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Raduneytinu hafa borist umsagnir vid frumvarp til laga um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjodi
og fagfjarfestasj6di sem na liggur fyrir Alpingi. Er umfjéllun umsagna i einhverjum tilfellum
almenns edlis. Hér fer a eftir umfjéllun um efni dkvedinna greina og i lokin er fjallad um
alrar athugasemdir.

2. gr.

SFF leggur til ad feera seinni malsl. 4. tl. 4 annan stad i frumvarpinu par sem um efnisreglu sé
a0 reeda sem ekki eigi heima i ordskyringadkvadi.

Raduneytid telur réttilega 4 pad bent ad slik efnisregla eigi betur vid i efnislegri umfjollun um
fagfjarfestasjodi og leggur til ad 2. malsl. 4. tl. verdi ad 2. malsl. 1. mgr. 70. gr. (sja umfjéllun
um 70. gr).

SFF leggur til breytt ordalag i 5. tl. 2. gr.
Raduneytid tekur undir alit SFF og leggur til ad dkvadid hljédi svo:

. Rekstrarfélag: fidrmdlafyrirteki sem fengid hefur starfsleyfi samkvemt Iégum wum
fiarmdlafyrirteeki skv. 7. t6lul. 1. mgr. 4. gr. laga um fidrmdlafyrirteki og vekur sj6di um
sameiginlega fidrfestingu skv. logum pessum.

SFF gerir athugasemdi vid ordskyringu i 8. tdlul. 4 peningamarkadsskjali og telur 6heppilegt
a0 hun sé ekki st sama og sett er fram i 16gum um verdbréfavidskipti.

Ré&duneytid tekur ekki undir sjonarmid SFF vardandi skilgreiningu & peningamarkadsskjali.
Skilgreiningin byggist & tilskipun um sj6di um sameiginlega fjarfestingu (UCITS), ad
vidbattum beim skyringum sem fram koma i UCITS-tilskipun 2007/16 og etlunin er ad
innleida med pessu frumvarpi en hin er ekki fullkomlega samhljéda peirri tilskipun (MiFID)



sem 16g um verdbréfavidskipti byggja 4.

SFF gerir jafnframt athugasemdir vid ordskyringar i 7. t6lul., 10. og 11. t6lul.

Raduneytid visar sem fyrr til bess ad umraddar ordskyringar byggja 4 UCITS-tilskipuninni
sem er orlitid frabrugdin MIFID tilskipuninni sem 16g um verdbréfavidskipti byggja 4.
Raduneytid leggur & pad dherslu ad i athugasemdatexta vid 10. og 11. tSlul. par sem fjallad er
um ad almennt veri ekki heimilt a0 binda hendur almenns fjarfestis til ad fjarfesta fyrir
dkvedna lagmarksuppha0, er fyrst og fremst verid ad visa til pess ad gata parf medalhofs 1
pvi ad krefjast fjarfestingar fyrir tiltekna ldgmarksupphaed. Vissulega geta verid dkvedin
vidmid um lagmarksfjarfestingu 1 hvert sinn, t.d. 5000 kr. eins og SFF tiltaka i umsdgn sinni
og verdur ad telja ad slikt lagmark sé ekki 6edlilegt. I 1j6si pess ad um er ad rada fjarfestingu
almennings pa veeri skilyrdi um lagmarksupphaed sem hlypi jafnvel & milljénum kréna
nokkud sem oedlilegt veeri ad krefjast af almennum fjarfesti.

3. gr.

SFF telur ad birting skar um fagfjarfestasjooi stangist 4 vid pann askilnad ad slika sj6di megi
ekki markadssetja til almennings.

Raduneytid er 6sammala SFF um ad ekki skuli birta skrd um fagfjarfestasjodi opinberlega.
Enda bott fagfjarfestasjodi megi adeins markadssetja til fagfjarfesta er engin astada til pess
a0 halda vitneskju um sj6dina frd almenningi.

6. gr.

SFF leggur til ad ad Fjarmalaeftirlitinu verdi markadur timafrestur til ad tilkynna um pad
pegar fullnsegjandi umsokn liggur fyrir.

FME leggur til ad eftirlitid hafi allt ad tveggja manada frest til bess ad tilkynna rekstrarfélagi
um stadfestingu verdbréfasjods i samraemi vid dkvedi nyrrar tilskipunar um sameiginlega
fjarfestingu sem skal taka gildi 1 jali 2011.

Raduneytio tekur undir med SFF ad edlilegt sé¢ ad gerdar séu krofur til FME um dkvedna
skilvirkni ad pvi er vardar tilkynningu um ad umsékn sé fullnzgjandi. I 1josi pess fellst
raduneytid jafnframt 4 lengingu frestsins 1 1. mgr. Gr einum manudi { tvo manudi. Lagt er til
ad 1. og 2. mgr. 6. gr. hlj6di svo:

., Akvordun Fijdrmdlaeftirlitsins um veitingu stadfestingar skal tilkynnt umscekjanda skriflega
svo fljott sem audid er og eigi sibar en tveimur manudum eftir ad fullbuin umsékn barst.

