Tillaga til pingsalyktunar

um stadfestingu akvorounar sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 103/2002,
um breytingu 4 IX. vidauka (Fjarmalapjonusta) vid EES-samninginn.

(Logo fyrir Alpingi & 128. 16ggjafarpingi 2002-2003.)

Alpingi alyktar ad heimila rikisstjorninni ad stadfesta fyrir Islands hond dkvordun sam-
eiginlegu EES-nefndarinnar nr. 103/2002 fra 12. juli 2002, um breytingu 4 IX. vidauka (Fjar-
malapjonusta) vid EES-samninginn fra 2. mai 1992, og fella inn i samninginn tilskipun
Evropupingsins og radsins 2001/107/EB fra 21. januar 2002, um breytingu 4 tilskipun radsins
85/611/EBE um samra@mingu 4 16gum og stjornsyslufyrirmaelum um fyrirtaeeki um sameigin-
lega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (verdbréfasjodi), med pad i huga ad setja
reglur um rekstrarfélog og einfaldadar utbodslysingar, og tilskipun Evrépupingsins og radsins
2001/108/EB fra 21. jandar 2002, um breytingu a tilskipun radsins 85/611/EBE um samram-
ingu 4 16gum og stjérnsyslufyrirmalum um fyrirteeki um sameiginlega fjarfestingu i fram-
seljanlegum verdbréfum (verdbréfasjodi), ad pvi er vardar fjarfestingar slikra fyrirtekja.

Athugasemdir vid pingsalyktunartillogu pessa.
1. Inngangur.

Med pingsalyktunartillogu pessari er leitad heimildar Alpingis til stadfestingar & akvordun
sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 103/2002 fra 12. juli 2002, um breytingu 4 IX. vidauka
(Fjarmalapjonusta) vid EES-samninginn fra 2. mai 1992, og til ad fella inn i samninginn til-
skipun Evropupingsins og radsins 2001/107/EB fr4 21. januar 2002, um breytingu a tilskipun
radsins 85/611/EBE um samremingu 4 logum og stjornsyslufyrirmeelum um fyrirteeki um
sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (verdbréfasjodi), med pad i huga ad
setja reglur um rekstrarfélog og einfaldadar utbodslysingar, og tilskipun Evrépupingsins og
radsins 2001/108/EB fra 21. jantar 2002, um breytingu 4 tilskipun radsins 85/611/EBE um
samraemingu 4 16gum og stjérnsyslufyrirmalum um fyrirteeki um sameiginlega fjarfestingu
i framseljanlegum verdbréfum (verdbréfasjodi), ad pvi er vardar fjarfestingar slikra fyrir-
tekja.

Akvordun pessi kallar 4 lagabreytingar hér 4 landi og var tekin af sameiginlegu EES-
nefndinni med stjornskipulegum fyrirvara af Islands halfu. { tillogu pessari er gerd nanari
grein fyrir pvi hvad felst i slikum fyrirvara, sbr. 103. gr. EES-samningsins. Jafnframt er gerd
grein fyrir efni peirra tilskipana sem hér um redir. Gerdir pessar fela ekki i sér breytingar 4
peim meginreglum sem i EES-samningnum felast.

Akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar sem hér um radir er prentud sem fylgiskjal
med tillogu pessari dsamt gerdunum sjalfum.



2. Um stjornskipulegan fyrirvara.

Akvardanir sameiginlegu EES-nefndarinnar um breytingar 4 vidaukum eda bokunum vid
EES-samninginn eru pjédréttarsamningar. Samkvamt samningnum er ekki gert rad fyrir pvi
a0 1 akvordunum sé kvedid 4 um ad gildistaka peirra gagnvart adildarrikjunum s¢ had stao-
festingu peirra heima fyrir. baer verda med 60rum ordum skuldbindandi fyrir adildarrikin um
leid og paer hafa verid teknar nema eitthvert adildarrikjanna beiti heimild i 103. gr. EES-
samningsins til ad gera fyrirvara um ad akvordun geti ekki ordid bindandi strax vegna stjorn-
skipulegra skilyrda heima fyrir. Hafa rikin sex mdnada frest fra toku akvérdunar i sameigin-
legu nefndinni til ad aflétta fyrirvaranum. Med pessu er visad til naudsynlegs atbeina pjoo-
pinga adildarrikjanna og af halfu fslands hefur fyrirvara pessum pvi einungis verid beitt pegar
ljost er ad akvordun kallar 4 lagabreytingar. Almennt hefur ekki verid leitad sérstaks sam-
bykkis Alpingis 4dur en stjérnskipulegum fyrirvara er aflétt heldur 14tid vid pad sitja ad Al-
pingi hafi sampykkt naudsynlegar lagabreytingar vegna innleidingar akvardana. betta felur
i sér nokkurt fravik fra almennri medferd vegna stadfestingar pjooréttarsamninga par sem at-
beina Alpingis er krafist en 4 sér skyringar i sérstodu dkvardana sameiginlegu EES-nefndar-
innar medal pjédréttarsamninga. Hins vegar hafa nokkrir dkostir fylgt pessu fyrirkomulagi.
Ma par helst nefna annars vegar ad nokkud mismunandi er med hvada hetti pad hefur komid
fram i lagafrumvorpum hvernig pau tengjast tilteknum akvérdunum sameiginlegu EES-nefnd-
arinnar og hins vegar ad med pessari adferd hefur skort 4 ad Alpingi hafi verid gefinn kostur
4 a0 taka beina afstodu til stadfestingar einstakra dkvardana nefndarinnar. { vissum tilvikum
hafa akvardanir sameiginlegu EES-nefndarinnar kvedid 4 um ad baett sé vid EES-samninginn
tiltekinni EB-gerd sem ekki 6dlast gildi innan Evropusambandsins fyrr en einhverjum missir-
um eda jafnvel &rum seinna. Samkvamt EES-samningnum er Island skuldbundid til ad taka
endanlega afstdodu til pess hvort slik gerd verdi hluti samningsins innan sex manada fra toku
akvordunarinnar i sameiginlegu EES-nefndinni en hefur sama svigrum og 6nnur adildarriki
samningsins til ad innleida vidkomandi gerd i landsrétt. Fram ad pessu hefdi eina leidin verid
su ad setja 10g til innleidingar pessara gerda innan sex manada frestsins en pau 16g hefou pa
a0 sjalfsogdu ekki purft ad taka gildi fyrr en 4 etludum gildistokudegi gerdarinnar. betta er
mjog Sheppileg leid par sem vid undirbuining slikrar lagasetningar er oft og tidum horft til
fordeema erlendis fra en par er ad jafnaoi ekki hugad ad slikri lagasetningu fyrr en naer dregur
gildistoku vidkomandi gerdar. A9 pessari leid slepptri er eina leidin til ad virda samnings-
skuldbindingar {slands ad leita sérstaks sampykkis Alpingis i formi pingsalyktunar.

A9 6llu pessu virtu hefur almenn medferd peirra dkvardana sameiginlegu EES-nefndarinn-
ar par sem Island hefur gert stjérnskipulegan fyrirvara verid feerd til samraemis vid medferd
pjodréttarsamninga. 1 pvi felst ad almennt er leitad sérstaklega eftir sampykki Alpingis til
stadfestingar sérhverri akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar sem stjornskipulegur fyrir-
vari hefur verid gerdur vio. Sliks sampykkis er leitad i formi pingsalyktunar en videigandi
raduneyti munu samhlida undirbua naudsynleg frumvorp til lagabreytinga. Jafnframt hefur
peirri fostu vinnureglu verid komid 4, med visan til 24. gr. laga um pingskdp Alpingis, ad haft
verdi samrad vid utanrikismalanefnd um efni pessara akvardana medan per eru 4 undirbin-
ingsstigi.
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3. Tilskipun Evréopupingsins og radsins 2001/107/EB fra 21. jantar 2002, um breytingu
a tilskipun raodsins 85/611/EBE um samraemingu 4 logum og stjornsyslufyrirmzaelum um
fyrirtaeki um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (verdbréfasjooi),
me0 pad i huga ad setja reglur um rekstrarfélog og einfaldadar utbodslysingar, og til-
skipun Evropupingsins og radsins 2001/108/EB fra 21. jantar 2002, um breytingu 4 til-
skipun radsins 85/611/EBE um samrzmingu 4 logum og stjornsyslufyrirmaelum um
fyrirtzeki um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (verdbréfasjodi),
ad pvi er vardar fjarfestingar slikra fyrirtaekja.

[ tilskipun 2001/107/EB er bztt vid heimild verdbréfasjoda til fjarfestinga i nokkrum 63r-
um eignum en framseljanlegum verdbréfum. Verdbréfasjodum verdur, samkvamt tilskipun-
inni, heimilt ad fjarfesta 1 hlutdeildarskirteinum annarra verdbréfasjéda, bankainnstaedum,
stodludum framvirkum samningum og valréttarsamningum. Sj6dir-sjoda (funds-of-funds) og
innstaedusjodir (cash-funds) munu falla undir gildissvid tilskipunarinnar. Nokkrar takmarkan-
ir eru p6 4 fjarfestingum i hlutdeildarskirteinum og bankainnstaedum. bannig mun skilgrein-
ingin 4 UCITS-sjodum vikka og munu fleiri tegundir sjéda heyra undir pann flokk.

[ tilskipun 2001/108/EB eru eftirfarandi fjorar meginbreytingar 4 skipulagi rekstrar verd-
bréfasjoda:

1. Rekstrarfélag getur fengid heimild til ad reka annars konar sj6di en verdbréfasjodi, t.d.
lifeyrissjodi. Einnig er gert rad fyrir ad rekstrarfélagid geti veitt stodpjonustu, t.d. rad-
gjof. Rekstrarfélag sem reeki lifeyrissjod myndi heyra undir tilskipun um fjarfestingar-
pjonustu 4 svidi verdbréfavidskipta (Investment Services Directive) med pann hluta
starfseminnar. Pannig gaeti rekstrarfélag heyrt undir tveer tilskipanir med mismunandi
peetti starfseminnar, eins og bankar heyra nt1 undir bankatilskipun med einn hluta starf-
seminnar og verdbréfavidskiptatilskipunina med annan hluta.

2. Kvedio er skyrar 4 um hvada verkefnum rekstrarfélag ber ad sinna og um heimildir til
a0 fela 60rum adilum verkefni. Rekstrarfélag parf ekki ad sinna 61lum verkefnum sjalft
heldur getur fengid adra til ad sja um tiltekna peetti rekstrarins, eins og markadssetningu
eda stjornun fjarfestingarsamvals. Skal pd tekid fram ad samkvemt tilskipuninni er
rekstrarfélagi aldrei heimilt ad fela vorslufyrirtaeki stjornun fjarfestingarsamvals.

3. Rekstrarfélagid far starfsleyfi og heimild til markadssetningar & Evropska efnahags-
svedinu.

4. AdJsidustu er gert rad fyrir ad komid verdi 4 einféldum utbodslysingum (simplified pro-
spectus) sem pjona fyrst og fremst hagsmunum smeerri fjarfesta sem ekki hafa pa pekk-
ingu sem parf til ad fara i gegnum itarlegar utbodslysingar.

Stefnt er ad pvi ad leggja fram frumvarp til innleidingar akvaeda tilskipananna a 128. 16g-
gjafarpingi.

Samkvaemt efni tilskipananna er peim atlad ad koma til framkvaemda & Evropska efna-
hagssvaedinu eigi sidar en 13. agust 2003.



Fylgiskjal L.

