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Efni: Minnisblad um samlagsfélog til fjarfestinga.

f framhaldi af samredum okkar, hefi ég tekid saman i stuttu mali nidurstddur peirrar
vinnu sem Brii Venture Capital hf (BVC), hefur unnid um laga- og skattaumhverfi fyrir
fjarfestingarsamldg, og sér i lagi hvada breytingar 4 16gum vid teljum ad purfi til ad
hagkvemt sé ad stofna slik félog 4 Islandi. Eins og pér mun kunnugt vinnur BVC nt ad
stoftun nys sj6ds, Bra II, til fjarfestinga i sprotafyritekjum og &6drum
hradvaxtartakiferum.

I stuttu mali er nidurstada okkar ad i islenskan félagarétt vanti 16g og reglur um
fjarfestingasamlég sem henti slikum félogum. Samlagshlutafélég eru nefnd i
hlutafjarlogum en ad 66ru leiti ekki skilgreind. I fyrsta lagi vantar skyr dkvadi 1 16gum
um samlagshlutafélog. I 68ru lagi vantar i 16g meira frelsi en hlutafjarlog lejfa til ad geta
dkvardad sampykktir félagsins. | bridja lagi vantar skyr dkvedi er geri kleift ad slik félog
geti verid stofnud an pess ad verda sjélfstedir skattadilar

bad er tillaga okkar ad byggja 16g um samlagshlutafélog (slhf) 4 hlutafjarlogunum, med
eftirfarandi breytingum. Fyrsta, ad formsatridum undanskyldum — s.s. nafni, 16gheimili,
og bess hattar — megi hluthafar semja sin 4 milli um sem flesta batti og tilgreina i
sampykktum slikra félaga. Annad, a0 samlagshlutafélag purfi ekki ad vera sjalfstedur
skattadili, heldur geti likt og sameignarfélag greitt hagnad félagsins beint til eigenda pess,
sem bé greida af beim skatt likt og hagnadurinn hef0i skapast beint hja eigendum.

Medfylgjandi er ytarlegri rokstudningur vid pessar tillGgur.
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Rokstudningur um naudsynlegar breytingar 4 félagarétti fyrir fjrfestingarsamlog 4
Islandi:

Nidurstada okkar byggir 4 reynslu af stofnun og starfssemi samlagsfélaga hér 4 landi og
erlendis (sér i lagi USA), og umtalsverdri ranns6knarvinnu, sér i lagi:

1. Uttekt 4 samlogum og samlagaformum i nokkrum 16ndum, sér i lagi USA,
Bretlandi, Luxemburg og Jersey.

2. Aliti 16gfreedinga og endurskodenda um 16g um samlog 4 fslandi og skattalega
medferd islenskra samlaga, og sér i lagi skattlagningu hagnadar af fjarfestingum
sem kann a0 verda til innan sliks samlags.

3. Skriflegu bindandi aliti frd fjarmélardduneytinu um skattalega medferd erlendra
fjarfestingasamlaga, byggda 4 OECD samning sem Island er adili ad.

4. Lagasafni Islands, sja vidauka.

I stuttu mali er nidurstada okkar ad i islenskan félagarétt vanti 16g og reglur sem henti
fjarfestingarsamlégum. Sér i lagi vantar i 16g meira frelsi til ad geta akvardad sampykktir
félagsins, og skyr akveedi er geri kleift ad slik félog geti verid stofnud 4n pess ad verda
sjalfstedir skattadilar.

Fjarfestingarsamlog tidkast i 6llum okkar vidmidunarlondum, sem sérhzefd félagaform
fyrir 6hefdbundin fjarfestingarfélog, s.s. dhaettusjodi (hedge funds), nysképunarsjodi
(venture funds), og gjarnan sérhaefda eignastyringarsj6di (private equity funds).
Fjarfestar i slikum sj60um eru ad jafnadi fagfjarfestar og audmenn (i USA kalladir
“accredited investors”). Sj6dirnir hafa pvi mikid frelsi i 16gum hvad vardar stjérnun,
radstofun hagnadar og fleira. Til vidmidunar, nd nefna LLP i Bandarikjunum, LP i
Bretlandi, og i Luxemburg. P6 smaatridi teeknilegrar Gtfzerslu sé mismunandi, hafa pessi
félog proast 1 pad form ad einkennast af fjérum lykilatridum:

a) Einn félginn er virkur félagi (e. General Partner), tekur dkvardanir fyrir félagid,
ritar firma pess og er i raun stjorn og framkvamdastjori félagins. Virki félaginn
fer med umsjon samlagins, dkvardar um fjarfestingar og 4 annan hatt skuldbindur
félagid og radstarfar eignum pess (i samreemi vid samlagssamning). Radandi
félaginn ber a0 jafnadi 6takmarkada abyrgd likt og félagi i sameignarfélagi.