Fjarmalaefftirlitio skal tilkynna umscekjanda um pad an tafar og eigi sidar en einum manudi



eftir ad umsékn barst pegar umsékn telst fullneegiandi.

7. gr., 2. mgr.

FME telur rétt ad veita eftirlitinu tveggja manada frest til pess ad tilkynna um synjun
umséknar i stad eins manadar med sému rékum og visad er til i umfjéllun um 6. gr.

Réaduneytid telur ekkert pvi til fyrirstédu ad fresturinn sé hinn sami hvort sem um er ad rada
tilkynningu um veitta stadfestingu eda synjun. bvi er lagt til ad 2. mgr. 7. gr. hljédi svo:

,» Synjun umséknar skal rékstudd og tilkynnt umseekjanda innan tveggja mdnada fra mottoku
fullbvinnar umsoknar,

8. gr., 2. mgr.

FME leggur til a8 felld verdi nidur tilvisun til 1. télul. 1. mgr. 8. gr. bar sem pad geti ekki 4tt
vid ad veita hzfilegan frest til Grbota pegar rekstrarfélag hefur brotid med alvarlegum hatti
eda itrekad gegn 16gunum.

Rédueytid tekur undir petta sjénarmid og leggur til ad 2. mgr. 8. gr. hlj6di svo:

. Adur en til afturkillunar kemur skv. 2. t6lul. 1. mgr. skal veittur heefilegur frestur til vrbota
sé pess kostur.

9. gr.
FME telur ad orBalag 2. malsl. 9. gr. sé 6skyrt og leggur til annad ordalag.

Raduneytid telur ad pessi athugasemd Iati ad 3. malsl. 9. gr. og setur sig ekki upp & moti pvi
a0 ordalagi 3. malsl. 9. gr. verdi breytt sem hér segir:

. Markadssetji rekstrarfélag verdbréfasjod i 60ru adildarriki skal Fjdrmalaeftivlitio tilkynna
afturkéliunina logbeerum eftirlitsaditum i vidkomandi riki.

14. gr., 1. mgr.

SFF gerir athugasemdir vid ordalag 1. mgr. 14. gr. og telur ad pad megi skilja pad svo ad allir
starfsmenn sem koma ad rekstri sjo0a skuli hafa prof i verdbréfavidskiptum.

Raduneytid fellst & pad ad ordalagid ma tilka Oparflega vitt og leggur til ad eftirfarandi
ordalag verdi notad:



wFramkvemdastiori  rekstrarfélags og sjodstiorar  skulu  hafa stadist préf i
verdbréfavidskiptum, sbr. [6g um fjarmalafyrirtceki.

18. gr., 1. mgr.
SFF bendir 4 hugsanlegar malvillur { dkvaedinu.

Raduneytid gerir ekki athugasemdir vid dbendingar SFF og leggur til ad 2. og 3. malsl. 1.
mgr. 18. gr. hljédi svo:

.» Rekstrarfélagi er po aldrei heimilt ad utvista ollum verkefnum skv. 17. gr. Meiri hiuti
verkefuna skv. 1. t5lul. 17. gr. skal unnin innan rekstrarfélags. “

30. gr.

FME telur ad sa frestur sem veittur er 1 2. tl. 30. gr. til skraningar nytitgefinna verdbréfa sé of
langur og leggur til a6 hann verdi styttur { sex manudi.

Ré&duneytid telur rétt ad taka fram ad fresturinn samkvaemt gildandi 1dgum er eitt ar og telur
ekki ad su timalengd hafi valdid vandkvadum i framkvaemt hingad til. R4duneytid tekur pvi
ekki undir sjonarmid FME og leggur til 2d akvaedid standi dbreytt.

31. gr., 2. mgr.

SFF telur nymeeli 1 akveedinu binda hendur sjodstjora of mikid, p.e. ad verdbréfsjodi sé pvi
adeins heimilt a0 eiga meira en 10% i reidufé eda audseljanlegum eigum 4 hverjum tima,
nema pad sé til hagsbéta fyrir hlutdeildarskirteinishafa.

FME gerir athugasemd vid ordalag dkvaedisins.

Raduneytiod telur ekki astedu til bess ad breyta ordalagi dkvadisins og telur pad skyrara eins
og bad er ordad i frumvarpinu. Raduneytid tekur ekki undir athugasemdir SFF enda kemur
fram 1 dkveedinu og athugasemdum vid pad ad heimilt er ad fara yfir 10% mdérkin ef pad er til
hagsbdéta fyrir hlutdeildarskirteinishafa. beim askilnadi var einmitt beett inn 1 4kvaedid til pess
ad koma 4 mdts vid peer 6venjulegu asteedur sem hafa komid upp undanfarid ad fjarfesting i
reidufé hefur skilad betri avoxtun en adrir fjarfestingarkostir,

32. gr., 1. mgr.

SFF er 4 méti styttingu frests til sdlu yfirtekinna eigna.