AKVORPUN SAMEIGINLEGU EES-NEFNDARINNAR
nr. 103/2002

fra 12. juli 2002

um breytingu 4 IX. vidauka (Fjarmalapjonusta)
vio EES-samninginn

SAMEIGINLEGA EES-NEFNDIN HEFUR,

med hlidsjon af samningnum um Evrdpska efnahagssvedid, eins og hann var adlagadur med
bokun um breytingu 4 samningnum um Evrépska efnahagssva0id, er netnist hér a eftir samn-
ingurinn, einkum 98. gr.,

og ad teknu tilliti til eftirfarandi.:

1) IX. vidauka vid samninginn var breytt med akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar
nr. 86/2002 fra 25. jini 2002 (1).

2) Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2001/107/EB fra 21. jandar 2002 um breytingu a
tilskipun radsins 85/611/EBE um samremingu 4 16gum og stjornsyslufyrirmelum um
fyrirteeki um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (verdbréfasjodi),
med pad 1 huga ad setja reglur um rekstrarfélog og einfaldadar utbodslysingar (%) skal
felld inn 1 samninginn.

3) Tilskipun Evropupingsins og radsins 2001/108/EB frd 21. januar 2002 um breytingu a
tilskipun radsins 85/611/EBE um samremingu 4 16gum og stjérnsyslufyrirmaelum um
fyrirteeki um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (verdbréfasjoodi),
ad pvi er vardar fjarfestingar slikra fyrirtaekja (*) skal felld inn 1 samninginn.

AKVEDID EFTIRFARANDI:

1. gr.

Eftirfarandi breytingar skulu gerdar 4 IX. vidauka vid samninginn:
1. Eftirfarandi undirlidir beetist vid i 30. 1id (tilskipun radsins 85/611/EBE):

»= 32001 L 0107: Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2001/107/EB fra 21. jantar 2002
(Stjtid. EB L 41, 13.2.2002, bls. 20),

1

() Stjtid. EB L 266, 3.10.2002, bls. 52 og EES-vidbatir vid Stjtid. EB nr. 49, 3.10.2002, bls. 40.
() Stjtid. EB L 41, 13.2.2002, bls. 20.
() Stjtid. EB L 41, 13.2.2002, bls. 35.
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32001 L 0108: Tilskipun Evropupingsins og radsins 2001/108/EB fra 21. januar 2002
(Syjtio. EB L 41, 13.2.2002, bls. 35).

2. Ordunum ,,eins og henni var breytt med tilskipun 2001/108/EB* skal beett vid 1 lok fjorda
undirlidar i adlégunarlid b) i 1id 16a (tilskipun Evropupingsins og radsins 97/5/EB).

2. gr.

Texti tilskipana 2001/107/EB 0g 2001/108/EB 4 islensku og norsku, sem verdur birtur { EES-
vidbeeti vid Stjornartidindi Evropubandalaganna, telst fullgiltur.

3. gr.

Akvordun pessi 6dlast gildi hinn 13. jili 2002, ad pvi tilskildu ad allar tilkynningar sam-
kvaemt 1. mgr. 103. gr. samningsins hafi verid sendar sameiginlegu EES-nefndinni (*).

4. gr.

Akvordun pessi skal birt i EES-deild og EES-vidbeti vid Stjdrnartidindi Evrépubandalag-
anna.

Gjort i Brussel 12. jali 2002.

Fyrir hénd sameiginlegu EES-nefndarinnar
Formadur

Gunnar Snorri Gunnarsson
Ritarar
sameiginlegu EES-nefndarinnar

P.K. Mannes M. Brinkmann

(") Stjérnskipuleg skilyrdi gefin til kynna.



Fylgiskjal II.

TILSKIPUN EVROPUBINGSINS OG RADSINS 2001/107/EB
fra 21. januar 2002

um breytingu 4 tilskipun radsins 85/611/EBE um samramingu 4 16gum og stjornsyslufyrirmselum
um fyrirtaeki um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréfum (verdbréfasj6di), meo
pad i huga ad setja reglur um rekstrarfélog og einfaldadar titbodslysingar

EVROPUPINGID OG RADP EVROPUSAM-
BANDSINS HAFA,

med hlidsjon af stofnsattmala Evropubandalagsins,
einkum 2. mgr. 47. gr.,

med hlidsjon af tilldgu framkvamdastjornarinnar

)

med hlidsjon af aliti efnahags- og félagsmalanefnd-
arinnar (),

i samraemi vid malsmedferdina sem meelt er fyrir um
i251. gr. sattmalans (*),

0g ad teknu tilliti til eftirfarandi.:

1) Tilskipun radsins 85/611/EBE fra 20. desem-
ber 1985 um samremingu a 16gum og stjorn-
syslufyrirmeelum um fyrirteeki um sameigin-
lega fjarfestingu i framseljanlegum verdbréf-
um (*) (verdbréfasjodi (UCITS)) hefur pegar
studlad verulega ad tilkomu innri markadarins
a pessu svidi pvi ad par er i fyrsta sinn a svidi
fjarmalapjonustu sett meginreglan um gagn-
kvema vidurkenningu a leyfum og Onnur
akveedi sem audvelda frjalsa dreifingu i Evr-
opusambandinu & hlutdeildarskirteinum fyrir-
teekja um sameiginlega fjarfestingu (fjarhalds-
sj60a (unit trusts)/sameignarsjoda eda fjarfest-
ingarfélaga) sem su tilskipun tekur til.

(") Stjtis. EB C 272, 1.9.1998, bls. 7 og Stjtid. EB C 311
E, 31.10.2000, bls. 273.

(%) Stjtid. EB C 116, 28.4.1999, bls. 1.

(®) Alit Evrépupingsins fra 17. febrar 2000 (Stjtid. EB C
339, 29.11.2000, bls. 228), sameiginleg afstada
radsins fra 5. juni 2001 (Stjtid. EB C 297, 23.10.2001,
bls. 10) og akvordun Evropupingsins fra 23. oktober
2001. Akvérdun radsins fra 4. desember 2001.

(*) Stjtid. EBL375,31.12.1985, bls. 3. Tilskipuninni var
sidast breytt me tilskipun Evrépupingsins og radsins
2000/64/EB (Stjtido. EB L 290, 17.11.2000, bls. 27).

2) [ltilskipun 85/611/EBE eru po ekki settar regl-
ur til nokkurrar hlitar um félog sem annast
rekstur & fyrirtekjum um sameiginlega fjar-
festingu (svokollud ,,rekstrarfélog®). I tilskip-
un 85/611/EBE eru t.d. ekki sett akveedi sem
tryggja ad hlidstadar reglur gildi um markads-
a0gang og rekstrarskilyrdi slikra félaga i 61lum
adildarrikjunum. I tilskipun 85/611/EBE eru
ekki sett akveedi um stofnun utibla og frelsi
pessara félaga til ad veita pjonustu i 6drum ad-
ildarrikjum en heimaadildarriki sinu.

3) Leyfi, sem rekstrarfélagi er veitt i heima-
aoildarriki sinu, atti ad tryggja vernd fjarfesta
og gjaldheefi rekstrarfélaga med pad fyrir aug-
um ad studla ad stoougleika fjarmalakerfisins.
Markmidid hefur verid ad na fram naudsyn-
legri og naegilegri lagmarkssamreemingu til ad
tryggja gagnkveema vidurkenningu a leyfum
og fyrirkomulagi & varferniseftirliti sem gerir
pad ad verkum ad hagt er ad gefa ut eitt leyfi
sem gildir i 6llu Evropusambandinu og lata
heimaadildarrikid annast eftirlit.

4) Til ad vernda fjarfesta er naudsynlegt ad
tryggja innra eftirlit { 61lum rekstrarfélogum,
einkum med pvi ad hafa tvo stjornendur og
fullnaegjandi innra eftirlitskerfi.

5) Til ad tryggja ad rekstrarfélagio geti rekt peer
skyldur sem fylgja starfsemi pess og til ad
tryggja med peim hetti stodugleika pess er
gerd krafa um stofnfé og eiginfjarviobot. Til
a0 taka mid af peirri proun sem a sér stad,
einkum ad pvi er vardar eiginfjarkréfur vegna
rekstrarahaettu i Evropusambandinu og a al-
pjodavettvangi ad 60ru leyti, parf ad endur-
skoda pessar krofur, p.m.t. notkun abyrgda,
innan priggja ara.

6) I krafti gagnkvaemrar vidurkenningar ber ad
heimila rekstrarfélogum med leyfi i heima-
aoildarriki sinu ad stunda pa pjoénustustarf-



7)

8)

semi, sem pau hafa leyfi fyrir, i 6llu Evrépu-
sambandinu med pvi ad koma & fot utibium
eda a grundvelli frelsisins til ad veita pjonustu.
bad heyrir undir valdsvid heimaadildarrikis
rekstrarfélagsins ad sampykkja sjodsreglur
sameignarsjoda/ fjarhaldssjéoa.

AJ pvi er vardar sameiginlega stjéornun vero-
bréfasamvals (rekstur fjarhaldssjoda/sam-
eignarsjoda og fjarfestingarfélaga) tti leyfi,
sem veitt er rekstrarfélagi med leyfi i heima-
adildarriki sinu, ad gera félaginu kleift ad
stunda eftirfarandi starfsemi i gistiadildarrikj-
um: ad dreifa hlutdeildarskirteinum i sam-
remdum fjarhaldssjodum/sameignarsjédum
sem reknir eru af félaginu 1 heimaadildarriki
pess; ad dreifa hlutabréfum samraemdra fjar-
festingarfélaga sem félagio rekur; ad annast 611
onnur storf og verkefni sem fylgja sameigin-
legri stjornun verdbréfasamvals; ad styra eign-
um fjarfestingarfélaga sem stofnud eru i 60r-
um adildarrikjum en heimaadildarriki rekstrar-
félagsins; ad annast, 4 grundvelli umboda og
fyrir hond rekstrarfélaga sem stofnud eru i
00rum adildarrikjum en heimaadildarriki
rekstrarfélagsins, pau storf sem fylgja sam-
eiginlegri stjérnun verdbréfasamvals.

I meginreglunum um gagnkvama vidurkenn-
ingu og eftirlit heimaadildarrikis er gengid ut
fra pviad 16gber ytirvold adildarrikjanna veiti
ekki leyfi eda afturkalli leyfi pegar til ad
mynda efni starfsdetlana, landfredileg stad-
setning eda starfsemi, sem fer fram pa stund-
ina, bendir Otviratt til pess ad rekstrarfélag
hafi valid réttarkerfi tiltekins adildarrikis til ad
komast hja strangari akvedum sem gilda i ad-
ildarrikinu par sem pad hefur i hyggju ad reka
eda rekur nu pegar staerstan hluta starfsemi
sinnar. Samkvaemt pessari tilskipun etti
rekstrarfélag ad hafa leyfi i adildarrikinu par
sem pad er med skrada skrifstofu. T samreemi
vid meginregluna um eftirlit heimalands telst
einungis adildarrikid, par sem rekstrarfélagid
er me0 skrada skrifstofu, logbaert til ad sam-
pykkja sjodsreglur fjarhaldssjoda/sameignar-
sj0da, sem slikt félag stofnar, og val 4 vorslu-
fyrirtaeki [o: fjarvorslufyrirtaeki]. Til ad koma
i veg fyrir eftirlitshdgnun (supervisory arbi-
trage) og til ad studla ad tiltra & skilvirkni
eftirlits yfirvalda i heimaadildarrikinu er rétt
ad sett sé pad skilyrdi fyrir leyfum til vero-
bréfasjoda ad engar lagalegar hindranir standi
i vegi fyrir ad pau markadssetji sig i heima-

9)

10)

11)

12)

adildarriki sinu. Petta hefur ekki dhrif4 frelsid
til ad akveda, pegar verdbréfasjodi hefur 4
annad bord verid veitt leyfi, hvada adildarriki
skal eda skulu valin fyrir markadssetningu
hlutdeildarskirteina hans 1 samreemi vi0 pessa
tilskipun.

 tilskipun 85/611/EBE er starfssvid rekstrar-
félaga takmarkad vid rekstur fjarhaldssjooa/
sameignarsjoda og fjarfestingarfélaga (sam-
eiginlega stjérnun verdbréfasamvals). Aski-
legt er ad endurskoda pessa takmdrkun til ad
taka mid af peirri préun sem ordid hefur
undanfarid 1 16ggjof adildarrikjanna og gera
slikum félogum kleift ad na fram peirri mikil-
vaegu hagkvemni sem felst i storrekstri. bvi er
@skilegt ad leyfa slikum félogum ad annast
einnig stjornun fjarfestingarsamvals fyrir ein-
staka vidskiptamenn (einstaklingsmidud
stjornun verdbréfasamvals), p.m.t. rekstur lif-
eyrissjoda og onnur tiltekin vidbotarstarfsemi
i tengslum vid adalstarfsemina. Slik utvikkun
a starfssvidi rekstrarfélags @tti ekki ad stofha
stodugleika slikra félaga i haettu. b6 er rétt ad
setja sérstakar reglur til ad koma i veg fyrir
hagsmunadarekstra pegar rekstrarfélog hafa
baedi heimild til ad starfa vid sameiginlega og
einstaklingsmidada stjornun verobréfasamvals.

