141. l16ggjafarping 2012-2013.
Pingskjal 1176 — 504. mal.
2. umrada.

Nefndaralit med breytingartillogu

um frumvarp til laga um breytingar a IJ6gum um verobréfavidskipti, nr. 108/207 (lysingar,
hefir fjarfestar, undanpagur fra gerd lysinga, medferd innherjaupplysinga).

Fré efnahags- og vidskiptanefnd.

Nefndin hefur fjallad um malid og fengid 4 sinn fund Gudbjorgu Evu Halldorsdottur fra
atvinnuvega- og nyskopunarraduneytinu, Magnus Kristin Asgeirsson fra Kaupholl Islands,
Pal Fridriksson og Elsu Karen Jonasdottur fra Fjarmalaeftirlitinu og Yngva Orn Kristinsson
fra Samtokum fjarmalafyrirtaekja.

Umsagnir um malid barust fra Kaupholl {slands, Fjarmalaeftirlitinu og Samtokum
fjarmalafyrirtekja.

[ frumvarpinu er leitast vid ad draga ur ipyngjandi krofum til félaga og fjarmalafyrirtzkja
4 Evropska efnahagssvaedinu pegar pau haekka hlutafé. Lagt er upp med a0 einfalda og baeta
beitingu laganna med aukinni skilvirkni, t.d. vio utbod og toku verdbréfa til vidskipta. Breyt-
ingarnar midast vio litil og medalstor fyrirteeki & malikvarda Evropska efnahagssveedisins.
Nefndin hefur farid yfir malid & fundum sinum med gestum. baer breytingar sem helst er ad
finna i frumvarpinu eru m.a. ad haekkadur er proskuldur & heildarfjarhaed utboda sem falla
undir lysingarakveadin, auk pess sem skilgreiningunni & haefum fjarfesti er breytt. Nokkrar
breytingar eru gerdar 4 undanpaguheimildum fra gerd lysinga. M.a. er fjoldi adila sem
heimilt er ad taka patt i itbodi an lysingar aukinn. Innihalds- og formkréfum fyrir samantekt
sem fylgir lysingu er breytt. Auk pess er hert 4 innihalds- og formskilyrdum fyrir grunn-
lysingar og endanlega skilmala.

Umsagnaradilar sem skiluou aliti um malid voru almennt fylgjandi breytingunum sem
lagoar eru til i frumvarpinu. Fram hafa komio nokkrar athugasemdir sem nefndin telur rétt
ad fjalla um sérstaklega.

f umsogn kom fram athugasemd vid upphafsord skilgreiningar hugtaksins ,,lykilupplys-
ingar*i2. gr. og var talid edlilegra a0 notad vaeri ordalagid ,,stodludum og vioeigandi haetti®
um framsetningu grundvallarupplysinga. Pad er mat nefndarinnar a0 fullnaegjandi sé€ a0 setja
fram grundvallarupplysingar med ,,st60ludum hatti og ,,de facto “ engin efnisleg breyting
i pvi folgin ad nota fremur ordalagid ,,st6dludum og videigandi hetti“, enda kemur fram i
akveedinu hvada meginefnispaettir eigi ad koma fram.

Fram komu athugasemdir vio 3. gr frumvarpsins. Pad er mat nefndarinnar ad ordalag i
nidurlagi a-lidar 3. gr. sé of afgerandi par sem segir ,,ad fjarfestavernd sé tryggo“. Fjarfestar
sem stunda verdbréfavidskipti eru upplystir og medvitadir um ad slik vidskipti eru pess edlis
a0 aldrei er haegt ad veita fullkomna tryggingu i peim efnum. Telur nefndin réttara i 3. malsl.
a-lidar 3. gr. a0 nota eftirfarandi ordalag: ,,Samantekt skal vera pannig uppsett ad innihald
hennar veiti fullnegjandi upplysingar um megineinkenni verdbréfanna pannig ad studlad sé
ad aukinni fjarfestavernd.*
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i 6. gr. frumvarpsins er kvedid 4 um ad 48. gr. falli brott en engu sidur er enn tilvisun i
umraedda 48. gr. a tveimur stodum i 16gunum, annars vegar i 2. mgr. 3. gr. og hins vegar i 2.
mgr. 77. gr. Leggur nefndin til videigandi breytingar vegna nidurfellingar 48. gr.