Réaduneytid telur fulla astedu til pess ad stytta frestinn enda eiga sj6dirnir ad losa sig sem
fyrst vid yfirteknar eignir og auk pess ma dska eftir lengri fresti hjé Fjarmalaeftirlitinu, sé pad
til hagsbota fyrir hlutdeildarskirteinishafa.

33. gr., 8. 0g 9. mgr.

SFF gera ekki athugasemdir vid efni akvadisins en vekja athygli 4 ad meta purfi sérstaklega
hvada ahrif 16gfesting dkvaedisins muni hafa.

Raduneytid telur pessa athugasemd eiga fullan rétt 4 sér og telur heppilegt ad endurskodun 4
ymsum gkveedum laganna fari fram ad nokkrum misserum lidnum.

37. gr., 3. mgr.

SFF telur ad ekki eigi ad setja hamark 4 medalliftima eignasafns peningamarkadssjéda og
leggja til ad timinn verdi lengdur i 180 daga.

Raduneytid bendir 4 ad peningamarkadssjodir teljast til skammtimafjarfestinga og telur pvi
edlilegt a0 umraedd krafa sé gerd. Raduneytid leggur pvi til ad dkve0oid standi dbreytt.

39. gr.

FME leggja til ad beett verdi vid malsgrein par sem fram komi ad verdbréfasj6di sé oheimilt
ad fjarfesta meira en 25% af eign sinni i hlutdeildarskirteinum verdbréfasjoda eda
fjarfestingarsjoda innan sama rekstrarfélags.

Raduneytid stadfestir ad i frumvarpsdrogum var dkvaedi pessa efnis. Pad var hins vegar
akvedid ad taka dkva06id ut par sem litid var svo 4 ad pad feli i sér of miklar takmarkanir &
fjarfestingarheimildum verdbréfasjoda enda gaeti st adstada komid upp ad hagkvamara veeri
a0 fjarfesta 1 sj00um innan sama rekstrarfélags heldur en utan peirra og pa myndi 16gleiding
akvaedisins geta leitt til pess ad hagsmunir hlutdeildarskirteinishafa baeru skada af reglunni.
Raduneytid leggur pvi til ad dkva0id standi dbreytt.

40. gr., 2. mgr.

SFF leggur til ad seinni hluti 2. télul. 40. gr. verdi felldur nidur, par sem askilid er ad
verdbréfasjodur megi aldrei eignast meira en 25% i hverri utgafu skuldabréfa einstakra
utgefenda verdbréfa.

Raduneytid bendir sem fyrr 4 pad sem segir { athugasemdum vid akvadid ad pvi er &tlad ad
koma i veg fyrir ad verdbréfasjodir verdi notadir til pess ad fjarmagna félog sem gefa ut



skuldabréf med pvi ad kaup upp 61l skuldabréf i einstakri skuldbréfattgafu og fjarmagna
pannig vidkomandi félag. Raduneytid vidurkennir ad hér er um ad reda takmédrkun 4
fjarfestingarheimildum verdbréfasjoda en telur bo ekki astedu til pess ad breyta dkvadinu.
AQ bvi er vardar tétuleg vidmid b yrdi { upphafi midad vid utbodsfjarhedina, b.e. nafnverd
en sidar yr0i sjodurinn ad halda sig innan 25% markanna 4 hverjum tima midad vid
heildarverdmeeti utgafunnar.

41. gr.

FME leggur til ad fera 2. mgr. 28. gr. frumvarpsins yfir { 2. mgr. 41. gr. par sem dkv0id
eigi betur heima par sem fjallad er um fjarfestingarheimildir.

Raduneytid telur ad par sem akvaeoid fjallar um lantdku verdbréfasjods eingdngu til pess ad
standa straum af innlausn hiutdeildarskirteina pa sé pad betur stadsett { kafla E sem fjallar um
innlausn hlutdeildarskirteina.

Raduneytid tekur undir sjénarmid FME vardandi tilkun 4 heimild ver8bréfasjods til pess ad
veita verdbréfalan og bendir 4 ad { dkvadinu er FME heimilad a0 setja nanari reglur um
verdbréfalan verdbréfasjoda.

43, gr.

SFF leggur til a0 FME verdi heimilt ad veita lengri frest til urbéta ef fjarfesting hefur farid
fram tr leyfilegum morkum, t.d. ef sjodur hefur keypt audseljanlega eign sem sidar verdur
oscljanleg.

Réduneytid litur svo 4 ad heimild FME til pess ad veita lengri frest, sé¢ pad i pagu

hlutdeildarskirteinishafa, sé til stadar i dkveedinu og telur pvi ekki tilefni til breytinga 4
akveedinu.

44. gr.
FME gerir athugasemdir vid ordnotkun i 1. t6lul. 1. mgr. 44. gr. frumvarpsins og telur réttara
ad tala um sj6di um sameiginlega fjarfestingu i stad pess ad tala um fyrirtaeki i sameiginlegri

fjarfestingu.

Raduneytid tekur undir petta alit FME og leggur til ad notad verdi orOalagi: ,,sjodi um
sameiginlega fidrfestingu...