Stjornun fjarfestingarsamvals er fjarfestingar-
pjonusta sem hefur pegar verid fjallad um 1 til-
skipun radsins 93/22/EBE fra 10. mai 1993
um fjarfestingarpjonustu 4 svidi verdbréfavid-
skipta (). Til ad tryggja einsleitan lagaramma
4 pessu svioi er askilegt ad rekstrarfélog luti
peim rekstrarskilyrdoum sem melt er fyrir um
i peirri tilskipun enda taka leyfi peirra einnig
til pessarar pjonustu.

Ad jafnadi getur heimaadildarriki sett strangari
reglur en melt er fyrir um 1 pessari tilskipun,
einkum ad pvi er vardar skilyrdi fyrir leyfi,
varferniskrofur, reglur um skyrslugjof og
ostyttar utbodslysingar.

Zskilegt er ad settar verdi reglur sem skil-
greina forsendurnar fyrir pvi ad rekstrarfélag
megi, 4 grundvelli umboda, vista tiltekin verk-
efni og storf hja pridja adila til ad auka skil-
virkni 1 rekstri starfseminnar. Til ad tryggja

(") Stjtio. EB L 141, 11.6.1993, bls. 27. Tilskipuninni var

sidast breytt med tilskipun 2000/64/EB.



13)

14)

15)

rétta beitingu meginreglnanna um gagnkveema
vidurkenningu 4 leyfum og eftirlit heimalands
skulu adildarriki, sem leyfa slika vistun verk-
efna, sja til pess ad rekstrarfélagid, sem pau
veittu leyfi, feli ekki alla starfsemi sina einum
eda fleiri pridju adilum og verdi par med ad
postkassafyrirteeki og ad umbodin komi ekki {
veg fyrir skilvirkt eftirlit med rekstrarfélaginu.
bott rekstrarfélagio hafi vistad verkefni sin hja
00rum adilum skal pad 1 engum tilvikum hafa
ahrif 4 skadabdtaabyrgd pess félags og vorslu-
fyrirtaekisins gagnvart eigendum hlutdeildar-
skirteina og 16gbarum yfirvoldum.

Til ad vernda hagsmuni hluthafa og tryggja
jofn samkeppnisskilyrdi & markadnum fyrir
samremd fyrirteki um sameiginlega fjar-
festingu er gerd krafa um ad fjarfestingarfélog
radi yfir stofnfé. Ad pvi er vardar fjarfestingar-
félog sem hafa tilnefnt rekstrarfélog mun
pessu skilyrdi po teljast fullnaegt med eigin fé
rekstrarfélagsins.

Fjarfestingarféldg, sem fengid hafa leyfi, skulu
avallt fara ad akvaedum 5. gr. g og 5. gr. h,
annadhvort beint, skv. 13. gr. b, eda dbeint pvi
ad kjosi fjarfestingarfélag med leyfi ad tilnefna
rekstrarfélag skal pad rekstrarfélag hafa fengid
leyfi 1 samremi vid tilskipunina og er par af
leidandi skuldbundid til ad fara ad akvaedum
S.grgogs. gr. h.

Zskilegt er ad endurskoda nuverandi upplys-
ingaramma, sem kvedid er 4 um 1 tilskipun
85/611/EBE, til a0 taka tillit til préunar i upp-
lysingataekni. Einkum er @skilegt ad taka upp
nyja tegund utbodslysinga fyrir verdbréfasjooi
(einfaldadar utbodslysingar) til vidbotar vid
fyrirliggjandi, Ostyttar utbodslysingar. bessi
nyja tegund utbodslysingar skal pannig ur
gardi gerd ad hun sé fjarfestaven og veiti al-
mennum fjarfestum verdmatar upplysingar. {
slikri utbodslysingu ber ad veita helstu upplys-
ingar um vidkomandi verdbréfasjod med skyr-
um, gagnordum og audskiljanlegum hatti.
Fjarfestum skal po avallt tilkynnt, med videig-
andi yfirlysingu 1 einféldudu utbodslysing-
unni, ad itarlegri upplysingar séu veittar i
ostyttri utbodslysingu og i arsskyrslu og halfs-
arsskyrslu vidkomandi verdbréfasjods og ad
pessi skjol standi peim til boda endurgjalds-
laust ad osk peirra. Einfaldada utbodslysingin
skal avallt bodin askrifendum endurgjaldslaust
adur en samningur er gerdur. betta nagir til ad

16)

17)

uppfylla pa lagaskyldu samkvaemt pessari til-
skipun ad veita askrifendum upplysingar adur
en samningur er gerdur.

Tryggja parf jofn samkeppnisskilyrdi milli
millilida i fjarmalapjonustu, sem veita sdmu
bjonustu, og sja til pess ad fjarfestar njoti sam-
remdrar lagmarksverndar. Naudsynleg for-
senda pess ad innri markadnum verdi komid &
fyrir pessa adila er lagmarkssamraeming skil-
yrda fyrir pvi ad hefja og reka slika starfsemi.
bvi er adeins hagt ad na settum markmidum
med bindandi tilskipun framkvemdastjornar-
innar par sem melt er fyrir um sampykkta lag-
marksstadla 1 pessum efnum. bessi tilskipun
tekur adeins til naudsynlegrar lagmarkssam-
remingar og gengur ekki lengra en parf til ad
na settum markmidum i samraemi vid pridju
malsgrein 1 5. gr. sattmalans.

Framkvaemdastjornin getur tekid til athugunar
a0 leggja fram tillogu um kerfisbalkun pegar
par ad kemur eftir sampykkt tillagnanna.

SAMPYKKT TILSKIPUN PESSA:

1. gr.

Tilskipun 85/611/EBE er breytt sem hér segir:

1.

Eftirfarandi grein baetist vid sem 1. gr. a:
,1.gr.a

[ pessari tilskipun er merking eftirfarandi hug-
taka sem hér segir:

1. ,vorslufyrirteki“: stofnun sem hefur verid
falin pau storf sem um getur i 7. og 14. gr.
og heyrir undir 6nnur akvadi sem melt er
fyrir um 1 I1I. paetti a og IV. peetti a;

2. ,rekstrarfélag®: 61l félog sem annast rekstur
verdbréfasjoda i formi fjarhaldssjoda/sam-
eignarsjoda og/eda fjarfestingarfélaga (sam-
eiginlega stjérnun verdbréfasamvals verd-
bréfasjoda), p.m.t. st starfsemi sem um getur
i II. vidauka;

3. ,heimaadildarriki rekstrarfélags®: adildar-
rikid par sem rekstrarfélagid er med skrada
skrifstofu;



10.

11.

»gistiadildarriki rekstrarfélags®: adildarriki
sem er ekki heimaadildarriki en par sem
rekstrarfélagio er med utibu eda veitir pjon-
ustu;

,.heimaadildarriki verdbréfasjods* merkir:

a) ad pvi er vardar verdbréfasjod sem er
stofnsettur sem fjarhaldssjodur/sam-
eignarsjodur, adildarrikid par sem rekstr-
arfélagid er med skrada skrifstofu,

b) ad pvi er vardar verdbréfasjod sem er
stofnsettur sem fjarfestingarfélag, adild-
arrikid par sem fjarfestingarfélagid er
med skrada skrifstofu;

,.gistiadildarriki verobréfasjods*: adildarriki
sem er ekki heimaadildarriki verobréfasjods-
ins en par sem hlutdeildarskirteini sameign-
arsjodsins/fjarhaldssjodsins eda fjarfest-
ingarfélagsins eru markadssett;

Hutibu®: starfsstod sem er hluti af rekstrar-
félagi, an réttarstodu 16gadila, og veitir pa
pjonustu sem rekstrarfélagio hefur fengid
leyfi fyrir; allar starfsstodvar, sem komid
hefur verid 4 fot i einu adildarriki &4 vegum
rekstrarfélags, sem hefur hofudstdovar sinar
i 60ru adildarriki, ber ad telja sem eitt utibu;

,logbaer yfirvold: yfirvold sem hvert ad-
ildarriki tilnefnir skv. 49. gr. pessarar til-
skipunar;

,nain tengsl*: paer adstedur sem eru skil-
greindari 1. mgr. 2. gr. tilskipunar 95/26/EB

)

,virk eignarhlutdeild“: bein eda oObein
eignarhlutdeild i rekstrarfélagi sem nemur
10% eda meira af hofudstol eda atkvaedis-
rétti eda gerir pad kleift ad hafa veruleg ahrif
4 stjornun rekstrarfélagsins.

[ pessari skilgreiningu skal taka mid af at-
kveedisréttinum sem um getur i 7. gr. tilskip-
unar 88/627/EBE (*);

,tilskipunin um fjarfestingarpjonustu 4 svidi
verdbréfavidskipta“: tilskipun radsins 93/22/
EBE fra 10. mai 1993 um fjarfestingarpjon-

ok

ustu 4 svidi verdbréfavidskipta (7 );

12. ,modurfyrirteeki“:  modurfyrirteeki sam-
kveemt skilgreiningu i 1. og 2. gr. tilskipunar
83/349/EBE (");

13. ,,dotturfyrirteki*: dotturfyrirtaeki samkvamt
skilgreiningu 1 1. og 2. gr. tilskipunar
83/349/EBE; einnig ber ad lita & doéttur-
fyrirtaeki dotturfyrirteekis sem dotturfyrirtaeki
modurfyrirtaekisins sem er hofud pessara
fyrirteekja;

14. ,stofnfé“: eigid fé eins og pad er skilgreint
1. og 2. 1id 2. mgr. 34. gr. tilskipunar
2000/12/EB (*);

15. ,,eigid f&“: eigid fé samkvemt skilgreiningu
i 1. paetti 2. kafla V. balks tilskipunar
2000/12/EB. bessari skilgreiningu er po
heimilt ad breyta i peim tilvikum sem lyst er
i V. vidauka vid tilskipun 93/6/EBE (7).

()  Stjtid. EB L 168, 18.7.1995, bls. 7.

(")  Stjtid. EB L 348, 17.12.1988, bls. 62.

(™) Stjtis. EBL 141, 11.6.1993, bls. 27. Tilskipun-
inni var sidast breytt med tilskipun 2000/64/EB
(Stjtio. EB L 290, 17.11.2000, bls. 27).

(™) Stjtid. EB L 193, 18.7.1983, bls. 1. Tilskipun-
inni var sidast breytt med adildarlogunum fra
1994.

