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Umsogn um frumvarp til lJaga um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjooi og fagfjarfestasj6oi,
259. mal

Fjarmalaeftirlitid visar til t6lvupésts yOar, dags. 28. desember 2009, bar sem oskad er eftir
umsdgn pess um frumvarp til nyrra laga um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjodi og
fagfjarfestasjooi.

Fjarmalaeftirliti® vill lysa anzgju sinni med umraett frumvarp til nyrra laga og stydur almennt
efni pess. Fjarmalaeftirlitid vill p6 gera eftirfarandi athugasemdir vid einstaka greinar:

1. Athugasemdir vid 6. gr. frumvarpsins

I 6. gr. frumvarpsins er kvedid 4 um ad Fjarmalaeftirlitid skuli tilkynna um veitingu
sta0festingar verObréfasjods eigi sidar en einum manudi frd pvi ad fullbtin umsékn barst.
Fjarmalaeftirlitid telur ad rétt vari ad hafa pann tima sem Fjarmalaeftirlitid hefur til ad
stadfesta verdbréfasjod tvo manudi til samreemis vid dkvaedi nyrrar tilskipunar um sameiginlega
fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (2009/65/EC), sem 4 ad taka gildi i juli 2011.

I1. Athugasemdir vid 2. mgr. 7. gr. frumvarpsins

Sama athugasemd er gerd vid 2. mgr. 7. gr. og ad ofan greinir, b.e. Fjarmalaeftirlitid telur ad
synjun umséknar skuli tilkynnt umsaekjanda innan tveggja méanada fra moéttéku fullbGinnar
umsoknar i stad eins manadar.

I11. Athugasemdir vid 8. gr. frumvarpsins

f 2. mgr. 8. gr. frumvarpsins er kvedid 4 um ad 4dur en til afturkSllunar kemur skv. 1.-2. tohl.
1. mgr. skal veittur heefilegur frestur til urbéta sé€ pess kostur. Fjarmalaeftirlitio telur ad taka
eigi tilvisun 1 1. tL. 1. mgr. 8. gr. Ut, par sem bad eigi ekki vi0 a0 veittur sé haefilegur frestur til
urbéta pegar rekstrarfélag hefur brotid med alvarlegum hetti eda itrekad gegn I6gunum.

IV. Athugasemdir vid 9. gr. frumvarpsins

2. malsl. 9. gr. er nokkud oskyr og leggur Fjarmalaeftirlitio til ad malslidurinn hlj6di svo:
Mavrkadssetji rekstrarfélag verdbréfasiod i{ odru riki skal Fjarmdlaeftirlitio tilkynna
afturkollunina logbeerum eftivlitsadilum i vidkomandi riki

V. Athugasemdir vid 30. gr. frumvarpsins

Fjarmalaeftirlitid gerir athugasemd vid 2. tl. 1. mgr. 30. gr. par sem fram kemur ad
verdbréfasjodi sé heimilt ad binda fé sitt 1 nyatgefnum verdbréfum, enda sé i skilmalum vegna
utgafu beirra skuldbinding um ad sétt verdi um skraningu verdbréfanna 4 skipulegum
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verdbréfamarkadi skv. 1. tl. P4 er pess getid ad skraning verdbréfa samkvemt pessu akvaedi
skuli fara fram eigi sidar en einu ari fr4 Gtgafu peirra. Fjarmélaeftirlitid bendir & ad pessi eins
ars timi sem gefinn er til ad skra verdbréf er of ramur og telur rétt ad hann verdi styttur { sex
manudi. bad getur verid villandi ad hafa pessa heimild of rima. Verdbréfasjodur getur 4 pessu
eins ars timabili t.d. verid a0 fjarfesta i vixlum eda skuldabréfum til skemmri tima og ba i raun
verid a0 fjarfesta i 6skradum verdbréfum umfram heimildir.

VI. Athugasemdir vio 31. gr. framvarpsins
Fjarmalaeftirlitid gerir athugasemd vi0 ordalag 2. mgr. 31. gr. og telur pad ekki rétt. Lagt er til
ad 2. mgr. 31. gr. verdi svohljodandi:
Verdbréfasjodi er heimilt ad hafa allt ad 10% af eignum sinum i reidufé eda
audseljanlegum eignum til skamms tima.

VIIL. Athugasemdir vid 39. gr. frumvarpsins

Fjarmalaeftirlitid leggur til ad batt verdi vid 39. gr. einni malsgrein par sem fram kemi ad
verdbréfasjoodi eda einstakri deild hans er 6heimilt ad fjarfesta meira en 25% af eign sinni {
hlutdeildarskirteinum verdbréfasjoda eda fjarfestingarsjoda innan sama rekstrarfélags til
samraemis vid pad sem adur hafdi verid sett fram i drogum ad frumvarpi til nefndra laga. Petta
veeri til pess fallid ad tryggja meiri dheettudreifingu med pvi ad takmarka fjarfestingar innan
sama rekstrarfélags og ennfremur til ad tryggja pad ad hagsmunir hlutdeildarskirteinishafa yrou

hafoir 1 fyrirrmi.