51. gr



FME bendir 4 ad réttara veeri samhengisins vegna ad stadsetja heimild FME til bess ad kveda
4 um utbodslysingar og Utdratti ur Gtbodslysingum i reglugerd, i 52. gr. frumvarpsins sem
kvedur nanar 4 um innihald itbodslysinga.

RéBuneytid tekur undir sjonarmid FME og leggur til ad 4. mgr. 51. gr. verdi flutt yfir i 52. gr.
og yrdi par 8. mgr. greinarinnar.

IV. kafli

f IV. kafla frumvarpsins er fjallad um hlutafélagssjodi en svo nefnast peir fjarfestingarsjodir
sem eru reknir sem hlutafélog og gefa Gt hlutabréf. Hiutafélagssjodir eiga pad sammerkt med
fjarfestingarsjodum ad peir eru markadssettir til almennings og pvi er naudsynlegt ad rik
neytendavernd sé til stadar vegna starfsemi peirra. Eins og fyrr segir eru peir hins vegar
reknir sem hlutafélég og Wita pvi t.d. hlutafélagaldgum eftir pvi sem vid 4, einkum ad bvi er
varQar rekstarformid. Ekki hefur verid stigid bad skref ad skilyrda rekstur peirra vid ad vera
reknir af rekstrarfélagi enda er um hlutafélag ad reda. Hlutafélagssjodir purfa ad uppfylla
itarleg skilyrdi til pess ad fa starfsleyfi og er pad veitt af Fjarmalaeftirlitinu. Sjodir sem pessir
starfa 4 grundvelli sampykkta sinna en ekki reglna eins og askilid er um verdbréfasj6di og
adra fjarfestingarsjooi.

Hér fara & eftir helstu athugasemdir og breytingatillégur sem raduneytid oskar eftir ad tillit
verdi tekid til vid pinglega medferd malsins. Vakin er atygli 4 pvi a0 raduneytid telur tilefni
til pess ad dkvaedi um hlutafélagssjodi hljoti itarlega endurskodun naest begar 16gin verda
tekin til endurskodunar. Akvaedi gildandi laga um pessa tegund sj6da hefur 1itid sem ekkert
verid beitt i framkvemd par sem engir sjodir 4 pessu formi hafa verid reknir 4 gildistima
laganna.

61. gr.

Lagt er til a0 herda nokkud krofur til gagna sem fylgja skulu starfsleyfisumsokn
hlutafélagssjéds og gera nanast somu krofur og gerdar eru til starfsleyfis fyrir rekstrarfélog.
Lagt er til a0 skilyrt sé ad hlutafélagssjodur geri samning vid vorslufyrirteki, ad upplysingar
um innra skipulag fyrirtaekisins, p.m.t. eftirlits- og starfsreglur liggi fyrir og ad fyrir liggi
stadfesting endurskodanda 4 innborgun hlutafjar eda stofnfjar. Lagt er til ad dkvaedid hljooi
svo:

,» Umsokn hlutafélagssjods skal vera skrifleg og henni skulu fylgja:

1. Upplysingar um stofnun hlutafélags og stadfesting endurskodanda d fjdrheed
innborgads hlutafjdr.

2. Sampykktir félags.

3. Utbodslysing.

4. Upplysingar um starfsskipulag par sem m.a. komi fram hvernig fyvivhugadri
starfsemi verdur sinnt.

5. Upplysingar um vorslufyrirteki,

6. Upplysingar um stjornarmenn og framkvaemdastjora og endurskodanda.

7. Stadfesting G ad framkvemdastjori hafi lokid profi { verdbréfavidskiptum.

8. Upplysingar um stofnendur, hiuthafa eda stofnfjdreigendur sem hafa yfir ad rada

virkum eignarhlut samkvemt Idgum um [fjarmdlafyrirteki {  fyrirhugudum



fidrfestingarsjodi og hlut hvers peirra um sig.
9. Upplysingar um ndin tengsl fyrirhugads hlutafélags vid einstaklinga eda légadila
skilningi laga um fiarmalafyrirteeki.
10. Upplysingar um innra skipulag fyrirteekis, p.m.t. eftirlits- og starfsreglur.
11. Adrar videigandi upplysingar sem Fjarmdlaeftirlitid dkvedur.

62, gr.

FME leggur til a0 frestur FME til pess ad tilkynna um veitingu starfsleyfis hlutafélagssjods
verdi lengdur i tvo manudi til samremis vid athugasemdir vid 6. og 7. gr. frumvarpsins.
R4duneytid telur pessu ekkert til fyrirstodu en leggur jafnvart til samberilega breytingar og
gerdar voru 4 6. gr. ad pvi er vardar tilkynningu um pad pegar umsékn telst fullnaegjandi.
Raduneytid leggur til ad 62. gr. frumvarpsins hlj6di svo:

Akvordun Fidrmdlaeftivlitsins um veitingu starfsleyfis skal tilkynnt umscekjanda skriflega
svo fliott sem unnt er og eigi sidar en tveimur manudum eftir ad fullbitin umsokn barst.
Fjarmdlaeftirlitio skal tilkynna umscekjanda um pad dn tafar og eigi sidar en einum mdnudi
eftir ad umsékn barst pegar umsckn telst fullnegijandi.