(™) Stjtid. EB L 126, 26.5.2000, bls. 1. Tilskipun-
inni var breytt me0 tilskipun Evrépupingsins og
radsins 2000/28/EB  (Stjtio. EB L 275,
27.10.2000, bls. 37).

(™) Stjtis. EB L 141, 11.6.1993, bls. 1. Tilskipun-
inni var sidast breytt med tilskipun Evropu-
pingsins og radsins 98/33/EB (Stjtid. EB L
204, 21.7.1998, bls. 29).

. Istad 3. mgr. 4. gr. komi eftirfarandi:

,.3. Logbaer yfirvold mega ekki veita verobréfa-
sjo0i leyfi ef rekstrarfélagid eda fjarfestingar-
félagid uppfylla ekki skilyrdin sem melt er fyrir
um i III. og I'V. peetti pessarar tilskipunar.

Logber yfirvold skulu heldur ekki veita verd-
bréfasjooi leyfi ef stjornarmenn vorslufyrirtaekis-
ins fullnagja ekki skilyrdum um gott mannord
eda naga reynslu med tilliti til peirrar tegundar
verdbréfasj6ds sem tlunin er ad reka. 1 pvi
skyni verdur tafarlaust ad tilkynna l6gbarum
yfirvoldum um néfn stjérnarmanna vorslufyrir-
teekisins og allra eftirmanna peirra.



Stjéornarmenn eru peir sem samkvamt 16gum eda
félagssampykktum eru i fyrirsvari fyrir vorslu-
fyrirtaekid eda peir sem raunverulega dkveda
stefnu pess.

3a. Logber yfirvold skulu ekki veita verobréfa-
sjodi leyfi ef lagalegar hindranir (t.d. akveedi {
sjodsreglum eda félagssampykktum) standa i
vegi fyrir ad hann markadssetji hlutdeildarskir-
teini sin eda hlutabréf i heimaadildarriki sinu.*

. I stad fyrirsagnar III. pattar og 5. og 6. gr. komi
eftirfarandi:

LI PATTUR

Skyldur rekstrarfélaga

Balkur A

Skilyroi fyrir ad hefja starfsemi
5. gr.

1. Rekstrarfélagi er ekki heimilt ad hefja starf-
semi fyrr en ad fengnu opinberu leyfi fra 16g-
barum yfirvéldum heimaadildarrikisins. Leyfi,
sem rekstrarfélagi er veitt samkvamt pessari til-
skipun, skal gilda i 61lum adildarrikjunum.

2. Rekstrarfélog mega ekki stunda adra starf-
semi en rekstur verdbréfasjoda sem fengid hafa
leyfi samkveamt pessari tilskipun nema pegar um
er ad reeda viobotarrekstur & 60rum fyrirtekjum
um sameiginlega fjarfestingu sem falla ekki und-
ir pessa tilskipun og eru astaeda pess ad rekstrar-
félagid seetir varfaerniseftirliti en sem ekki er
haegt a0 markadssetja i 60rum adildarrikjum
samkvamt pessari tilskipun.

Rekstur fjarhaldssjoda/sameignarsjoda og fjar-
festingarfélaga tekur, ad pvi er vardar pessa til-
skipun, til peirrar starfsemi sem skrad er i II.
vidauka en skrain er ekki teemandi.

3. bratt fyrir akveedi 2. mgr. geta adildarrikin
heimilad rekstrarfélogum ad veita eftirtalda
pjonustu til vidbdtar vid rekstur fjarhalds-
sjoda/sameignarsjoda og fjarfestingarfélaga:

a) stjornun fjarfestingarsamvals, einnig i eigu
lifeyrissjoda, a grundvelli sérstakra umboda
fra einstokum fjarfestum ef vidkomandi fjar-
festingarsamval inniheldur einn eda fleiri af
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gerningunum sem skradir eru i B-pzetti i vio-
aukanum vid tilskipunina um fjarfestingar-
pjonustu 4 svidi verdbréfavidskipta,

b) sem vidbotarpjonustu:

fjarfestingarradgjof um einn eda fleiri
af gerningunum sem skradir eru i B-
patti vidaukans vid tilskipunina um
fjarfestingarpjonustu 4 svidi verdbréfa-
vidskipta,

vorslu og umsyslu i tengslum vid hlut-
deildarskirteini fyrirtekja um sam-
eiginlega fjarfestingu.

f engum tilvikum ma veita rekstrarfélogum leyfi
samkveaemt pessari tilskipun til ad veita eingdngu
pba pjénustu sem um getur i pessari malsgrein
eda til ad veita vidbdtarpjonustu an pess ad hafa
leyfi fyrir pjonustunni sem um getur i a-1id.

4. Akvedi 2. gr. (4. mgr.), 8. gr. (2. mgr.) og
10., 11. og 13. gr. tilskipunarinnar um fjarfest-
ingarpjonustu a svidi verdbréfavidskipta skulu
gilda um pa pjonustu sem rekstrarféldg veita og
um getur i 3. mgr. pessarar greinar.

S.gr.a

1. Med fyrirvara um 6nnur almenn skilyrdi {
landslogum skulu 16gbeer yfirvold ekki veita
rekstrarfélagi leyfi nema:

a) stofnfé rekstrarfélagsins sé a.m.k. 125 000
evrur:

begar verdmati verdbréfasamvals
rekstrarfélagsins er yfir 250 000 000
evrum skal rekstrarfélaginu skylt ad
hafa yfir a0 rada eiginfjarviobot. bessi
eiginfjarviobot skal jafngilda 0,02% af
peirri fjarhed sem nemur verdmaeeti
verdbréfasamvals rekstrarfélagsins
umfram 250 000 000 evrur. Heildar-
fjarhaed stofnfjar og eiginfjarvidbotar
skal p6 ekki vera haerri en 10 000 000
evrur.

AJ pvi er pessa malsgrein vardar skal
eftirfarandi verdbréfasamval teljast
verdbréfasamval rekstrarfélagsins:



i) fjarhaldssjoodir/sameignarsjodir
sem rekstrarfélagio rekur, p.m.t.
verdbréfasamval, sem pad hefur
falid 60rum adilum ad styra, en ad
undanskildu verdbréfasamvali sem
pvi hefur verid falid ad styra;

ii) fjarfestingarfélog sem rekstrar-
félagio hefur verid tilnefnt fyrir
sem rekstrarfélag;

iii) Onnur fyrirteeki um sameiginlega
fjarfestingu sem rekstrarfélagid
rekur, p.m.t. verdbréfasamval, sem
pad hefur falid 66rum adilum ad
styra, en ad undanskildu verd-
bréfasamvali sem pvi hefur verid
falid ad styra.

— An tillits til fjarheedar pessara krafna
skal eigid fé rekstrarfélagsins aldrei
vera undir peirri fjarhad sem melt er
fyrir um 1 IV. vidauka vid tilskipun
93/6/EBE.

— Adildarrikin geta heimilad rekstrar-
félogum ad hafa ekki yfir ad rada allt
ad 50% peirrar eiginfjarviobotar sem
um getur i fyrsta undirlid ef peir eru
med abyrgd fra lanastofnun eda va-
tryggingafyrirteeki sem nemur sému
fjarhaeo. Lanastofnunin eda vatrygg-
ingafyrirteekio skal vera med skrada
skrifstofu i adildarriki eda i riki utan
bandalagsins svo fremi ad pad heyri
undir varfernisreglur sem 16gbaer yfir-
vold telja jafngilda peim sem melt er
fyrir um 1 16gum bandalagsins.

—  Framkvamdastjornin skal, eigi sidar
en 13. febraar 2005, leggja skyrslu
fyrir Evrépupingid og rddid um beit-
ingu pessarar eiginfjarkrofu dsamt til-
16gu, ef vid 4, um endurskodun henn-
ar;

b) peirsemireynd stjornarekstrarfélaginu full-
naegi skilyrdum um gott mannord eda nega
reynslu, einnig med tilliti til peirrar tegundar
verdbréfasjods sem rekstrarfélagid rekur.
pvi skyni verdur tafarlaust ad tilkynna 16g-
berum yfirvéldum um ndfn pessara ein-
staklinga og allra eftirmanna peirra. Stefna
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rekstrarfélagsins skal métud afa.m.k. tveim-
ur einstaklingum sem uppfylla pessi skilyrdi;

c) starfsaztlun, par sem stjornskipulag rekstrar-
félagsins, m.a., kemur fram, fylgi umsékn
um leyfi;

d) adalskrifstofa pess og skrad skrifstofa séu
badar i sama adildarriki.

2. Efnain tengsl eru fyrir hendi milli rekstrar-
félags og annarra einstaklinga eda 16gadila skulu
logbaer yfirvold einungis veita leyfi ef synt er ad
pessi tengsl koma ekki 1 veg fyrir ad yfirvoldin
gegni eftirlitshlutverki sinu med skilvirkum
haetti.

Logber yfirvold skulu jafnframt synja um leyfi
ef 10g og stjornsysluakvadi lands utan banda-
lagsins, sem gilda um einn eda fleiri einstaklinga
eda logadila sem rekstrarfélagid hefur nain
tengsl vid, eda vandkveaedi tengd framkvaemd
peirra koma 1 veg fyrir ad yfirvoldin gegni eftir-
litshlutverki sinu med skilvirkum hetti.

Logber yfirvold skulu krefjast pess ad rekstrar-
félog veiti peim naudsynlegar upplysingar svo
pau geti gengid ur skugga um ad jafnan sé farid
ad skilyrdunum sem um getur 1 pessari mals-
grein.

3. Innan sex manada fra pvi ad umsakjandi
leggur fram fullbina umsokn skal honum til-
kynnt hvort leyfi hafi verid veitt eda ekki. Ef
synjad er um leyfi skal tilgreina astadur.

4. Rekstrarfélagi er heimilt ad hefja starfsemi
pegar i stad eftir ad leyfi hefur verid veitt.

5. Logbarum yfirvoldum er eingéngu heimilt
a0 afturkalla leyfi sem veitt hefur verid rekstrar-
félagi sem fellur undir pessa tilskipun ef félagio:

a) nytir ekki leyfid innan t6lf manada, afsalar
sér skylaust leyfinu eda hefur hett starfsem-
inni, sem heyrir undir pessa tilskipun, meira
en sex manudum adur nema hlutadeigandi
adildarriki hafi kvedid 4 um ad leyfi falli ar
gildi 1 slikum tilvikum;

b) hefur fengid leyfi med pvi ad gefa rangar
yfirlysingar eda 4 annan 616gmaetan hatt;



c) uppfyllir ekki lengur skilyrdin fyrir leyfis-
veitingu;

d) uppfyllir ekki lengur akvaedi tilskipunar
93/6/EBE og leyfid tekur einnig til ein-
staklingsmidadrar stjornunar fjarfestingar-
samvals sem um getur i a-1i0 3. mgr. 5. gr.
pessarar tilskipunar;

e) hefur brotid alvarlega og/eda itrekad gegn
akvaedum sem sampykkt hafa verid sam-
kveemt pessari tilskipun; eda

f) fellur undir akvaedi i landslogum um aftur-
kollun leyfis.

5.gr.b

1. Logber yfirvold skulu ekki veita rekstrar-
félogum leyfi til ad hefja starfsemi fyrr en pau
hafa fengio upplysingar um n6tn allra hluthafa
eda félagsadila sem rada beint eda Obeint yfir
virkri eignarhlutdeild sem einstaklingar eda 16g-
adilar, svo og hve stéran hlut peir eiga.

Logber yfirvold skulu synja um leyfi ef pau telja
adurnefnda hluthafa eda adila ekki hafa, ad
teknu tilliti til a0 naudsynlegt er ad tryggja
trausta og varferna stjornun rekstrarfélaga.