f 1. malsl. 2. mgr. 3. gr. laganna er kvedid 4 um ad Island sé heimariki utgefanda med
skrada skrifstofu i riki utan Evropska efnahagssvaedisins ef vidkomandi er titgefandi hluta-
bréfa, eda skuldabréfa par sem nafnverd eininga skuldabréfanna er laegri fjarhaed en 92.400
kr., viokomandi verdbréf hafa verid tekin til vidskipta a skipulegum verdbréfamarkadi og
utgefanda ber skylda til ad senda arlega skyrslu vegna utgafunnar til Fjarmalaeftirlitsins, sbr.
48. gr. Nefndin leggur til ad umraeddur 1. malsl. 2. mgr. 3. gr. laganna verdi uppfaerdur med
hlidsjon af 6. gr. frumvarpsins og tilvisun i 48. gr. felld brott.

2. mgr. 77. gr. laganna er kvedid 4 um ad akvadi IX. kafla gildi einnig um hluti i utgef-
endum med skrdda skrifstofu 1 riki utan Evropska efnahagssvadisins sem gefa ut hlutabréf
sem tekin hafa verid til vidskipta & skipulegum verdbréfamarkadi i riki & Evropska efnahags-
svaedinu, ef viokomandi tgefanda ber skylda til a0 senda arlega skyrslu vegna hlutabréfanna
til Fjarmalaeftirlitsins skv. 48. gr. laganna. Nefndin leggur til breytingartilldgu pess efnis ad
tekid verdi tillit til brottfalls 48. gr. laganna eins og rakio er hér ad framan.

Nefndin leggur til ad gerd verdi breyting til ad bregdast vid framangreindum athugasemd-
um er snua ad brottfalli 48. gr. Lagt er til a0 hugtakid heimariki sé feert inn 1 12. tolul. 43. gr.,
sem adur var skilgreint i 2. mgr. 2. gr. reglugerdar nr. 242/2006, og byggist 4 m-1i0 2. gr. lys-
ingartilskipunarinnar 2003/71/EB. Meginreglan er st ad heimariki utgefanda er pad riki par
sem hann er med skrada skrifstofu. Sé b-lidur skilgreiningarinnar skodadur er gerd undan-
tekning 1 peim tilvikum par sem um er ad reeda utgafur skuldabréfa sem uppfylla akvedin
skilyrdi. I peim tilvikum hefur Gtgefandinn val um heimariki hverrar utgafu sem uppfyllir
pessi skilyrdi. Utgefandi hefur pa val um riki, annadhvort par sem hann er med skrada skrif-
stofu eda par sem verdbréfin voru eda munu verda skrad a skipulegan verdbréfamarkad eda
par sem almennt utbod bréfanna fer fram. Samhlida innleidingu & skilgreiningu heimarikis
i43. gr. laganna eru gerdar tillogur um breytingar 4 2. mgr. 3. gr. og 2. mgr. 77. gr. 4 pann
veg ad visad er til 43. gr. 1 stad 48. gr. 40ur.

f d-1id 1. mgr. 7. gr. frumvarpsins er kvedid 4 um ad vid 1. tolul. 1. mgr. 50. gr. laganna
beetist nyr malsliour. Eftir dbendingar fra umsagnaradilum og raduneyti leggur nefndin til ad
i stad pess a0 vio 1. télul. 1. mgr. baetist nyr malslidur verdi baett vio nyrri malsgrein a eftir
1. mgr.

Ger0 var athugasemd vid f-1id 7. gr. frumvarpsins sem er innleiding & d-1id i. lidar a-lidar
4.tolul. 1. gr. tilskipunar 2010/73/ESB. Bent var 4 ad ordin ,,arogreidslur, uthlutadar eda sem
stendur til ad uthluta® séu ekki rétt i 1j6si pess ad 1 ddurnefndum 110 tilskipunarinnar er ratt
um ,,dividends paid out®. Nefndin telur ekki astaedu til ad vikja fra skyru ordalagi islenskrar
pyoingar tilskipunarinnar og leggur til ad ordalaginu verdi breytt i ,,itgreiddan ard* par sem
pad ordalag er notad i islensku pydingunni. Einnig leggur nefndin til med somu rokum ad i
stad pess ad tiltaka ,,upplysingar um utbodid sjalft™ verdi pess i stad notast vid ordalagio
»itarlegum upplysingum® en pad ordalag er i islensku pydingunni.