64. gr.

Lagt er til ad 2. mgr. 64. gr. s¢ breytt til samra@mis pann askilnad sem kemur fram i 8. gr.
frumvarpsins vardandi heimildir FME til pess a0 veita hafilegan frest til urbdta 4dur en til
afturkottunar kemur, Par sem ekki verdur séd a0 astaeda sé til pess ad veita hafilegan frest til
arbota hafi sjodur brotid itrekad eda med alvarlegum hatti gegn 16gunum er lagt til a0 FME
verdi aleins gert ad veita frest vegna adstedna sem getur i 2. t6lul. bvi er lagt til ad 2. mgr.
64. gr. hljéoi svo:

L Adur en til afturkéllunar kemur skv. 2. tolul. 1. mgr. skal veittur heefilegur frestur til urbota
sé pess kostur.

67. gr.

FME leggur til breytta ordnotkun { 2. malsl. 1. mgr. 67. gr. og telur réttara ad tala um stjorn
hlutafélagssjods 1 stad fjarfestingarsj6ds. Jafnframt telur FME ad rétt sé ad gera somu
haefiskrofur til sjodstjora hlutafélagssjods og til sjodstjora verdbréfasjéda og
fjarfestingarsjoda.

Raduneytid tekur undir athugasemdir FME enda telur raduneytid ad sému hzfisreglur eigi ad
gilda um sj60stjora 6had rekstrarformi sj0ds, og leggur til ad 1. og 3. mgr. dkvadisins hljodi

SVO:

1. mgr.:



W Stiorn  hlutafélagssjods skal skipud eigi feerri en premur monnum. Um stiorn
hlutafélagssjods og pagnarskyldu fer skv. VII kafla laga um fidrmalafyrirteeki, eftir pvi
sem vid 4.

3. mgr.

. Framkvemdastiori  og sjodstiori  hlutafélagssjods skal hafa lokid profi §
verdbréfavidskiptum { samreemi vid VII. kafla laga um figrmalafyrirteki. ©

I 67. — 69. gr. frumvarpsins er fjallad nanar um tilvisanir til laga og krdfur til
hlutafélagssjoda. Um eignarhluti og stjorn hlutafélagssjods fer eftir l6gum um
fjarmalafyrirteeki, V1. og VII kafla laganna og um érsreikninga og endurskodun fer eftir XI.
kafla laga um fjarmalafyrirtaeki. Hins vegar gilda ad 6dru leyti reglur laga um
verdbréfavidskipti, p.e. um fléggun, yfirtskur, tilbodsskyldu og medferd innherjaupplysinga
og vidskipti innherja um hlutafélagssj6di, p6 med peim fyrirvara ad umraeddir IX. — XIIL
kaflar laganna gilda aleins um hlutabréf sem tekin hafa verid til vidskipta & skipulegum
verdbréfamarkadi.

I sampykktum hlutafélagssjods skal kveda 4 um innlausn ef vid 4. bad hefur { for med sér ad
hlutabréfasj6dir geta verid hvort sem er med eda an innlausnarskyldu en pad hefur svo aftur
dhrif 4 hvada reglur gilda um vidkomandi sj68 Sé innlausnarskylda fyrir hendi verda
hlutabréf sj6dsins ekki teki til vidskipta & skipuldgdum verdbréfamarkadi. Skv. 5. mgr. 66.
gr. frumvarpsins gilda pa akvadi 51.-53. gr. um 1tbodslysingar og utdratt Gr Gtbodslysingum
og énnur akvaedi frumvarpsins um fjarfestingarsjooi. ad 60ru leyti. S¢ innlausnarskylda ekki
fyrir hendi verda hlutabréf sjédsins tekin til vidskipta 4 skipulogdum verdbréfamarkadi og bé
eiga vid dkveedi laga um verdbréfavioskipti, p.e. IX- XIII kaflar sem og VI. kafli laganna um
skraningar- og Utbodslysingar, sbr. EB reglugerd 809/2004 me0 sidari breytingum.. b.e. verdi
hlutabréfin tekin til vidskipta & skipulegum verdbréfamarkadi pé eiga dkvaedi 5. mgr. 66. gr.
frumvarpsins ekki vid. |

Ordalagid ,.eftir pvi sem vid getur 4t i 5. mgr. 66. gr. frumvarpsins ma rekja til pess ad
tilvisud dkvaedi eru stadsett i H hluta II. kafla og eiga samkveaemt pvi vid um verdbréfasjodi
en hér er aréttad ad dkvaedin na jafnframt til fjarfestingarsjoda og hlutafélagssjoda eftir pvi
sem vid 4.

bvi er lagt til ad tekid verdi fram i 5. mgr. 67. gr. ad akvaedi IX. — XIII. kafla um
verobréfavidskipti gildi um hlutabréfasj6di hverra hlutabréf méa taka til vidskipta &
skipulogbum verdbréfamarkadi.