2. Efum er ad rada utibu rekstrarfélaga sem
hafa skrada skrifstofu utan Evréopusambandsins
og eru ad hefja starfsemi eda stunda pegar starf-
semi skulu adildarrikin ekki beita dkvaedum sem
fela 1 sér hagsteedari kjor en pau ttibu njéta sem
hafa skrada skrifstofu 1 adildarrikjunum.

3. Hafa skal samrad vid logbaer yfirvold vid-
komandi adildarrikis 40ur en rekstrarfélagi er
veitt leyfi ef pad er:

a) dotturfyrirteeki annars rekstrarfélags eda
fjarfestingarfyrirtaekis, lanastofnunar eda va-
tryggingafyrirteekis med leyfi 1 6dru adildar-
riki, eda

b) dotturfyrirteki modurfyrirteekis annars
rekstrarfélags eda fjarfestingarfyrirteekis,
lanastofnunar eda vatryggingafyrirtakis med
leyfi i 60ru adildarriki, eda

¢) undir stjoérn sama einstaklings eda 16gadila
og stjornar 60ru rekstrarfélagi eda fjarfest-
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ingarfyrirteeki, lanastofnun eda vatrygginga-
fyrirtaeki med leyfi 1 6dru adildarriki.

Balkur B
Samskipti vio pridju lond
S5.gr.c

1. Reglur um samskipti vid pridju 16nd skulu
vera i samreemi vid videigandi reglur sem meelt
er fyrirum i 7. gr. tilskipunarinnar um fjarfest-
ingarpjonustu a svidi verdbréfavidskipta.

AQ pvi er vardar pessa tilskipun skulu ordin
Hfyrirteeki/fjarfestingarfyrirteeki“ 1 7. gr. tilskip-
unarinnar um fjarfestingarpjonustu 4 svidi vero-
bréfavidskipta talkud sem ,rekstrarfélag og
»rekstrarfélog® og ordin ,,i fjarfestingarpjonustu®
i 2. mgr. 7. gr. tilskipunarinnar um fjarfest-
ingarpjonustu a svidi verdbréfavidskipta skulu
talkud sem ,,i pjonustu®.

2. Adildarrikin skulu einnig tilkynna fram-
kvemdastjorninni um alla erfidleika almenns
edlis sem verdbréfasjodir eiga i vid markads-
setningu hlutdeildarskirteina sinna i pridja landi.

Balkur C
Rekstrarskilyrdi
S.gr.d

1. Logber yfirvold i heimaadildarriki rekstrar-
félagsins skulu krefjast pess ad rekstrarfélog,
sem pau hafa veitt leyfi, uppfylli avallt skilyrdin
sem sett eru i 5. gr. og 1. og 2. mgr. 5. gr. a i
pessari tilskipun. Eigid fé rekstrarfélags ma ekki
fara nidur fyrir morkin sem tilgreind eru i a-lid
1. mgr. 5. gr. a. Ef eigid fé fer samt nidur fyrir
morkin geta 16gbaer yfirvold veitt slikum fyrir-
tekjum tiltekinn frest til rbdta eda til ad haetta
starfsemi ef réttleetanlegt pykir.

2. Varferniseftirlit med rekstrarfélagi skal vera
4 4byrgd 16gberra yfirvalda heimaadildarrikisins
hvort sem rekstrarfélagid stofnar utibu eda veitir
pjonustu 1 6dru adildarriki eda ekki, sbr. p6 pau
akvaedi pessarar tilskipunar sem fela yfirvoldum
gistilandsins abyrgdina 4 hendur.



S5.gr. e

1. Virk eignarhlutdeild i rekstrarfélogum skal
heyra undir sému reglur og meelt er fyrirum1 9.
gr. tilskipunarinnar um fjarfestingarpjonustu a
svidi verdbréfavidskipta.

2. Ad pvi er vardar pessa tilskipun skulu ordin
Hfyrirtaeki/fjarfestingarfyrirteeki 1 9. gr. tilskip-
unarinnar um fjarfestingarpjonustu 4 svidi vero-
bréfavidskipta talkud sem ,rekstrarfélag” og
rekstrarfélog®.

S.gr.f

1. Hvertheimaadildarriki skal semja varfernis-
reglur sem rekstrarfélogum er avallt skylt ad fara
eftir vid rekstur verdbréfasjoda med leyfi sam-
kvemt pessari tilskipun.

Einkum skulu l6gbeer yfirvold heimaadildarrik-
isins, med hlidsjon af tegund pess verdbréfa-
$j00s sem vidkomandi rekstrarfélag rekur, krefj-
ast pess ad rekstrarfélagid:

a) hafi traust stjornunar- og bokhaldsfyrir-
komulag, eftirlits- og verndarfyrirkomulag &
télvuvinnslu gagna og fullnegjandi innra
eftirlit, sem einkum tekur til reglna um
einkavidskipti starfsmanna pess eda reglna
um eignarhlutdeild eda stjornun fjarfestinga
i fjarmalaskjolum i peim tilgangi ad fjarfesta
eigin fé, pannig ad tryggt sé, m.a., ad rekja
megi uppruna allra vidskipta sem varda
8j6dinn, hverjir séu adilar ad vidskiptunum,
edli vidskiptanna, hvenar og hvar pau attu
sér stad og ad eignir fjarhaldssjoda/sam-
eiginlegra sj6da eda fjarfestingarfélaga, sem
rekstrarfélagid rekur, séu fjarfestar i sam-
reemi vio sjodsreglur eda félagssampykktir
og gildandi lagadkvaedi;

b) sé uppbyggt og skipulagt & pann hatt ad
dregid sé eins og hagt er ur peirri hettu ad
hagsmunaarekstrar milli rekstrarfélagsins og
vidskiptamanna pess, milli vidskiptamanna
félagsins innbyrdis eda milli vidskiptamanns
bess og verdbréfasjods eda milli tveggja
verdbréfasjoda skadi hagsmuni verdbréfa-
8j00sins eda hagsmuni vidskiptamanna. Hins
vegar, ef utibui er komid 4 fot, ma skipulag-
10 ekki strida gegn sidareglum sem gisti-
adildarrikid hefur sett til a0 leysa hagsmuna-
arekstra.
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2. Ef leyfi rekstrarfélags tekur einnig til ein-
staklingsmidadrar stjornunar fjarfestingarsam-
vals eins og um getur i a-lid 3. mgr. 5. gr. skal
félagio:

— ekki hafa leyfi til a0 fjarfesta allt samval
eda hluta af samvali fjarfestis 1 hlutdeildar-
skirteinum fjarhaldssjéda/sameiginlegra
sj0da eda fjarfestingarfélaga sem pau stjorna
nema ad fengnu leyfi vidskiptamannsins til
pess,

— heyra undir dkveadin, sem sett eru i tilskipun
Evropupingsins og radsins 97/9/EB fra 3.
mars 1997 um bétakerfi fyrir fjarfesta (), ad
pvi er vardar pjénustuna sem um getur i 3.
mgr. 5. gr.

S.gr.g

1. Ef adildarrikin heimila rekstrarfélogum ad
vista eitt eda fleiri af verkefnum sinum hja
pridju adilum i peim tilgangi ad gera starfsemi
fyrirtaekisins skilvirkari skal eftirfarandi skilyro-
um fullnaegt:

a) vidkomandi l6gbert yfirvald skal fa tilkynn-
ingu par ad lutandi med videigandi heetti;

b) umbodid skal ekki hindra skilvirkt eftirlit
med rekstrarfélaginu og einkum skal pad
ekki koma 1 veg fyrir ad rekstrarfélagid starfi
eda ad vidkomandi verdbréfasjoour sé rek-
inn med hagsmuni fjarfestanna ad leidar-
ljosi;

c) efverkefni, sem vistad er hja 60rum adilum,
vardar fjarfestingarstyringu er adeins heimilt
ad veita fyrirtekjum umbod pegar leyfi
peirra eda skraning taka til eignastyringar og
pau seta varferniseftirliti. Vistun verkefna
verdur ad vera i samreemi vid vidmidanir um
fjarfestingarradstofun sem rekstrarfélog
akveda med reglulegu millibili;

d) ef umbodid vardar fjarfestingarstyringu og
er veitt fyrirteeki 1 pridja landi skal samvinna
vidkomandi eftirlitsyfirvalda vera tryggd;

e) ekki skal veita vorslufyrirteki eda 6dru
fyrirtaeki, sem kann ad hafa hagsmuni sem
fara 1 baga vid hagsmuni rekstrarfélagsins
eda eigenda hlutdeildarskirteina, umbod sem



vardar pa grunnstarfsemi sem felst i fjarfest-
ingarstyringu;

f) geraskal radstafanir sem gera peim sem ann-
ast rekstur rekstrarfélagsins kleift ad vakta
starfsemi fyrirtaekisins, sem feer umbodid,
med skilvirkum heatti og hvener sem er;

g) umbodid skal ekki koma i veg fyrir ad peir
sem annast rekstur rekstrarfélagsins geti
hvenar sem er gefid frekari fyrirmeeli til
fyrirtaekisins, sem tiltekin verkefni hafa ver-
10 vistud hja, og afturkallad umbodid um-
svifalaust ef pad pjoénar hagsmunum fjar-
festa;

h) med hlidsjon af peirri tegund verketna sem
etlunin er ad vista skal fyrirteekid, sem fela
4 verkefnid, hafa haefi og ferni til ad annast
umradd verkefni; og

i) 1utbodslysingum verdbréfasjodsins skal til-
greind su starfsemi sem rekstrarfélaginu hef-
ur verid heimilad ad vista hja 6drum.

2. bottrekstrarfélagid visti tiltekin verkefni hja
pridju adilum skal pad i engum tilvikum hafa
ahrifa abyrgo rekstrarfélagins og vorslufyrirtak-
isins né skal rekstrarfélagio vista verkefni sin {
peim meeli ad pad endi sem postkassafyrirtaeki.

S.gr-h

Hvert adildarriki skal semja sidareglur sem
rekstrarfyrirteekjum med leyfi i pvi adildarriki er
avallt skylt ad fara eftir. Me0 slikum reglum skal
a.m.k. komid til framkvemda meginreglunum
sem eru settar i eftirfarandi undirlidum. Pessar
meginreglur skulu tryggja ad rekstrarfélag:

a) starfi 4 heidarlegan og sanngjarnan hatt med
hagsmuni verdbréfasjodsins, sem pad rekur,
og heildarvirkni innri markadarins ad leidar-
1josi;

b) annist vidskipti sin af kunnattusemi, um-
hyggju og kostgaefni med hagsmuni verd-
bréfasjodsins, sem pad rekur, og heildar-
virkni innri markadarins ad leidarljosi;

¢) hafi yfir ad rdda og noti 4 skilvirkan hatt
fjarmuni og adferdir sem porf er 4 vegna
starfseminnar;
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d) reyni ad fordast hagsmunaarekstra og, ef
ekki er hja peim komist, lati verdbréfasjod-
inn, sem pad rekur, njota sanngjarnrar med-
ferdar; og

e) fari ad 6llum gildandi akvaedum um fram-
kveemd starfsemi sinnar til ad tryggja sem
best hagsmuni fjarfesta sinna og heildar-
virkni innri markadarins.

Balkur D
Stadfesturéttur og frelsi til ad veita pjonustu
6. gr.

1. Adildarrikin skulu sja til pess ad rekstrar-
félog, sem 16gbaer yfirvold annars adildarrikis
hafa veitt leyfi i samrami vid pessa tilskipun,
geti stundad pa starfsemi a yfirradasvedum
peirra sem leyfio tekur til, annadhvort med pvi
a0 stofna utibu eda 4 grundvelli frelsisins til ad
veita pjonustu.

2. Adildarrikjunum er Oheimilt ad krefjast
leyfis, stofnframlags eda annarra sambarilegra
radstafana vegna stofnunar utibus eda pjonustu-
starfsemi.

