirri stédu ad
hafa ad einhverju leyti eftirlit med sjalfum sér asamt pvi ad su hetta skapist ad stjorn fjarmalafyrirtaekisins veikist par
sem stjornarmadurinn vegna vanhafisreglna getur ekki tekid akvorédun um malefni viokomandi déttur- eda
hlutdeildarfélags.

V. Tilmeeli er varda framkveemd reglna um vidskiptaerindi stjdrnarmanna

I 3. mgr. 55. gr. laga nr. 161/2000 kemur fram st meginregla ad vidskiptaerindi stjornarmanna,
sem og fyrirteekja sem peir eru i fyrirsvari fyrir skulu 16gd fyrir stjorn fjarmalafyrirtzkis, eda
stjornarformann félags til sampykktar eda synjunar. 1 3. mgr. 55. gr. kemur fram s
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undantekningarheimild ad stjorn fjarmalafyrirteekis er heimilt ad setja almennar reglur um
afgreidslu slikra mala. Hyggist fjarméalafyrirteeki nyta sér undantekningarheimildina med pvi ad
leggja ekki 6ll vidskiptaerindi stjornarmanna og fyrirteekja sem peir eru i fyrirsvari fyrir fram vio
stjorn til sampykktar eda synjunar parf stjorn fyrirteekisins ad setja almennar reglur um afgreidslu
slikra méla.

Heimild pessari skyldi einungis beita vegna venjulegra vidskipta sem lata lagum fjarheedum og
fara eftir almennum lanareglum. I reglunum parf ad koma skyrt fram hvers konar vidskiptaerindi
burfi ekki ad fa hefébundna umfjoéllun. Jafnframt parf ad setja fram vidmid vardandi pad hvort
leggja skuli vidskiptaerindi fyrir stjorn félagsins Vid setningu slikra viomida skal hafa til
hlidsjonar steerd og edli pess fjarmalafyrirteekis sem um er ad reda. LOgo er dhersla & ad um
toluleg viomid sé ad reda (p.e. fjarhaedir) en ekki hlutfoll af akvednum sterdum i rekstri
vidkomandi fjarmélafyrirtekis eda vidskiptamanna pess. Fjarmalaeftirlitid telur jafnframt edlilegt
ad um tviskipt viomid sé ad raeda, annars vegar vegna personulegra vidskipta en hins vegar vegna
vidskipta i atvinnustarfsemi/fjarfestingarstarfsemi. Leggja verdur aherslu & ad undanpéga taki
eingdngu til hefdbundinna vidskipta en ekki flokinna og umfangsmikilla vidskipta.

Stjorn fjarmalafyrirteekis skal reglulega og eigi sjaldnar en arsfjérdungslega upplyst um oll
afgreidd vidskiptaerindi og kjor slikra adila.

Samkvaemt athugasemdum sem fylgdu frumvarpi pvi er vard ad légum nr. 161/2002 er tilgangur akvaedisins ad koma i
veg fyrir ad stjérnarmenn geti i krafti stddu sinnar komid & vidskiptum sem ella hefdu ekki verid sampykkt.

VI. Nidurlag

Fjarmalaeftirlitid oskar eftir ad rekstrarfélog verdbréfasjéoa endurskodi starfsreglur stjornar med
hlidsjon af peim tilmalum sem hér eru fram sett, akveedum laga nr. 161/2002 og akveedum laga
nr. 2/1995. 1 samraemi vid 54. gr. laga nr. 161/2002 6skar Fjarmalaeftirlitid eftir pvi ad fa sendar
endurskodadar reglur og breytingar & peim fyrir 30. mai 2010.

Hér er um ad raeda leidbeinandi tilmeli sem sett voru vegna endurskodunar a leidbeinandi

tilmeelum nr. 4/2006, sama efnis. Vid birtingu leidbeinandi tilmela pessara & heimasiou
Fjarmalaeftirlitsins (www.fme.is) falla ur gildi leidbeinandi tilmeli nr. 4/2006.

Reykjavik, 7. april 2010

FJARMALAEFTIRLITID

Gunnar P. Andersen Ragnar Haflidason