Raduneytid leggur pvi til ad 5. mgr. 66. gr. frumvarpsins hlj6di svo:

,Akveedi 51. — 53. gr. um utbodslysingar og itdreetti ur ithodslysingu gilda um
hlutafélagssjodi  hverva hlutiv  verda ekki tekniv til vidskipta & skipulogdum
verdbréfamarkadi, eftiv pvi sem vid 4.

Jafnframt leggur raduneytid til ad 5. mgr. 67. gr. hljédi svo:

 Akveedi VI, og IX. ~ XL kafla laga um verdbréfavidskipti gilda um hlutabréfasjédi sem



eru skradir a skipulogdum verdbréfamarkadi.

70. gr.

SFF leggur til peer breytingar 4 70. — 73. gr. frumvarpsins ad einungis rekstrarfélogum sé
heimilt ad reka fagfjarfestasjodi og gefa ut hlutdeildarskirteini i peim og telja pad vera meira
i anda frumvarpsins ad leggja takmdork vid pvi hverjir geta stofnad og rekid fagfjarfestasjéoi.

Raduneytid er ekki hlynnt pvi ad heimila adeins rekstrarfélogum ad reka fagfjarfestasjodi.
Slikum sjédum er einungis heimilt ad markadssetja og bjoda fagfjarfestum til kaups en ekki
almenningi. Pad er pvi ekki haegt ad lita svo 4 ad somu sjénarmid eigi vid um neytendavernd
i pagu almennings og kvedid er & um i fyrri hluta frumvarpsins. Med pvi ad heimila adeins
rekstrarfélogum ad reka og stofna fagfjarfestasjodi veri { raun verid ad veita
fiarmalafyrirteekjum einkarétt til reksturs slikra sjéda. I framvarpinu er leitast vid ad koma
akvednum bondum a rekstur fagfjarfestasjéda med pvi ad meela fyrir um skraningu peirra og
lagmarkseftirlit. Atlun raduneytisins var ekki ad raska rekstrarumhverfi sjédanna eins og peir
eru i dag. Raduneytid tekur pvi ekki undir tillogur SFF og leggst gegn breytingum &
umreddu fyrirkomulagi.

FME leggur til ad sett verdi timamdrk vardandi tilkynningu um stofoun sjoéda og leggur til ad
rekstraradili skuli tilkynna um stofnun sjods innan eins manadar fra stofnun hans. Auk pess
bentu bedi FME og SFF 4 ad rétt veri ad taka fram { efnisakvaedi um fagfjarfestasjodi ad
Oheimilt vaeri ad markadssetja pd og koma peim & framfaeri vid almenning,

Raduneytid telur ad athugasemdir FME um timamérk vardandi tilkynningu um stofnun sjéda
og tillogur FME og SFF um ad taka upp efnisakvaedi sem kvedur 4 um ad markadssetning
sjodanna til almennings sé 6heimil, séu parfar abendingar og leggur raduneytid pvi til ad 70.
gr. frumvarpsins hljédi svo:

~Heimilt er ad stofna sj6di um sameiginlega fjarfestingu sem ekki veita vidtoku fé frd
almenningi (fagfidrfestasjédi) og gefa 1t hlutdeildarskirteini eda hlutabréf. Oheimilt er ad
markadssetjia og koma slikum sjodi 4 framferi vié almenning. Rekstaradilar
fagfiarfestasjoda skulu tilkynna Fjdrmdlaeftirlitinu um stofnun sjoda samkvemt pessari
grein innan eins mdnadar frd stofnun sjodsins.

Rekstraradilar bera ekki abyrgd d skuldbindingum einstakra sjoda samkvemt pessari grein
og standa einvérdungu eignir einstakva sjéda til fullnustu skuldbindingum hvers sjéds.
Akveedi petta vikur ekki til hlidar skadabotadbyrgd rekstraradila.

71. gr.

FME bendir 4 tvitekningu { 71. og 72. gr. og leggur til fella nidur 2. malsl. 2. mgr. 71. gr.
Auk pess leggur FME til a0 sett verdi timamork vardandi pad hvener tilkynningar skv. 1.
mgr. eru sendar til Fjarmaélaeftirlitsins og ad lokum leggur FME til ad batt verdi vid nyjum
malslid 1 3. mgr. 71. gr. um ad arsreikningur fagfjarfestasjods skuli avallt vera fjarfestum



adgengilegur.

R4duneytid telur ad tillsgur FME séu i samremi vid adrar athugasemdir um setningu
timamarka og mida jafnframt ad peirri auknu upplysingagjof sem frumvarpinu er &tlad ad
stubla ad. Raduneytid telur réttilega 4 pad bent ad fella eigi nidur 2. malsl. 2. mgr. 71. gr. par
sem sambzrilegt akveedi kemur fram i 4. mgr. 72. gr. og leggur til ad akvaedid hljédi svo:

., Rekstraradilar fagfjdrfestasjoda skulu setia peim reglur og fiarfestingarstefuu og skal hun
avallt vera fjarfestum adgengileg.

Samhlida tilkynningu til Fjagrmdlaeftivlitsins skv. 1. mgr. 70. gr. skal rekstraradili senda
Fjarmalaeftiriitinu reglur og fjarfestingarstefnu sjodsins. Allar breytingar skv. 2. mgr. skal
tilkynna Fjarmadlaeftirlitinu tafarlaust.