6.gr.a

1. Auk pess ad uppfylla skilyrdin i 5. gr. og 5.
gr. a skal rekstrarfélag, sem oskar eftir ad stofna
utibu & yfirradasvadi annars adildarrikis, til-
kynna pad logberum yfirvoldum i heima-
adildarriki sinu.

2. Adildarrikid skal krefja hvert rekstrarfélag,
sem oOskar eftir ad stofna ttibu a yfirradasveaedi
annars adildarrikis, um eftirfarandi upplysingar
me0 tilkynningunni sem um getur i 1. mgr.:

a) a yfirradasvedi hvada adildarrikis rekstrar-
félagio hyggst stofna ttibu;

b) starfsaetlun par sem fram kemur fyrirhugud
starfsemi og pjonusta skv. 2. og 3. mgr. 5.
gr. asamt stjornskipulagi utibusins;

c) heimilisfang i gistiadildarrikinu par sem
skjol eru latin i té;

d) ndfn peirra sem bera abyrgd a stjorn utibus-
ins.



3. Ef logber yfirvold i heimaadildarriki hafa
ekki astedu til ad efast um ad stjornskipulag eda
fjarhagsstada rekstrarfélags sé fullnaegjandi, med
tilliti til peirrar starfsemi sem fyrirhugud er,
skulu pau innan priggja méanada fra viotoku upp-
lysinganna, sem um getur i 2. mgr., tilkynna 16g-
baerum yfirvoldum i gistiadildarrikinu um peer
og lata hlutadeigandi rekstrarfélag vita. bau
skulu einnig senda nakvemar upplysingar um
oll botakerfi sem eru atlud til ad vernda fjar-
festa.

Neiti 16gbaer yfirvold heimaadildarrikisins ad
veita 16gberum yfirvoldum gistiadildarrikisins
upplysingarnar sem um getur i 2. mgr. ber peim
a0 greina hlutadeigandi rekstrarfélagi fra asted-
um fyrir synjuninni innan tveggja manada fra
pvi ad peim hafa borist allar upplysingar. Heim-
ilt er ad afryja til domstola i heimaadildarrikinu
efum er ad reeda synjun eda ef ekkert svar berst.

4. Adur en Gtibd rekstrarfélags hefur starfsemi
og eigi sidar en tveimur manudum eftir ad upp-
lysingarnar, sem um getur i 2. mgr., berast skulu
logbeer yfirvold gistiadildarrikis undirbua eftirlit
med rekstrarfélaginu og ef naudsyn krefur til-
greina hvada skilyrdi, p.m.t. par reglur, sem um
getur 1 44. og 45. gr. og eru 1 gildi 1 gisti-
adildarrikinu, og sidareglur viovikjandi stjornun
fjarfestingarsamvals, sem um getur i 3. mgr. 5.
gr., asamt fjarfestingarradgjof og vorslu, skuli
gilda um starfsemina i gistiadildarrikinu svo al-
mennra hagsmuna sé gett.

5. begar tilkynning berst fra 16gbarum yfir-
voldum gistiadildarrikisins, eda hafi frestur sa
sem kvedid er 4 um i 4. mgr. runnid ut an pess
a0 tilkynning hafi borist frd peim, ma stofna uti-
buid og hefja starfsemi. Fra peirri stundu er
rekstrarfélaginu einnig heimilt ad hefja dreifingu
hlutdeildarskirteina fjarhaldssjoda/sameignar-
sjoda og fjarfestingarfélaga sem pad rekur og
heyra undir pessa tilskipun nema logbaer yfir-
vold 1 gistiadildarrikinu taki um pad rokstudda
akvoroun, fyrir lok pessa tveggja manada frests,
sem tilkynna skal l6gbarum yfirvéldum heima-
adildarrikisins, ad radstafanir, sem gerdar hafa
verid vidvikjandi markadssetningu hlutdeildar-
skirteinanna, samraemist ekki akvedunum sem
um getur 1 1. mgr. 44. gr. og 145. gr.

6. Efbreytingar verda a einstokum atridum sem
tilkynnt eru skv. b-, c- eda d-lid 2. mgr. skal
rekstrarfélag tilkynna logberum yfirvoldum
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heima- og gistiadildarrikjanna skriflega um
breytinguna, a.m.k. manudi adur en hun er gerd,
til ad 16gber yfirvold heimaadildarrikisins geti
tekid dkvordun um breytinguna skv. 3. mgr. og
logbeer yfirvold gistiadildarrikisins geti gert pad
sama skv. 4. mgr.

7. Efbreytingar verda a einstokum atridum sem
tilkynnt eru samkveemt fyrstu undirgrein 3. mgr.
skulu yfirvold heimaadildarrikisins tilkynna pad
yfirvoldum gistiadildarrikisins.

6.gr. b

1. Hvert pad rekstrarfélag, sem i fyrsta sinn
oOskar eftir ad stunda starfsemi 4 yfirradasvaodi
annars adildarrikis 4 grundvelli frelsisins til ad
veita pjonustu, skal koma eftirfarandi upplysing-
um til l16gbzerra yfirvalda heimaadildarrikisins:

a) 4 yfirradasveedi hvada adildarrikis rekstrar-
félagid hyggst starfa;

b) starfsaetlun par sem fram kemur fyrirhugud
starfsemi og pjonusta sem um geturi 2. og 3.
mgr. 5. gr.

2. Logber yfirvold heimaadildarrikisins skulu
innan manadar fra vidtoku tilkynningarinnar,
sem um redir 1 1. mgr., senda hana logberum
yfirvoldum 1 gistiadildarrikinu.

bau skulu einnig senda nakvamar upplysingar
um 611 botakerfi sem 1 gildi eru og etlud eru til
ad vernda fjarfesta.

3. Rekstrarfélaginu er sidan heimilt ad hefja
starfsemi i gistiadildarrikinu pratt fyrir dkveedi
46. gr.

begar vid 4 skulu 16gber yfirvold gistiadildar-
rikisins tilkynna rekstrarfélaginu, pegar peim
berast upplysingarnar sem um getur i 1. mgr.,
um pau skilyrdi, p.m.t. sidareglur vidvikjandi
stjornun fjarfestingarsamvals, sem um getur i 3.
mgr. 5. gr., asamt fjarfestingarpjonustu og
vorslu, sem rekstrarfélaginu ber ad hlita i gisti-
adildarrikinu svo ad almennra hagsmuna sé geett.

4. Ef breytingar eru gerdar a efni upplysing-
anna sem komid er 4 framferi { samremi vid b-
lid 1. mgr. skal rekstrarfélagid tilkynna 16gbeer-
um yfirvoldum heimaadildarrikisins og gisti-
adildarrikisins skriflega um breytinguna adur en



hun er gerd svo ad logbaer yfirvold gistiadildar-
rikisins geti, ef porf krefur, tilkynnt fyrirteekinu
um allar breytingar og viobatur vid upplysing-
arnar sem komio er a framfzri skv. 3. mgr.

5. Rekstrarfélag skal einnig heyra undir pa til-
kynningareglu sem melt er fyrir um i pessari
grein pegar pad felur pridja adila markadssetn-
ingu hlutdeildarskirteinanna i gistiadildarriki.

6. gr. c

1. Gistiadildarriki geta krafist pess, vegna hag-
skyrslugerdar, ad 01l rekstrarfélog med utibu a
yfirradasvadi peirra gefi 16gberum yfirvoldum
i gistiadildarrikjunum reglulega skyrslu um
starfsemi sina i gistiadildarrikjunum.

2. Gistiadildarrikin geta, er pau inna af hendi
skyldur sinar samkvaemt pessari tilskipun, krafist
pess ad utibu rekstrarfélaga veiti sdému upplys-
ingar og krafist er af innlendum rekstrarfélogum
i pessum tilgangi.

Gistiadildarrikin geta krafist pess ad rekstrar-
félog, sem stunda starfsemi sina 4 yfirradasvaodi
peirra 4 grundvelli frelsisins til ad veita pjon-
ustu, veiti naudsynlegar upplysingar til ad unnt
s¢ ad hafa eftirlit med pvi hvort pau fari ad sett-
um reglum gistiadildarrikinu sem gilda um pau.
b6 mega pessar krofur ekki vera strangari en paer
sem sama adildarriki gerir til rekstrarfélaga, sem
hafa par stadfestu, til ad hafa eftirlit med pvi
hvort pau fari ad sdmu reglum.

3. Efldgber yfirvold i gistiadildarriki komast
a0 raun um ad rekstrarfélag, sem hefur atibu eda
veitir pjonustu 4 yfirradasveedi pess, fer ekki ad
akvedum laga eda reglna, sem pad riki hefur
sampykkt samkvamt peim dkvaedum pessarar til-
skipunar sem veita 16gbarum yfirvoldum i gisti-
adildarrikinu valdheimildir, skulu pau hin sému
yfirvold krefjast pess ad hlutadeigandi rekstrar-
félag fari ad settum reglum.

4. Hafi rekstrarfélagid ekki gert naudsynlegar
radstafanir ber logberum yfirvoldum i gisti-
adildarrikinu ad tilkynna pad logbaerum yfir-
voldum i heimaadildarrikinu. Logbaer yfirvold
heimaadildarrikisins skulu vid fyrsta tekifeeri
gera allar videigandi radstafanir til ad tryggja ad
hlutadeigandi rekstrarfélag fari ad settum regl-
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um. Tilkynna ber 16gbarum yfirvoldum i gisti-
adildarrikinu hvers edlis paer radstafanir eru.

5. Haldi hlutadeigandi rekstrarfélag afram ad
brjota pau dkveedi laga og reglna, sem um getur
2. mgr. og eru i gildi 1 gistiadildarrikinu, pratt
fyrir radstafanir sem heimaadildarrikio gerir eda
vegna pess ad per reynast 6fullnaegjandi eda eru
ekki fyrir hendi i hlutadeigandi adildarriki, getur
gistiadildarrikid, eftir ad hafa skyrt 16gbarum
yfirvoldum i heimaadildarrikinu fra pvi, gert
videigandi radstafanir til ad koma i veg fyrir eda
refsa fyrir frekari brot 4 reglum og, ad svo miklu
leyti sem naudsyn krefur, hindrad ad rekstrar-
félagio hefji frekari starfsemi a yfirradasvaedi
pess. Adildarrikin skulu tryggja 4 yfirradasvaeo-
um sinum ad unnt sé ad birta rekstrarfélogum
naudsynleg lagaskjol vegna pessara radstafana.

6. Framangreind dkveedi hafa ekki ahrif 4 vald
gistiadildarrikja til ad gera videigandi radstafan-
ir til ad koma i veg fyrir eda refsa fyrir brot gegn
reglugerdarakvaedum sem pau hafa sett i pagu al-
mennra hagsmuna 4 yfirrddasvedum sinum.
betta skal fela i sér moguleika 4 pvi ad koma i
veg fyrir ad rekstrarfélog, sem hafa gerst brotleg,
hefji frekari vidskipti 4 yfirrddasvaedum peirra.

7. Allar radstafanir, sem gripio er til skv. 4., 5.
og 6. mgr. og fela i sér refsingar eda takmarkanir
a starfsemi rekstrarfélags, verda ad vera rok-
studdar og peer ber ad tilkynna hlutadeigandi
rekstrarfélagi. Ollum slikum radstéfunum ma
skjota til domstolaiadildarrikinu sem sampykkti
per.

8. Adur en l6gbar yfirvold gistiadildarrikis
fylgja malsmedferdinni sem meelt er fyrir um {
3., 4. 0g 5. mgr. geta pau gert naudsynlegar var-
udarrddstafanir i bradatilvikum til ad vernda
hagsmuni fjarfesta og annarra sem veitt er pjon-
usta. Tilkynna ber framkvamdastjéorninni og
logbaerum yfirvéldum annarra hlutadeigandi ad-
ildarrikja um slikar rddstafanir vid fyrsta teki-
feri.

