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Efni: Endurskodun a akvaedum laga nr. 30/2003 um verdbréfasjédi og
fjarfestingarsjooi,
351. mal.

Visad er til fundar vidskiptanefndar med fulltrium NASDAQ OMX Iceland hf.
(Kauphollin) 10. mars. sl. A fundinum var einkum fjallad um fjarfestingarsjodi sem gefa Ut
hiutabréf (hlutabréfasjodi) en i fyrirliggjandi frumvarpi til laga um verdbréfasjooi,
fjarfestingarsjodi og fagfjarfestasjodi er kvedid & um ad &kvedi um ba tegund
fjarfestingarsjoda verdi felld brott dr logum nr. 30/2003 um verdbréfasjodi og
fjarfestingarsjodi. Undir lok fundarins 6skudu nefndarmenn eftir frekari upplysingum fra
Kauphollinni vardandi atridi sem betur mega fara i gildandi 16gum um verdbréfasj6di og
fjarfestingarsjodi i tengslum vid umratt rekstrarform & fjarfestingarsjodi. Pessu bréfi er
xtlad ad skyra pad mal nanar.

I I11. kafla athugasemda vid lagafrumvarpid eru tilgreind eftirfarandi 6k fyrir pvi ad fella
brott akvaedi um fjarfestingarsjodi sem gefa Gt hlutabréf:
. Kafli um hlutafélagasjodi (hlutabréfasjodi) er felldur brott enda hafa engir sjédir
reknir sem hlutafélog verio starfandi fra setningu gildandi laga.

Kauphollin telur ekki dsattanlegt ad umraett rekstrarform & fjarfestingarsjodi sé fellt brott Gr
logunum, p.e. ad hérlendis verdi ekki hagt ad bjoda almenningi upp & ba
fjarfestingarumgjord. Umgjor8in 1 16gum nr. 30/2003 er skilgreind med parfir almennings {
huga, p.4 m. porf 4 vernd umfram fagfjarfesta en 6likt almennum fjarfestingarfélogum a
hlutafélagaformi p4 lata fjarfestingarsjodir sem gefa Gt hlutabréf opinberu eftirliti. Astaedur
fyrir pvi ad engir sjodir & pessu rekstrarformi hafi verid starfandi fré setningu gildandi laga
ma 6drum preedi rekja til pess ad akvaedi i 16gum eru ekki nagjanlega skyr. Rétt er ad taka
fram ad Kauphollin hefur ekki gert itarlega uttekt & malinu, eftirfarandi er pvi eingdngu
&tlad ad varpa ljosi 4 malid. Med pvi ad fella brott akvadi laga um umrsedda tegund
fjarfestingarsjoda vaknar jafnframt st spurning hvort pa kunni ekki ad orka tvimelis hvort
rétt sé stadid ad innleidingu & tilskipunum Evrépusambandsins 4 pessu svidi.

I gildandi lagaumgjsrd er ekki nzgjanlega skyrt hvada skjal 16gadilinn parf ad birta svo
haegt sé¢ a0 taka hlutabréf fjarfestingarsjods sem ekki er lokadur til vidskipta 4 skipulegum
verdbréfamarkadi. Lokadur sjodur visar i pessu samhengi til pess ad hlutafé er ekki aukid i
sjéOnum yfir liftima hans. Hlutabréf sem gefin eru ut af lokudum sj6di um sameiginlega
fjarfestingu falla undir VI. kafla laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti, p.e. slikur 16gadili
parf ad birta Iysingu { samremi vid dkvaedi laga nr. 108/2007 adur en hlutabréfin eru tekin
til vidskipta 4 skipulegum verdbréfamarkadi. A hinn béginn er ekki skyrt i gildandi
lagaumgjord hvada skjal parf ad birta svo haegt sé ad taka hlutabréf fjarfestingarsjods sem
ekki er lokadur til vidskipta 4 skipulegum verObréfamarkadi, t.d. fjallar reglugerd nr.
245/2006 um opinbera skraningu verdbréfa i kaupholl ekki um pa tegund l6gadila.



I 5. mgr. 63. gr. laga nr. 30/2003 er kvedid 4 um ad akvaedi V.-IX. kafla laga um
verdbréfavidskipti gildi um hlutabréfasjodi (IX.-XIII. kafli i gildandi 16gum nr. 108/2007
um verSbréfavidskipti). Samkvemt bessu akvedi gilda dkvedi laga um flagganir,
tilbodsskyldu og medferd innherjaupplysinga og viOskipti innherja 6had pvi hvort
hlutabréfin séu i vidskiptum & skipulegum verdbréfamarkadi en gildissvid pessara kafla i
16gum um verdbréfavidskipti visar til fjarméalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta
eda Oskad hefur verid eftir ad teknir verdi til vidskipta & skipulegum verdbréfamarkadi. Fara
parf vandlega yfir petta akvaedi i 1ogunum enda um ipyngjandi dkveaedi ad raeda fyrir 16gadila
sem ekki er med hlutabréfin 1 vidskiptum 4 skipulegum verdbréfamarkadi. P4 er ekki ljost
Sllum tilvikum hvort rokrétt sé ad umradd akvedi eigi vid. Sem dami ma nefna ad
samkvaemt gildissvidi svonefndrar gagnseistilskipunar (2004/109/EB), sem fjallar m.a. um
flagganir, pa falla eingdngu lokadir sjodir undir ba tilskipun. I ofangreindri 5. mgr. 63. mgr.
gildandi laga er t.d. ekki gerdur greinarmunur 4 opnum og lokudum sj6di m.t.t. flaggana.

I 1ok V. kafla athugasemda vid lagafrumvarpid er vakin athygli 4 eftirfarandi:
N hefur litid dagsins ljios ny tilskipun um sameiginlega fidrfestingu {
Sframseljanlegum verdbréfum (2009/65/EC) sem & ad taka gildi 1. juli 2011. Mun
umreedd tilskipun leysa hinar fyrrnefadu af holmi. ©

Enskt heiti & umraeddri tilskipun er:

DIRECTIVE 2009/65/EC OF THE EUROPEAN PARLIAMENT AND OF THE COUNCIL
of 13 July 2009 on the coordination of laws, regulations and administrative provisions
relating to undertakings for collective investment in transferable securities (UCITS).

Vid endurskodun & logum nr. 30/2003 telur Kauphollin mikilvegt ad haft sé¢ i huga ad
tilskipun 2009/65/EC mun leysa eldri tilskipanir um sameiginlega fjarfestingu i
framseljanlegum verdbréfum af holmi. I tilskipuninni er fjallad um sj60i sem reknir eru sem
hlutafélog, b.e. pad rekstrarform sem fyrithugad er ad fella brott Or gildandi 16gum um
ver8bréfasjodi og fjarfestingarsjodi. Par sem stutt er { innleidingu 4 umraddri tilskipun (sja
tilvitnun { texta Ur lagafrumvarpinu hér ad ofan) telur Kauphollin brynt ad fyrirhugadar
breytingar 4 16gunum verdi metnar heildstaett, b.4 m. ad horfid verdi fra peim aformum ad
fella brott Gr gildandi 16gum rekstrarform sem fjallad er um { tilskipuninni (2009/65/EC).

Kauphollin telur eskilegt ad fundin verdi leid sem studlar ad pvi ad sem minnst tof verdi a
innleidingu 4 nyrri tilskipun (2009/65/EC) sem ®tlad er ad bata umgjord sem skilgreind er
eldri tilskipunum & sama svidi.
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