b) Adrir félagar (fjarfestar) eru ovirkir félagar (e. limited partners), og taka einungis
patt 1 félaginu 4 Obeinann hatt sem Ovirkir fjarfestar. Pessir félagar hafa
takmarkada 4byrgd, likt og pegar fjarfestar 1 hlutafélagi.

c) Félagid er ekki sjalfstedur skattadili, en er pess i stad gagnseett skattalega likt og
gildir um sameignarfélog. Hagnadur félagsins kemur pannig beint inna skattalegt
uppgjor fjarfestanna, likt og beir hefdu fjarfest beint sjalfir og ekki i gegnum
félagid.

d) AJ 60ru leiti rikir gridarlegt frelsi um sampykktir félagsins, par med talid um
radstéfun hagnadar, réttindi einstakra félaga, hvering 4kvardanir eru teknar 4

) félagsfundum og fleira.
I bessum texta verdur ordid samlagshlutafélag eda fjarfestingarsamlag notad um slikt
félagaform b6 svo ad breyta burfi islenskum 16gum til ad slik félog verdi til 4 fslandi.



Akvzedi um samlagshlutafélog eru 6fullnzegjandi:

Samkvaemt hlutafélagalogum (1995/2 gr.159) skulu 16gin gilda um samlagshlutafélog
“eftir pvi sem vid 4.” AJ 60ru leiti er félagaformid ekki skilgreint. Petta dkvaedi er
augljoslega ekki notheft, enda engan veginn 1j6st hvernig tilka eigi pessi ord. Til ad
- samlagshlutafélagaformid veri® nothaft er ljost ad um bau verda ad gilda skyr
lagadkvedi.

Hlutafjarlog (1992/2 gr.159) gera rad fyrir ad ad sumir félaga beri takmarkada abyrgd a
medan adrir beri 6takmarkada abyrgd (sbr. [ sampykitum félaganna skulu m.a. vera
reglur um réttarsamband milli peirra sem bera annars vegar takmarkada og hins vegar
otakmarkada dbyrgd). Hins vegar kveda skattalog 4 um ad samlagshlutafélog skuli
“greida tekjuskatt af 6llum tekjum sinum.” betta dkvaedi skattalaga kemur i veg fyrir ad
~ samlagshlutafélog henti samlagssjodum. Rétt er ad benda 4 ad samlagsfélag, par sem
allir félagar bera 6takmarkada abyrgd getur tilgreint i skraningu hvort félagid skuli vera
sjalfstedur skattadili eda ekki. Otakmorkud 4byrgd hentar hins vegar ekki fyrir fjarfesta i
fjarfestingarsamlogum og sér i lagi ekki lifeyrissjodum. Ekki er 1jost hvers vegna
skattalog jafna saman 4byrd og skattskyldu.

Almennt eru of hlutafjérldgin takmarkandi fyrir fjarfestingarsamlg. Par ma telja dkvee6i
um innlausnarskyldu, réttindi minnihluta eigenda, dkvadi um stjérn, hluthafafundi,
hlutfallskosningu og fleira sem 4 ekki vid, eda jafnvel gengur bvert & barfir
fjarfestingarsamlaga. Byggja metti 4 hlutafjarldgunum fyrir ny 16g um
samlagshlutafélog, t.d. med dkvadi um ad i samlagshlutafélogum mattu sampykktir r4da
Ollum akvaedum 6drum en formsatridum.

Ef byggt er 4 hlutafjérlogum, og gert r4d fyrir ad skré megi slik f¢log pannig ad pau séu
ekki sjalfstedir skattaoilar, leidir yfirferd i 1jos ad brédurpartur laganna & ekki vid, og
krefst ymist i) einhverra breytinga, ii) mikilla breytingar/endurgerdar, eda 1iii)
nidurfellingar. Yfirlit yfir pessa flokkur er eftirfarandi:

Kaflar/Greinar sem purfa skodun og/eda einhverja breytingu: 9. gr., 14. gr. (vegna
dkvaeda um stjorn), 18. gr., 27. gr., 30. gr. (vegna dkvaeda um stjérn)

Kaflar/greinar sem purfa miklar breytingar:

Kafli IX, um félagastjérn. Virki félaginn er stjorn félagsins og ritar firmad. Sér i lagi
er mikilvaegt ad virki félaginn geti verid 16gadili, t.d. annad félag.