VIII. Athugasemdir vid 41. gr. frumvarpsins
Fjarmalaeftirlitid telur rétt ad baeta vid 41. gr. frumvarpsins annarri malsgrein, par sem fram
keemd pad sem mi er kvedid 4 um i 2. mgr. 28, gr. frumvarpsins. Med 6drum ordum er talid ad
feera beri 2. mgr. 28. gr. yfir i 2. mgr. 41. gr. Pessi tilfering veeri til pess fallin a0 auka
skyrleika enda &4 malsgreinin frekar heima undir kaflanum um fjarfestingarheimildir. Pad
samsvarar einnig uppsetningu & dkvaedum nyrrar tilskipunar um sameiginlega fjarfestingu 1
framseljanlegum verdbréfum (2009/65/EC). 2. mgr. 41. gr. yrdi pa svohljédandi:
Verdbréfasjodi er oheimilt ad taka énnur lan en skammtimalan til ad standa straum af
innlausn hlutdeildarskirteina. Slik lin mega ekki nema meira en svarar 10% af eignum
sjodsins eda einstakra deilda innan hans.

Ennfremur bendir Fjarmalaeftirlitid a ad varhugavert s¢ ad heimila verdbréfasjodi ad veita
verdbréfalan. I frumvarpinu er lagt til ad heimila verdbréfasjodum ad veita verdbréfalan en pé
adeins sem hluta af edlilegri dhattustyringu, sbr. 2. malsl. 1. mgr. 41. gr. frumvarpsins.
Fjarmalaeftirlitid telur ad avallt beri a0 tilka petta dkvaedi prongt og ad verdbréfaldn yrdi
eingdngu notad til ad bata lausafjarstyringu.

IX. Athugasemdir vid 44. gr. framvarpsins.

Fjarmalaeftirlitid gerir athugasemd vid ordnotkun i 1. tl. 1. mgr. 44. gr. frumvarpsins, en bar
er talad um fyrirteeki um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum. Réttara vari
ad tala um sjodi um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum i pessu samhengi.

X. Athugasemdir vid 51. gr. frumvarpsins

Ia. mgr. 51. gr. kemur fram ad nanar sé unnt ad kveda 4 um Wtbodslysingar og utdreetti ur
utbodslysingum vegna verObréfasjoda i reglugerd. Fjarmalaeftirlitid telur ad réttara veari
samhengisins vegna a0 faera pessa malsgrein nedst 1 52. gr. frumvarpsins um nanari upplysingar
i utbodslysingu.



XI. Athugasemdir vid 62. gr. frumvarpsins

I 62. gr. frumvarpsins er kvedi® 4 um ad Fjarmalaeftirlitid skuli tilkynna um veitingu
starfsleyfis hlutafélagssjo0s eigi sidar en einum manudi frd pvi ad fullbhin umsékn barst.
Fjarmélaeftirlitid telur ad rétt veeri ad hafa pann tima sem Fjarmalaeftirlitio hefur til ad veita
starfsleyfi tvo manudi til samreemis vid dkveedi nyrrar tilskipunar um sameiginlega fjarfestingu 1
framseljanlegum verdbréfum (2009/65/EC), sem 4 ad taka gildi i juli 2011.

XII. Athugasemdir vid 67. gr. frumvarpsins
Fjarmalaeftirliti® gerir athugasemd vi0 ordnotkun i 2. malsl. 1. mgr. 67. gr. frumvarpsins en
par er talad um stjorn fjarfestingarsjods. Bent er 4 ad réttara veri ad tala um stjorn
hlutafélagssjods. Jafnframt er gerd athugasemd vid 3. mgr. 67. gr. frumvarpsins og telur
Fjarmalaeftirlitid ad rétt veri ad bxta sj6Ostjora mn i malsgreinina. 3. mgr. 67. gr yr0i pa
svohljédandi:
Framkvemdastjori og sjodstjori skulu hafa lokid profi i verdbréfavidskiptum i samreemi
vid VII. kafla laga um fjarmalafyrirteeki.

XIII. Athugasemdir vio 70. gr. frumvarpsins
Fjarmalaeftirlitid telur ad rétt vaeri ad setja inn timamork vardandi tilkkynningu um stofhun
sj60a. 2, malshidur 1. mgr. yroi pvi svohijédandi:
Rekstraradilar fagfjarfestasjoda skulu tilkynna um sjodi til Fjarmdlaeftirlitsins eigi sidar
en manudi fra stofnun peirra.

bPa telur Fjarméalaeftirlitid ad geta eigi pess i greinagerd med frumvarpinu hvener
fagfiarfestasjodur telst stofhadur. Mida meetti vid stofndag samkvaemt reglum sjodsins eda
sampykktum félags. I tilvikum pegar markadssetning sjods hefst fyrir stofndag eda sj6dur er
farinn ad veita vidtoku fjar fra fagfjarfestum fyrir stofhdag pa veeri edlilegra ad lita svo a ad
sjodurinn teljist stofnadur fra peim timapunkti.

f 2. malsl. 2. mgr. 70. gr. er kvedid 4 um ad dkvadi petta viki ekki til hlidar skadabotasbyrgd
rekstrarfélags. Fjarmalaeftirlitid telur réttara ad tala um skadabotadbyrgd rekstraradila i stad
rekstrarfélags.