Framkvamdastjornin getur akvedio, eftir samrad
vid 16gber yfirvold hlutadeigandi adildarrikja,
ad vidkomandi adildarriki skuli breyta pessum
radstofunum eda afturkalla peer.

9. Efleyfi er afturkallad skal tilkynna pad log-
barum yfirvoldum gistiadildarrikisins sem gera
videigandi radstafanir til ad koma i veg fyrir ad



hlutadeigandi rekstrarfélag hefji frekari vidskipti
4 yfirradasvaedi gistiadildarrikisins og til ad
tryggja hagsmuni fjarfesta. Framkvemdastjornin
skal gefa tengslanefndinni, sem komid var a fot
skv. 53. gr., skyrslu um slik tilvik annad hvert
ar.

10. Adildarrikin skulu tilkynna framkvemda-
stjorninni hve oft og 1 hvers konar tilvikum synj-
a0 er um leyfi skv. 6. gr. a eda hvener gerdar
hafa verid radstafanir i samremi vid 5. mgr.
Framkvaemdastjornin skal gefa tengslanefndinni,
sem komid var 4 fot skv. 53. gr., skyrslu um slik
tilvik annad hvert ar.

() Stjtid. EB L 84, 26.3.1997, bls. 22.
. Eftirfarandi texti komi 4 undan 7. gr.:
LI PATTUR a

Skyldur vorslufyrirtaekja“.

. Istad fyrirsagnar IV. pattar og 12. gr. komi eftir-
farandi:

,IV. PATTUR

Skyldur fjarfestingarfélaga

Balkur A

Skilyrdi fyrir ad hefja starfsemi

12. gr.

Fjarfestingarfélagi er ekki heimilt ad hefja starf-
semi fyrr en ad fengnu opinberu leyfi fra 16g-

baerum yfirvoldum heimaadildarrikisins.

Adildarrikin skulu akveda hvert skuli vera
rekstrarform fjarfestingarfélags ad 16gum.“.

. Eftirfarandi greinar komi 4 eftir 13. gr.:
,13.gr.a

1. Med fyrirvara um 6nnur almenn skilyrdi {
landslogum skulu 16gbeer yfirvold ekki veita
fjarfestingarfélagi, sem hefur ekki tilnefnt rekstr-
arfélag, leyfi nema fjarfestingarfélagio hafi
naegilegt stofnfé, ad fjarhaed a.m.k. 300 000 evr-
ur.
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Enn fremur, hafi fjarfestingarfélag ekki tilnefnt
rekstrarfélag med leyfi samkvamt pessari til-
skipun:

— skal ekki veita leyfid nema starfsaeetlun, par
sem stjornskipulag fjarfestingarfélagsins,
m.a., kemur fram, fylgi umsokn um leyfi;

skulu stjornarmenn fjarfestingarfélagsins
fullnegja skilyrdum um gott mannord og
naega reynslu, einnig med tilliti til peirrar
tegundar starfsemi sem fjarfestingarfélagio
stundar. T pvi skyni verdur tafarlaust ad til-
kynna 16gbaerum yfirvoldum um ndfn stjorn-
armanna og allra eftirmanna peirra. Stefna
fjarfestingarfélagsins skal motud af a.m.k.
tveimur einstaklingum sem uppfylla pessi
skilyrdi. Stjérnarmenn eru peir sem sam-
kvemt 16gum eda félagssampykktum sjods-
ins eru i fyrirsvari fyrir fjarfestingarfélagio
eda peir sem raunverulega akveda stefnu
hans;

ef nain tengsl eru par ad auki fyrir hendi
milli fjarfestingarfélags og annarra ein-
staklinga eda 16gadila skulu 16gbeer yfirvold
einungis veita leyfi ef synt er ad pessi tengsl
koma ekki 1 veg fyrir ad yfirvoldin gegni
eftirlitshlutverki sinu med skilvirkum hatti.

Logber yfirvold skulu jafnframt synja um leyfi
ef 16g og stjornsysludkvaedi lands utan banda-
lagsins, sem gilda um einn eda fleiri einstaklinga
eda 16gadila, sem fjarfestingarfélagid hefur ndin
tengsl vid, eda vandkvedi tengd framkvaemd
peirra koma i veg fyrir ad yfirvoldin gegni eftir-
litshlutverki sinu med skilvirkum hatti.

Logber yfirvold skulu krefjast pess a0 fjarfest-
ingarfélog veiti peim naudsynlegar upplysingar.

2. Innan sex manada fra pvi ad umsakjandi
leggur fram fullbtina umsokn skal honum til-
kynnt hvort leyfi hafi verid veitt eda ekki. Ef
synjad er um leyfi skal tilgreina astedur.

3. Fjarfestingarfélagi er heimilt ad hefja starf-
semi pegar i stad eftir ad leyfi hefur verid veitt.

4. Logberum yfirvoldum er eingdngu heimilt
ad afturkalla leyfi sem veitt hefur verid fjarfest-
ingarfélagi sem fellur undir pessa tilskipun ef fé-
lagid:



a) nytir ekki leyfid innan t61f manada, afsalar
sér skylaust leyfinu eda hefur heett starfsem-
inni, sem heyrir undir pessa tilskipun, meira
en sex manudum adur nema hlutadeigandi
adildarriki hafi kvedid 4 um ad leyfi falli ur
gildi 1 slikum tilvikum;

b) hefur fengid leyfi med pvi ad gefa rangar
yfirlysingar eda 4 annan 616gmaetan hatt;

c) uppfyllir ekki lengur skilyrdin fyrir leyfis-
veitingu;

d) hefur brotid alvarlega og/eda itrekad gegn
akvedum sem sampykkt hafa verid sam-
kveemt pessari tilskipun; eda

e) fellur undir dkveedi i landslogum um aftur-
kollun leyfis.

Balkur B
Rekstrarskilyroi
13.gr. b

Akvadi 5. gr. g og 5. gr. h skulu gilda um fjar-
festingarfélog sem hafa ekki tilnefnt rekstrar-
félag sem fengid hefur leyfi samkvaemt pessari
tilskipun. Ad pvi er vardar pessa grein skal hug-
takio ,,rekstrarfélag™ tulkad sem ,,fjarfestingar-
félag™.

Fjarfestingarfélogum er adeins heimilt ad styra
eignum i eigin verdbréfasamvali og mega i eng-
um tilvikum taka vid umbodi um eignastyringu
fyrir hond bridja adila.

13.gr. c

Hvert heimaadildarriki skal semja varfaernisregl-
ur sem fjarfestingarfélogum, sem hafa ekki til-
nefnt rekstrarfélag sem fengid hefur leyfi sam-
kvamt pessari tilskipun, er avallt skylt ad fara
eftir.

Einkum skulu 16gbeer yfirvold heimaadildarrik-
isins, med hlidsjon aftegund fjarfestingarfélags-
ins, krefjast pess ad rekstrarfélagid hafi traust
stjornunar- og bokhaldsfyrirkomulag, eftirlits-
og verndarfyrirkomulag 4 t6lvuvinnslu gagna og
fullneegjandi innra eftirlit, sem einkum tekur til
reglna um einkavidskipti starfsmanna pess eda
reglna um eignarhlutdeild eda stjornun fjarfest-
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inga i fjarmalaskjolum 1 peim tilgangi ad fjar-
festa eigin stofnfé, pannig ad tryggt sé, m.a., ad
rekja megi uppruna allra vidskipta sem varda
fyrirtaekid, hverjir séu adilar ad vidskiptunum,
edli vidskiptanna, hvenar og hvar pau attu sér
stad og ad eignir fjarfestingarfélagsins séu fjar-
festar i samraemi vid félagssampykkir og gild-
andi lagadkvaedi.”

. Eftirfarandi texti komi 4 undan 14. gr.:

,IV.PATTUR a

Skyldur vorslufyrirtekja“.

. Tstad 1. mgr. 27. gr. komi eftirfarandi:

,»1. Fjarfestingarfélag og, fyrir hvern fjarhalds-
sj00 og sameignarsjod sem pad rekur, rekstrar-
félag skal gefa ut:

— einfaldada utbodslysingu,

— Ostytta utbodslysingu,

— arsskyrslu fyrir hvert fjarhagsar, og

— halfsarsskyrslu sem ner yfir fyrstu sex man-
udi fjarhagsarsins.*

. I stad 28. gr. komi eftirfarandi:

,28. gr.

1. Bedi einfaldadar og ostyttar uitbodslysingar
skulu hafa ad geyma paer upplysingar sem fjar-
festum eru naudsynlegar til pess ad geta metid af
pekkingu pa fjarfestingu sem peim er bodin og
einkum pa &hattu sem henni fylgir. { sidar-
nefndu utbodslysingunni skal, 6had skjélunum
sem fjarfest er i, gerd grein fyrir dhattustefnu
sj00sins med skilmerkilegum og audskiljanleg-
um hatti.

2. Ostytt utbodslysing skal a.m.k. hafa ad
geyma par upplysingar sem kvedid er 4 um i
fylgiskjali A med I. vidauka vio pessa tilskipun
hafi per upplysingar ekki pegar komid fram i
sjo0sreglum eda félagssampykktum sem fylgja
skulu dstyttri utbodslysingu skv. 1. mgr. 29. gr.

3. T einfoldudu utbodslysingunni skulu koma
fram 1 stuttu mali helstu upplysingar i fylgiskjali
C med 1. vidauka vid pessa tilskipun. Hun skal



10.

11.

sett fram og ritud med peim heetti ad hun sé¢ aud-
skiljanleg almennum fjarfestum. Adildarrikin
geta heimilad ad einfoldud utbodslysing sé latin
fylgja oOstyttri utbodslysingu en pannig ad unnt
s¢ ad skilja peer 1 sundur. Nota ma einféldudu
utbodslysinguna sem taeki til markadssetningar
i 6llum adildarrikjunum an annarra breytinga en
pyoingar. Adildarrikin geta pvi ekki gert krofur
um frekari skjol og upplysingar.

4. Ba0di Ostytt og einfoldud utbodslysing geta
verid skriflegt skjal eda 4 varanlegum midli sem
logbeer yfirvold sampykkja sem jafngildan pvi
ad logum.

5. Arsskyrslan skal hafa ad geyma efnahags-
reikning eda yfirlit um eignir og skuldir, sundur-
lidadan rekstrarreikning fyrir reikningsarid,
skyrslu um starfsemi 4 reikningsarinu og paer
upplysingar adrar sem kvedid er & um i fylgi-
skjali B med 1. vidauka vid tilskipun pessa, svo
og adrar upplysingar sem mali skipta og gera
fjarfestum kleift ad meta af pekkingu framvind-
una i starfsemi verdbréfasjodsins og arangur
starfseminnar.

6. Halfsarsskyrslan skal a.m.k. hafa ad geyma
upplysingar per sem kvedid er & um i [.-IV.
kafla fylgiskjals B med I. vidauka vid tilskipun
bessa; pegar verdbréfasjodur hefur greitt eda
fyrirhugar ad greida ut arshlutaard skulu téluleg-
ar upplysingar syna atkomu eftir skatt & pvi sex
manada timabili, sem um er ad ra&da, og pann
arshlutaard sem greiddur hefur verid eda fyrir-
hugad er ad greida.”

f stad 29. gr. komi eftirfarandi:
,29. gr.

1. Sjoosreglur eda félagssampykktir fjarfest-
ingarfélags skulu vera hluti ostyttrar Gitbodslys-
ingar og fylgja henni.

2. Gognin, sem um getur 1 1. mgr., purfa po
ekki ad fylgja dstyttri utbodslysingu enda sé eig-
endum hlutdeildarskirteina tilkynnt ad peim
verdi send gdgnin ef peir dska pess eda skyrt fra
pvi hvar pau liggja frammi til athugunar i hverju
adildarriki par sem hlutdeildarskirteinin eru
markadssett.*

f stad 30. gr. komi eftirfarandi:
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12.

