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Efni: Umsogn um frumvarp til laga um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjéoi
og fagfjarfestasjodi, 259. mal.

Med tdlvupobsti dags. 28. desember 2009, dskadi vidskiptanefnd Alpingis
eftir umsdgn Sedlabanka Islands um ofangreint frumvarp.

Sedlabankinn  stydur meginlinur frumvarpsins um ad prengja
fjarfestingarheimildir, herda skilyrdi fyrir rekstri sjoda og auka
upplysingagjof til almennings. Almenningur og vidskiptavinir sj6danna
gegna lykilhlutverki vid ad veita sjédunum adhald.

Sedlabankinn bendir hins vegar 4 ad oft er visad til laga um
fijarmalafyrirtacki nr. 161/2002. Pau 16g eru i endurskodun og pykir
Sedlabankanum hyggilegt ad bedid sé med ad leggja fram fullbuin 16g um
verObréfa- og fjarfestingarsjodi par til endurskodud lég um
fijarmalafyrirtaeki liggja fyrir.

Einnig er i frumvarpinu oft visad til reglugerda sem heimilt er ad setja um
starfsemi sjoda og rekstrarfélaga. ber reglugerdir eru ekki birtar med
frumvarpinu og er pvi erfitt ad meta ahrif einstakra greina & starfsemi
sjéBanna. Frumvarpid «tti ad setja fram med heildstedum hatti med
lysingu 4 meginatridum videigandi reglugerda til pess ad hagt sé ad meta
ahrif peirra.

Sedlabankinn telur frumvarpid ekki ganga nagilega langt i pvi efni ad
draga Gr likum & endurtekningu & peim hildarleik sem hrun
peningamarkadssjoda var i oktGber 2008. Ad mati Sedlabanka fslands er
pad Gvarlegt ad setja ny 16g um starfsemi verdbréfa- og fjarfestingarsjoda
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an pess ad pau taki nagjanlega 4 géllum fyrri laga og setji sj6dum og
rekstrarfélogum frekari skorbur hvad sértacka paetti starfsemi beirra snertir.

bau atridi sem Sedlabankinn telur brynast ad taka a { 16gum um verObréfa-
og fjarfestingarsjédi eru:

1.

Setja_barf skyrari mork 4 kaup sj0da af Gtgafum verdbréfa. Vid
uppgiér  eignasafna  sj6da  hjd  rekstrarfélogum  Glitnis,
Landsbankans og Kauppings fram til oktober 2008 kom i ljés a0 i
morgum tilvikum attu einstakir sj6dir alla Gtgafu verdbréfaflokks.
Einnig var algengt ad tveir sjodir innan sama rekstrarfélags attu
sameiginlega alla utgafu verdbréfaflokks. Slikt hamlar edlilegri
verdOmyndun bréfa par sem vidskipti med bréfin eru takmorkud.
Einnig er éedlilegt ad sjodir innan rekstrarfélags eigi alla utgafu
verdbréfaflokks par sem verOmyndun bréfsins getur vart talist
edlileg sé sami adilinn beggja vegna bordsins. [ sumum tilvikum er
jafnvel einn sj6dsstjori yfir tveimur sjédum og hagt er ad segja ad
hann selji sjalfum sér bréf 4 pvi verdi sem hann velur. Takmarka
@tti eign sjods i einstakri Utgéfu, t.d. pannig ad einn sjodur megi
ekki eiga meira en 30% af einstakri Gigafu verSbréfaflokks. Einnig
atti ad takmarka eign sj6da innan sama rekstrarfélags i einstakri
atgafu, t.d. pannig ad sameiginlega eigi sjodir sama rekstrarfélags
ekki umfram 60% af einstakri Gtgafu.

Reglur um innlausnarskyldu. | frumvarpinu @tti ad setja prengri
reglur um innlausnarskyldu og timasetningu innlausnar umfram
pad sem gert er i 27. grein, en i peirri grein er fjallad um
innlausnarskyldu. Hins vegar er ekkert vikid ad peim vanda pegar
hlutdeildarskirteinishafar sem eiga storan hlut { sj60num akveda ad
innleysa. Slikt getur valdid 68rum hlutdeildarskirteinishofum tjoni
séu innlausnir avallt framkveemdar samdmgurs. { pessu 1j6si geti
verid skynsamlegt ad skylda sj6dina til ad tilgreina i
manadaryfirlitum hlutfallslega eign 5 staerstu
hlutdeildarskirteinishafa. Sjodur par sem einn
hlutdeildarskirteinishafi a t.d. yfir 20% af heildarverdmati allra
hlutdeildarskirteina er bersynilega ahaettumeiri fyrir smerri
fjarfesta en sjodur par sem enginn einstakur fjarfestir & yfir 1% i
sjodnum. Mikilvaegt er ad 16gin geri dhattu sjé0anna eins gegnsxja
og mogulegt er. bad vari hyggilegt ad takmarka innlausnir vid
akvedid hlutfall af sj6dnum, t.d. ad enginn einn adili geti innleyst
fyrir meira en 1% af eignum sj6dsins samdagurs. Einnig veri hegt
ad lengja uppgjorstima sjédanna svo ad sjodirnir séu ekki notadir
sem tékkareikningur“ stérra adila, og ad sveiflur verdi
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fyrirsjdanlegri, pannig ad sjodsstjorar hafi tekifeeri til ad draga r
peim. Einnig ®tti Fjdrmalaeftirlitid ad geta frestad innlausn, p.e. ef
rikt tilefni er til vegna utanadkomandi adstedna.

3. Mat & verdmeti eigna. [ 17. grein frumvarpsins kemur fram ad
rekstur verObréfasjoda feli medal annars i sér mat & verdmati
verObréfa og annarra eigna. Ekki er nanar tilgreint hvad felst {
bessari setningu en malsgreinin er mjog opin og leyfir pvi { raun ad
sj00sstjorar fari med mat 4 verdmeeti illseljanlegra eigna sjédanna.
Slikt er oheppilegt og hafdi mikil ahrif & pad hvernig for fyrir
sjodunum { addraganda hrunsins. Pad 4 ekki ad vera i hondum
sjOo0sstjora eda annarra sem starfa hja rekstrarfélagi ad leggja mat &
verOgildi eigna, fremur 4 pad mat ad fara fram 4 opinberum
markadi. Ef ekki er markadur med vidkomandi eign @tti ad skylda
sj60sstjora ad leita tilboda hja a.m.k. tveimur 6hadum adilum til ad
meta verOmati eignarinnar.

Sedlabanki [slands telur ad vanda beri sérstaklega vel til verka vid gerd
laga  um  verdbréfa- og fjarfestingarsjodi. Hagsmunir  hlut-
deildarskirteinishafa eru miklir og auk pess getur starfsemi verdbréfa- og
fjarfestingarsjoda haft umtalsverd ahrif 4 fjarmalastodugleika. Ma sem
demi nefna ad axtlad verdmeti eigna peningamarkadssj6da Glitnis,
Landsbankans og Kauppings var um 400 ma.kr. i arslok 2007, eda um 30%
af landsframieidslu arsins.

Virbingarfyllst,
SEPLABANKI ISLANDS
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