Nefndin leggur einnig til breytingu 4 d-1id 7. gr. 4 pann veg ad i stad pess ad vid 1. tdlul.
1. mgr. batist nyr malsliour verdi beett vid nyrri malsgrein a eftir 1. mgr. en abending um
slika breytingu kom fram af halfu umsagnaradila.

Vid malsmedferd hja nefndinni hafa komid fram nokkrar almennar athugasemdir sem
nefndin telur rétt ad bregdast vid. Gerd var athugasemd vid ad i athugasemdum vid frum-
varpid segir um 3. gr. ad lysingartilskipunin hafi verid tekin upp i EES-samninginn med
akvoroun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 167/2012 fra 28. september 2012. Nefndin
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bendir & ad réttara er ad tala um ad tilskipun 2010/73/ESB, sem breytir lysingartilskipuninni
2003/71/EB um lysingar sem birta skal vio almennt utbod verdbréfa og toku verdbréfa til
vioskipta og gagnsaistilskipuninni 2004/109/EB um samhafingu krafna um gagnsei i tengsl-
um vid upplysingar um utgefendur verdbréfa sem eru skrdd 4 skipulegan verobréfamarkad,
hafi verid tekin upp i EES-samninginn.

Nefndin telur einnig mikilvaegt a0 arétta ad par sem i athugasemdum vid frumvarpid er
fjallad um ad proskuldur 4 heildarfjarhaed ttboda sem falla undir lysingarakvadin hakki er
visad 1 a0 utbodskaflinn i I6gum um verdbréfavidskipti muni taka til almennra titboda verd-
bréfa og toku verdbréfa til vidskipta & skipulegum verdbréfamarkadi. Réttara veari ad sleppa
visun i toku verobréfa til vioskipta a skipulegum markadi par sem framangreint 4 einungis
vi0 um utbod, sbr. 7. tolul. 2. mgr. 42. gr. laganna. Ad sama skapi kemur fram i almennum
athugasemdum, par sem fjallad er um helstu breytingar sem lagdar eru til i tengslum vid
breytingar 4 undanpagum fra gerd lysinga, ad ad auki séu ,,vikkadar ut undanpagur fra skyld-
unni til ad gefa at lysingu i tengslum vid almenn tbod verdbréfa og toku verobréfa til vid-
skipta af akvednum gerdum.* bParna veeri réttara a0 sleppa visun i ,,0g toku verdbréfa til vio-
skipta af dkvednum gerdum* par sem pad 4 einungis vid um almenn utbod, sbr. 2. tolul. 1.
mgr. 50. gr. laganna.

Vakin var athygli nefndarinnar 4 pvi ad par sem fario er yfir helstu breytingar sem lagdar
eru til 1 tengslum vio skilgreininguna & hafum fjarfesti vanti hugtakio ,,vidurkenndir gagn-
adilar®, sbr. a-1i0 2. gr. frumvarpsins. Nefndin telur petta ekki skipta mali par sem gerd er
grein fyrir pvi i athugasemdum vid greinina sjalfa, sbr. athugasemd vid 2. gr. sem breytir
skilgreiningu 4 hugtakinu haefur fjarfestir. I almennum athugasemdum vid frumvarpid, p.e.
meginefni, er ekki ad finna temandi talningu 4 peim breytingum sem félgnar eru i frumvarp-
inu.

A fundum nefndarinnar var einnig vakin athygli 4 Abendingum sem barust fr4 umsagnar-
adilum vegna pydinga 4 hugtokum sem eiga uppruna sinn i enskri hugtakanotkun tilskipunar
Evropupingsins. Svo virdist sem frumvarpio viki 4 nokkrum stodum fra peim hugtokum sem
almennt er notast vid i islenskri pydingu umreeddrar tilskipunar, 4&n nokkurra synilegra skyr-
inga. Nefndin aréttar i pvi samhengi mikilvegi pess ad farid sé vandlega yfir med hvada
heetti hugtok sem eiga uppruna sinn i erlendum tilskipunum eru pydd vid innleidingu i is-
lenska 16ggjof.