XIV. Athugasemdir viod 71. gr. framvarpsins
Fjarmalaeftirlitid leggur til ad tekin verdi Gt 2. malsl. 2. mgr. 71. gr. frumvarpsins par sem
somu umfjollun er ad finna i 72. gr. bess.

I 3. malsl. 2. mgr. 71. gr. er kvedid 4 um ad allar breytingar skv. malsgreininni skuli tilkynna til
Fjarmalaeftirlitisins. Fjarmalaeftirlitid telur ad rétt veeri ad setja inn timamdérk vardandi pad
hvenar tilkynning um breytingar skuli berast. Malslidurinn gati pvi hlj66ad svo:

Allar breytingar skv. 2. mgr. skal tilkynna tafarlaust til Fjarmdlaeftirlitsins.

I 3. mgr. 71. gr. frumvarpsins leggur Fjarmélaeftirlitid til ad basta vid 2. malslid sem gaeti verid
svohljodandi:
Arsreikningur skal avallt vera fjarfestum adgengilegur.

XV. Athugasemdir vio 72. gr. frumvarpsins
I 4. mgr. 72. gr. er kvedid a um ad tilkynna skuli um skipan og sidari breytingar 4 stjodstjora
og skulu tilkynningunni fylgja fullnagjandi upplysingar til ad hagt s¢ ad meta hvort skilyrdum



1. - 2. mgr. sé fullnaegt. Fjarmalaeftirlitid vill benda 4 ad ad rétt veeri samramisins vegna ad
geta framkvaemdarstjora lika og visa pé jafnframt 1 1. - 3. mgr. i stad 1. og 2. mgr. Einnig veeri
rétt ad setja inn timamork vardandi pad hvenar tilkynning um breytingar skuli berast.
Malsgreinin yrdi svohljodandi:
Rekstraradili fagfjarfestasjoda skal tilkynna tafarlaust Fjarmdlaeftirlitinu um skipan og
sidari breytingar 4 framkvemdastiora og sjodstjora og skulu tilkynningunni fylgja
fullneegjandi upplysingar til ad haegt sé ad meta hvort skilyrdum 1. - 3. mgr. sé fullncegt.

XVI. Athugasemdir vid 73. gr. frumvarpsins
11. mgr. 73. gr. er kvedid 4 um rekstrarfélog og adra adila og telur Fjarmalaeftirlitio réttara ad
tala um rekstraradila enda sé pad hugtak notad annars stadar { kaflanum.

Fjarmaélaeftirlitid leggur til ad bett verdi vid einmi mélsgrein par sem fram kemi ad
rekstraradilum sem reka fagfjarfestasjodi veeri Oheimilt ad markadssetja og koma
fagfjarfestasjod a framfeeri vid almenning. Ennfremur ad fram kemi ad beim beri einnig skylda
til pess afla sér upplysinga um pekkingu og reynslu vidskiptavinar 4 svidi vidkomandi tegundar
verdbréfavidskipta, fjarhagsstédu hans og markmid med fyrirhugadri fjarfestingu, sbr. II. kafli
laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti. Reynslan hefur synt bad ad téluverdur misbrestur
hefur verid 4 pvi ad fjarfestar séu rétt flokkadir og i ljosi bess a0 fagfjarfestasjodir eru ekki
endilega reknir af fjarmalafyrirtaekjum pykir rétt ad taka af allan vafa um pad ad ofangreind
skylda hvili 4 rekstraradilum fagfjarfestasjooa.

Ennfremur er vakin athygli & pvi a0 bata akvadi 73. gr. vid upptalningu { 76. gr. um
stjornvaldssektir.

XVIII. Athugasemdir vid 76. gr. frumvarpsins
Fjarmalaeftirlitid vill benda 4 eftirfarandi athugasemdir vardandi upptalningu og tilvisanir i 76.
gr. frumvarpsins:
® Fjarmalaeftirlitid bendir 4 ad tilvisun vantar i 2. gr. frumvarpsins.
® Fjarmalaeftirlitid telur rétt ad bzeta vid télulidum i upptalningu og visa i 19. gr. og 2.
mgr. 66. gr. frumvarpsins vegna brota 4 gédum venjum og vidskiptahattum . ba veeri
e.t.v. rétt ad taka ut 2. mgr. 76. gr. frumvarpsins, enda telur Fjarmalaeftirlitid ad
ordunum "groflega” og "itrekad" sé ofaukid i peirri malsgrein.
e 140.1tl ervisad i 1. mgr. 72. gr., en Fjarmalacftirlitid telur rétt ad visa i 1.- 4. mgr. 72.

gr.
® Fjarmalaeftirlitid telur rétt ad beeta vid upptalningu tilvisun 1 73. grein 1 heild sinni.
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