Rekstraradilum fogfjdrfestasjéda ber ad veita upplysingar um eignasafn sjods i drsreikningi
og hdlfsarsuppgjdri. Arsreikningur skal dvallt vera fidrfestum adgengilegur.

72. gr.

FME telur rétt ad kveda i 4. mgr. 4 um ad breytingar 4 framkvaemdasjora rekstrarfélags skuli
einnig tilkynna til FME um leid og breytingar verda.

Raduneytid tekur undir petta sjénarmid og telur slikt vera { samraemi vid 6nnur efnisdkvadi
frumvarpsins. Lagt er til ad 4. mgr. 72. hlj60i svo:

., Rekstaradili fagfjdrfestasjéda skal tafarlaust tilkynna Fjarmdlaeftivlitinu um skipan og
sidari breytingar a sjodstiora og framkvemdastiora og skulu tilkynningunni fylgja
fullneegjandi upplysingar til ad heegt sé ad meta hvort skilyrdum 1. — 3. mgr. sé fullncegt.

73. gr.

FME leggur til a0 notad verdi orBalagid ,,rekstraradilar” { stad ,,rekstrarfélag og adrir adilar
sem reka fagfjarfestasjodi* par sem pad hugtak er notad annars stadar i kaflanum. Raduneytid
tekur undir bessar dbendingar og leggur til ad 1. mgr. 73. gr. frumvarpsins ordist svo:

» Rekstaradilar fagfiarfestasioda skulu gefa Fjarmdlaeftirlitinu skyrslu um sundurlioun
fiarfestinga vegna sj6da i peirra rekstri, d pvi formi sem Fjarmalaeftirlitid dkvedur.

Jafnframt leggur raduneytid til ad { nefndaraliti verdi hnykkt & umfjollun FME um 73. gr.,
b.e. ad pvi leyti er vardar skyldu rekstaradila til pess ad afla sér upplysinga um pekkingu og
reynslu vidskiptavinar 4 svidi vidkomandi tegundar verdbréfavidskipta o.fl., sbr. II. kafla laga
nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti.



75. gr.
FME telur naudsynlegt ad heimilt verdi ad kveda nanar & um eftirlit med starfsemi
fagfjarfestasjoda i reglugerd sem radherra segur, par sem slikt eftirlit er nymeeli og 1jost ad

mota parf nanar reglur par um.

Raduneytid fellst 4 ofangreindan rokstudning og leggur til ad 1 75. gr. komi fram ad radherra
sé heimilt a0 kveda f reglugerd nénar 4 um eftirlit med fagfjarfestasjodum.

76. gr.

FME gerir nokkrar athugasemdir vid upptalningu og tilvisanir i 76. gr. frumvarpsins par sem
fram koma heimildir FME til pess ad leggja stjornvaldssektir & hvern pann er brytur gegn
akveedum tiltekinna dkvada.

Raduneytid tekur undir med FME ad i nokkrum tilvikum virdist hafa 14dst ad visa til akvaeda

sem full asteda er til a0 hafa inni. Raduneytid leggur pvi til ad batt verdi vid tilvisun til
eftirtalinna akvaeda:

o Tilvisun til 70. gr. um ad oheimilt sé ad markadssetja fagfjarfestasjod til almennings.
o Tilvisun til 73. gr. vantar { upptalningu.

o 141, gr. veeri rétt ad visa til 1. — 4. mgr. 71. gr. i stad 1. mgr. 71. gr. eingdngu.

84. gr.
SFF leggur til ad gildistaka laganna verdi 1. juli 2010 eda sidar.
Raduneytid tekur undir pessa dbendingu og leggur til ad akvdid hlj6di svo:

. LoOg pessi 6dlast gildi 1. juli 2010 og falla pa ur gildi log nr. 30/2003, um verdbréfasjédi
og fjarfestingarsjodi, med sidari breytingum*

Umstgn Sedlabanka Tslands Jaut ekki ad sérgreindum dkvaeSum frumvarpsins en vegna
umsagnarinnar telur raduneytid rétt ad taka eftirfarandi fram:

e Ad pbvi er vardar tilvisanir til laga um fjarméalafyrirteeki pa var nefndinni kunnugt um
a0 fram feri endurskodun 4 peim 16gum og hafdi til hlidsjénar drog ad peim
breytingum sem bar eru lagbar til. Frumvarpid til breytinga 4 16gum um
fiarmalafyrirteeki er einmitt i umfjéllun vidskiptanefndar og @tti pvi ad verda haegt
um vik ad tryggja mélefnalega umfj6liun um pau atridi sem par kunna ad skarast.