Nefndin leggur til ad malid verdi sampykkt med eftirfarandi

BREYTINGU:

1. Aundan 1. gr. komi ny grein, svohljédandi:

f stad ordanna ,,utgefanda ber skylda til ad senda arlega skyrslu vegna utgafunnar til
Fjarmalaeftirlitsins, sbr. 48. gr. 1 2. mgr. 3. gr. laganna kemur: falla undir skilgreining-
una & heimariki, sbr. 12. t6lul. 43. gr.

2. Vi b-1i0 2. gr. batist nyr télulidur, svohljédandi:
12. Heimariki:

a. Heimariki utgefanda, ad pvi er vardar alla utgefendur verobréfa 4 Evropska
efnahagsvaedinu, er par sem utgefandinn er med skrdoda skrifstofu, nema a0
annad eigi vid skv. b-lid.

b. A0 pvi er vardar utgafu verdbréfa sem ekki eru hlutbréfatengd, par sem nafn-
verd hverrar einingar bréfanna er jafngildi 1.000 evra eda laegra, eda verobréf-
in veita rétt til ad eignast framseljanleg verobréf eda moéttaka reidufé af peirri
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asteedu ad peim hafi verid breytt eda réttur sem pau veita hafi verid nyttur, ad
pvi tilskildu ad Gtgefandi verobréfanna sé ekki utgefandi undirliggjandi vero-
bréfa eda adili sem tilheyrir samstaodu utgefanda undirliggjandi verobréfa, er
heimariki ttgefanda pad riki 4 Evropska efnahagssvadinu par sem ttgefand-
inn er med skrada skrifstofu eda par sem verdbréfin voru eda munu vera tekin
til vidskipta a skipulegum verdbréfamarkadi eda par sem almennt utbod verd-
bréfanna fer fram, ad vali utgefanda, tilbodsgjafa eda pess sem oOskar eftir
skraningu 4 skipulegan verdbréfamarkad, eftir pvi sem vid 4.

Heimariki, ad pvi er vardar alla utgefendur verdbréfa sem eru med skrada
skrifstofu i riki utan Evrépska efnahagssvadisins og eru ekki tilgreindir i b-
1id, er pad riki & Evropska efnahagssvadinu par sem @tlunin er ad lata fara
fram almennt tbod & verdbréfunum eda par sem fyrsta umsdkn um skraningu
a skipulegan verobréfamarkad er 16gd fram.

Heimariki samkveemt pessum lid er valid af utgefanda, tilbodsgjafa eda
peim sem 6skar eftir skraningu 4 skipulegan verdbréfamarkad, eftir pvi sem
vid 4. Ef heimariki er ekki valid af utgefanda skal hann stadfesta valid.

Utgefendur sem eru med skrada skrifstofu i riki utan Evropska efnahags-
sveedisins og hafa pegar skrad verdbréf a skipulegum verdbréfamarkadi skulu
velja 16gbart yfirvald samkvemt pessum 1id. Ef island er valid sem heimariki
skal tilkynna pad Fjarmalaeftirlitinu.

3. 3.malsl. a-lidar 3. gr. ordist svo: Samantekt skal vera pannig uppsett ad innihald hennar
veiti fullneegjandi upplysingar um megineinkenni verobréfanna pannig ad studlad sé ad
aukinni fjarfestavernd.

4.

Vid 7. gr.

a. I stad ordanna ,,nyr malslidur i inngangsmalslid d-lidar kemur: ny malsgrein.

b.

D-lidur f-lidar ordist svo: utgreiddur ardur til niverandi hluthafa i formi hluta an
endurgjalds, ef hlutirnir eru i sama flokki og peir hlutar sem ardgreidslurnar stafa fra;
skjal skal liggja fyrir med upplysingum um fjolda og edli fyrrgreindra hluta dsamt
astedum fyrir utbodinu og itarlegum upplysingum um utbodid sjalft.

A eftir 12. gr. komi ny grein, svohljodandi:

[ stad ordanna ,,ef vidkomandi utgefanda ber skylda til ad senda arlega skyrslu vegna

hlutabréfanna til Fjarmalaeftirlitsins skv. 48. gr. laga pessara“1i 2. mgr. 77. gr. laganna
kemur: og falla undir skilgreininguna & heimariki, sbr. 12. tolul. 43. gr.

Alpingi, 6. mars 2013.

Helgi Hjorvar, Lilja Rafney Magnusdottir. Magnus Orri Schram.
form., frsm.

Alfheidur Ingadoéttir. Oddny Haroardottir. Eygloé Hardardottir.
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