Kafli X, um hluthafafundi. Sampykktir verda ad geta dkvedid a0 framselja steerstan
hlutann af valdi hluthafafunda til virka félagans. FEina 4stedan til ad halda
hluthafafundi er ef veri er ad brj6ta samlagssamninginn. Sama gildir um fjolda
hluta sem parf til ad knyja fram breytingar og fleira. Pau hlutfoll verda ad vera
akvedin i sampykktum. Sér i lagi er demigert ad purfi sampykki 96% 6virku
félganna til breytinga, og oftast sampykki virka félagans.

Kafli XII, um ardgreidslur. Petta parf a0 meiga dkveda i sampykktum. Damigert er ad
allur hagnadur er greiddur it um leid og hann verdur til (ekki bara arlega).



Kafli XIII, um slit. Parf ad meiga dkveda i sampykktum (audvitad ad undanskyldum
gjaldproti og vidlika), enda algengast ad geirnegla slit félagsins vid stofnun.

Kaflar/greinar sem fella parf nidur (eda 6gilda fyrir samlagshlutafélog): gr. 21-26. akvadi
sem banna takmérkun 4 framsali og vedsetningu hluta. AJ jafnadi eru hlutir i
fjarfestingarsamlogum 6framseljanlegir og ekki heimilt ad vedsetja pa, og verdur ad vera
heimild i 16gum ad setja slik dkvaedi { sampykktir.

Ad 60ru leiti parf ad meiga breyta dkvordunarferli og hlutfoll i éambykktum og framselja
vald hluthafafunda i venjulegum hlutafélogum til virka félagans.



Vidauki

Ordid “samlagsfélag” kemur fyrir i fernum 16gum:
1903 nr. 42 13. névember Log um verslanaskrar, firmu og prékiruumbod
1994 nr. 144 29. desember Log um 4rsreikninga
1997 nr. 75 28. mai Log um samningsved
2003 nr. 90 7. mai Log um tekjuskatt og eignarskatt

Engin pessarra laga skyrir i raun Gt hvad samlagsfélag er. P6 ma skilja ad bau geti verid
med 6takmarkadri 4byrgd annars vegar og hins vegar samlagshlutafélog med takmarkada
abyrgd.

I 16gum 2003/90 um tekju og eignarskatt 2.gr, segir:
2. gr. Skylda til ad greida tekjuskatt af 6llum tekjum sinum, hvar sem peirra er aflad,
og eignarskatt af 6llum eignum sinum, hvar sem pcer eru, hvilir a pessum logadilum:
1. Hlutafélogum, samlagshlutafélogum og 6drum félogum med takmarkadri abyrgd
félagsadila, enda séu pau skrad hér d landi a logmeeltan hatt.
Petta dkvedi pydir ad samlagshlutafélog eru ekki nytanleg fyrir fjarfestingarsamlog.

Almennt setja pessi 16g jafnadarmerki 4 milli takmorkun abyrgdar og skattaskyldu, &
medan ad fél6g med 6takmdrkud dbyrgd bjoda val um sjalstaeda skattskyldu. Erfitt er ad
skilja af hverju bessi tengls eru.

Ordid “samlagshlutafélag” kemur einungis fyrir i tvennum 16gum:
1903 nr. 42 13. névember Log um verslanaskréar, firmu og prékiruumbod
1995 nr. 2 30. jamiar Lég um hlutafélog

Um 16g 1903/42, er fjallad ad ofan.

f16gum 1995/2 um hlutafélég kemur ordid fyrir 1 grein 159 sem segir:

[159. gr. Log pessi taka til samlagshlutafélaga eftir pvi sem vid &. Skulu félogin hafa
ordid samlagshlutafélag { heiti sinu eda skammstofunina sthf. f sampykktum félaganna
skulu m.a. vera reglur um réttarsamband milli peirra sem bera annars vegar takmarkada
og hins vegar 6takmarkada abyrg0o.}

Ekki er 1j6st hvad betta pydir, og sér i lagi ordin “eftir pvi sem vid 4. Til ad 16gin séu
nothef fyrir samlagssj6di parf skyrari dkvaedi.