Algengt er 1 lagasetningu hér 4 landi ad kveda & um heimild til handa radherra til
pess ad setja reglugerd um ymislegt sem pykir purfa nanari skyringar vid en er pess
edlis eda svo sérgreint ad ekki 4 vid ad setja slikt i lagaform. Hin ofravikjanlega regla
er audvitad ad reglugerdin eigi sér lagastod og ad ekkert komi fram i reglugerd sem
ekki 4 sér stod i 16gum. Framkvaemdavaldid hefur fengid pad hlutverk ad tryggja ad
svo sé vid setningu reglugerSa hér 4 landi. I frumvarpinu er bett vid
reglugerdarheimildir til handa raSherra til vidbotar vid per sem eru ébreyttar fra
gildandi 18gum. 1 11. gr. er kvedid 4 um heimild radherra til pess ad kveda nénar {
reglugerd 4 um afmorkun fjarfestingarstefnu verdbréfasjoda og upplysingagjof til
vidskiptavina { tengslum vid fjarfestingar. Jafnframt munu &kvadi tilskipunar
2007/16 verda innleidd med reglugerd med wvisan til hinnar almennu
reglugerfarheimildar sem kemur fram i 75. gr. frumvarpsins. Par verda sett
grunnvidmid sem hafa skal til hlidsjonar vid skyringar 4 hinum ymsu hugtékum sem
fram koma i tilskipun um sameiginlega fjarfestingu. Drég ad umreddum
reglugerbum eru i vinnslu og verda vaentanlega settar fljdtlega eftir ad frumvarpid
hefur ordid ad 16gum. Upplysingar um efni reglugerdar um skyringu hugtaka i
tilskipun um sameiginlega fjarfestingu mé finna med pvi ad skoda texta tilskipunar
2007/16 sem er adgengileg 4 EES vef utanrikisraduneytisins, ces.is. Gera ma rad
fyrir ad reglugerdardkveedi sem hiti ad afmdrkun & fjarfestingarstefnu verdbréfasjods
geti hlj6dad a pessa leid:

,, Verdbréfasjoour skal afmarka fiarfestingarstefnu sina med skyrum heetti.
Fjarfestingarstefnu i hverjum eignaflokki skal takmarkast af efri og nedri movkum
sem ekki skulu muna meiru en 60%.

f umssgn Sedlabankans kemur fram ad hann telji frumvarpid ekki ganga négu langt
til pess ad draga ur likum & sambearilegum atburdum sem urdu vid hrun
peningamarkadssjoda haustid 2008. Raduneytid telur mikilvaegt ad traust vakni 4 ny 4
fjarméalamarkadi og telja naudsynlegt ad hafa medalhdf 1 heidri. Audvelt er ad ganga
of langt vid lagasetningu sem pessa pegar svo stutt er 1idi0 fra peim atburdum sem
visad er til. Bent er 4 ad Fjarmalaeftirlitid og baedi Samték Fjarmalafyrirtekja og
Vidskiptarad stydja efni frumvarpsins og taka jafnframt fram i umségnum sinum
naudsyn pess ad ekki sé gengid of langt i pvi ad torvelda uppbyggingu
fijarméalamarkadar hér & landi. Auk bess mé geta pess ad 6ll dkvaedi frumvarpsins sem
lata ad verdbréfasjédum taka mid af skyrum reglum sem koma fram i tilskipun um
sameiginlega fjarfestingu og gefa ekki tilefni til fravika.

Sedlabankinn telur ad setja purfi skyrari mork vid kaupum sjéda af ttgafum
verdbréfa. Fjallad er um fjarfestingarheimildir verObréfasjéda i F. kafla frumvarpsins.
f 35. gr. framvarpsins er t.d. itarlega fjallad um hamérk fiarfestingar i verdbréfum og
innlanum fra sama ttgefanda og i 40. gr. laganna er ad finna akvadi sem takmarkar
verulega heimildir verdbréfasjéda til eignar i tilteknum verdbréfum.

Raduneytid telur ekki mogulegt ad binda hendur verdbréfasjods pad mikid ad heimila
t.d. ekki innlausn fyrir meira en 1% af eignum sj6dsins samdzegurs, par sem i pvi gaeti
falist brot 4 jafnradi hlutdeildarskirteinishafa. Fjarmalaeftirlitid hefur dkvednar
heimildir til pess ad krefjast frestunar 4 innlausn og ad lokum maé geta pess ad i 55. gr.
frumvarpsins er kvedid 4 um upplysingarskyldu rekstrarfélags a8 pvi er vardar
upplysinga um tiu sterstu dtgefendur i eignasafni sj68s asamt upplysingum um



hlutfall fjarfestingar i hverjum adila.

AJ lokum gerir Sedlabankinn athugasemd vid 17. gr. frumvarpsins par sem fjallad er
um rekstur verdbréfasjoda, par sem Sedlabankinn telur ¢edlilegt ad mat 4 eignum
sj68sins sé { hondum sjodstjora. Akvadid byggir 4 5. gr. UCITS-tilskipunarinnar og
felur pvi 1 sér innleidingu 4 réttarastandi sem er vid 1ydi um alla Evropu. Umradd
tilskipun er undir endurskodun og verdur leyst af hélmi med tilskipun 65/2009 um
sameiginlega fjarfesting sem skal innleida 4 nzsta ari. Raduneytid leggur til ad
akvaedi0 verdi skodad sérstaklega vid endurskodun laganna pegar par ad kemur.