13.

., 30. gr.

Grundvallaratridi einfaldadrar og Ostyttrar ut-
bodslysingar skulu uppferd reglulega.*

I stad 32. gr. komi eftirfarandi:
,32. gr.

Verdbréfasjoour skal senda einfaldadar og
ostyttar utbodslysingar sinar og breytingar &
peim asamt arsskyrslu og halfsarsskyrslu til 16g-
baerra yfirvalda.”

I stad 33. gr. komi eftirfarandi:
,33. gr.

1. Einfaldadautbodslysingin skal bodin askrif-
endum endurgjaldslaust 40ur en samningur er
gerdur.

AJ auki skal lata askrifendum endurgjaldslaust
i té Ostytta utbodslysingu og sidustu arsskyrslu
og halfsarsskyrslu sé pess 6skad.

2. Eigendum hlutdeildarskirteina skulu latnar
i té arsskyrsla og halfsarsskyrsla endurgjalds-
laust sé pess 6skad.

3. Arsskyrsla og halfsarsskyrsla skulu tilteekar
almenningi 4 peim stodum, sem nefndir eru {
ostyttu og einfoldudu utbodslysingunni, eda med
60rum heatti sem 16gbeer yfirvold sampykkja.*

14.1 stad 35. gr. komi eftirfarandi:

15.

,35. gr.

I 6llu kynningarefni, sem felur i sér tilbod um
kaup a hlutdeildarskirteinum verdbréfasjodsins,
skal geta pess ad utbodslysingar séu til og hvar
eda hvernig almenningur geti fengid peer.*

f stad 46. gr. komi eftirfarandi:
,46. gr.

Hafi verdbréfasjodur i hyggju ad markadssetja
hlutdeildarskirteini sin { 6dru adildarriki en hann
hefur adsetur i skal hann fyrst tilkynna pad 16g-
barum yfirvoldum pess adildarrikis. Samtimis
skal hann senda pessum yfirvoldum:



16.

17.

stadfestingu 16gbarra yfirvalda 4 pvi ad
hann uppfylli pau skilyrdi sem sett eru 1 til-
skipun pessari,

sjodsreglur sinar eda félagssampykktir,
ostytta og einfaldada utbodslysingu sina,

sidustu arsskyrslu asamt eftirfarandi halfs-
arsskyrslu pegar vio 4, og

upplysingar um einstok atridi vardandi til-
hogun markadssetningar hlutdeildarskirteina
i hinu adildarrikinu.

Fyrirteki um sameiginlega fjarfestingu eda
rekstrarfélag ma hefja markadssetningu hlut-
deildarskirteina sinna i hinu adildarrikinu pegar
tveir manudir eru lidnir fra slikri tilkynningu
nema stjornvold hlutadeigandi adildarrikis kom-
ist med rokstuddum drskurdi ad raun um, adur
en tveggja manada fresturinn er lidinn, ad undir-
buningur ad markadssetningu hlutdeildar-
skirteina fullnaegi ekki peim akvedum sem um
getur i 1. mgr. 44. gr. og 45. gr.

f stad 47. gr. komi eftirfarandi:
,47. gr.

Ef verdbréfasjodur markadssetur hlutdeildar-
skirteini sin 1 68ru adildarriki en hann hefur ad-
setur 1 verdur hann a0 dreifa dstyttri og einfald-
adri utbodslysingu, arsskyrslu og halfsarsskyrslu
og 60rum upplysingum, sem kvedid er & um {
29. og 30. gr., i pvi adildarriki samkvaemt sdmu
malsmedferd og kvedid er 4 um i heimaadildar-
rikinu.

bessi skjol skulu l4tin i té 4 opinberu tungumali
eda einu af opinberum tungumalum gistiadildar-
rikisins eda 4 tungumali sem 16gber yfirvold
gistiadildarrikisins vidurkenna.*

Eftirfarandi greinar komi 4 eftir 52. gr.:
,J32.gr.a

1. Efrekstrarfélag starfar i einu eda fleiri gisti-
adildarrikjum med pvi ad veita pjonustu eda
med pvi ad koma a fot utibuum skulu 16gber
yfirvold 1 6llum vidkomandi adildarrikjum hafa
med sér ndid samstarf.
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bau skulu samkvamt beidni veita hvert 60ru all-
ar upplysingar vardandi stjornun og eignarhald
slikra rekstrarfélaga, sem geta audveldad eftirlit
med peim, og allar upplysingar sem kunna ad
audvelda voktun pessara félaga. Einkum skulu
yfirvold heimaadildarrikisins vinna saman til ad
tryggja ad yfirvold gistiadildarrikjanna afli upp-
lysinganna sem um getur i 2. mgr. 6. gr. c.

2. Ef naudsyn krefur vegna beitingar eftirlits-
heimilda skulu logbeer yfirvold gistiadildarrikis-
ins tilkynna I6gbarum yfirvoldum heimaadildar-
rikisins um allar radstafanir sem gistiadildarrikid
gerir skv. 6. mgr. 6. gr. ¢ sem hafa i f6r med sér
refsiadgerdir gagnvart rekstrarfélagi eda tak-
markanir 4 starfsemi rekstrarfélagsins.

52.gr. b

1. Gistiadildarriki skulu sja til pess, ef rekstrar-
félag med leyfi 1 60ru adildarriki stundar starf-
semi a yfirrddasvadi peirra med utibui, ad 16g-
baer yfirvold heimaadildarrikis rekstrarfélagsins
eda milligdbngumenn, sem pau velja til pess, geti
sjalf sannprofad a stadnum upplysingarnar, sem
um getur 1 52. gr. a, eftir ad hafa skyrt 16gbarum
yfirvoldum i gistiadildarrikinu fra pvi.

2. Logberum yfirvoldum heimaadildarrikis
rekstrarfélagsins er einnig heimilt ad fara fram &4
pad vid logber yfirvold 1 gistiadildarriki rekstr-
arfélagsins ad pau annist slika sannpréfun. Yfir-
vold, sem fa slika beidni, skulu bregdast vid
henni & grundvelli valdheimilda sinna, annad-
hvort med pvi ad annast sannpréfunina sjalf eda
med pvi ad leyfa yfirvoldunum, sem 1ogou
beidnina fram, eda endurskodendum eda sér-
freedingum ad annast hana.

3. DPessi grein hefur ekki ahrif 4 rétt 16gberra
yfirvalda i gistiadildarrikinu til ad hafa eftirlit &
stadnum med utibium sem stofnud eru 4 yfir-
radasvaedi peirra pegar pau rakja skyldur sinar
samkvemt pessari tilskipun.*

18. Vidaukinn vid tilskipun 85/611/EBE skal endur-

tolusettur sem 1. vidauki.

19.Fylgiskjali A med 1. vidauka er breytt sem hér

segir:

1. Eftirfarandi beetist vid eftir 1id 1.2 1 ddlknum
,»Upplysingar um fjarfestingarfélag™:



,»1.3. begar um er ad raeda fjarfestingarfélog
med adgreindar fjarfestingardeildir
skal tilgreina deildirnar.*

Eftirfarandi malslidur baetist vid 1 1i0 1.13 {
dalknum ,,Upplysingar um fjarfestingar-
félag™:

,»Pegar um er a0 reda fjarfestingarfélag med
adgreindar fjarfestingardeildir skal greina fra
pvi hvernig eigandi hlutdeildarskirteina get-
ur flutt sig milli deilda og hvada kostnadur
fylgir pvi.*
Eftirfarandi malsgreinar komi 4 eftir 4. mgr.:
,»J. Adrar upplysingar um fjarfestingar:
5.1. Fyrri frammistada fjarhaldssjods-
ins/sameignarsjodsins eda fjar-
festingarfélagsins (eftir pvi sem
vid 4) en pessar upplysingar ma
birta 1 utbodslysingunni eda lata
fylgja henni.
5.2. Lysing 4 demigerdum fjarfesti
sem fjarhaldssjodurinn/sameign-
arsjodurinn eda fjarfestingarfélag-
10 er atlad fyrir.
Fjarhagslegar upplysingar
6.1. Hugsanlegur kostnadur eda gjold,
a0 undanskildum peim utgjéldum
sem um getur i lid 1.17, og skal
greina 4 milli peirra sem handhafi
hlutdeildarskirteina greidir og
peirra sem greidd eru af eignum
fjarhaldssjodsins/sameignarsjods-
ins eda fjarfestingarfélagsins.*

20. Texti I. vidauka vid pessa tilskipun beetist vid 1.
vidauka vid tilskipun 85/611/EBE.

21.11. vidauki vid pessa tilskipun baetist vid sem II.
vidauki vid tilskipun 85/611/EBE.

Bradabirgda- og lokaakvaedi

2. gr.

1. Fjarfestingarfyrirteeki samkvaemt skilgreiningu
12. mgr. 1. gr. tilskipunar 93/22/EBE, sem hafa ad-
eins leyfi til ad annast pa pjonustu sem kvediod er &
um { 3. 1id pattar A og i 1. og 6. 1id pattar C i vid-
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aukanum vid pa tilskipun, geta fengid leyfi sam-
kveemt pessari tilskipun til ad stjorna fjarhaldssjod-
um/sameignarsjodum og fjarfestingarfélogum og
00last réttindi sem ,rekstrarfélog™. begar svo er
verda pessi fjarfestingarfyrirtaeki ad afsala sér leyf-
inu sem pau hafa fengid samkvemt tilskipun
93/22/EBE.

2. Rekstrarfélog, sem hafa fengid leyfi fyrir 13.
febraar 2004 1 heimaadildarriki sinu samkvemt til-
skipun 85/611/EBE til ad stjérna verdbréfasjodum
i formi fjarhaldssjoda/sameignarsjoda og fjarfest-
ingarfélaga, teljast hafa leyfi ad pvi er vardar pessa
tilskipun ef 16g pessara adildarrikja kveda a um ad
forsenda pess ad pau fai ad hefja slika starfsemi sé
a0 pau uppfylli skilyrdi sem jafngilda peim sem sett
eruis5.gr.aogh. gr.b.

3. Rekstrarfélog, sem hafa pegar fengio leyfi fyrir
13. februar 2004 og eru ekki medal peirra sem um
getur i 2. mgr., geta haldid slikri starfsemi afram
svo fremi ad pau fai leyfi, eigi sidar en 13. februar
2007 og i samraemi vid akveadi laga 1 heimaadildar-
riki sinu, til a0 halda slikri starfsemi afram i sam-
remi vid pau akvadi sem eru sampykkt til fram-
kveemdar pessari tilskipun.

Akvadi pessarar tilskipunar um stadfesturétt og
frelsi til ad veita pjonustu gilda ekki um rekstrar-
félog fyrr en ad fengnu sliku leyfi.

3. gr

Adildarrikin skulu sampykkja naudsynleg 16g og
stjornsyslufyrirmeeli til ad fara ad tilskipun pessari
eigi sidar en 13. agust 2003. bau skulu tilkynna pad
framkvamdastjorninni pegar i stad.

bau skulu beita pessum radstéfunum eigi sidar en
13. februar 2004.

begar adildarrikin sampykkja pessar radstafanir skal
vera i peim tilvisun i pessa tilskipun eda peim fylgja
slik tilvisun pegar peer eru birtar opinberlega. Adild-
arrikin skulu setja nanari reglur um slika tilvisun.

4. gr.

Tilskipun pessi 60last gildi 4 peim degi sem hun
birtist 1 Stjornartidindum Evrépubandalaganna.
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5. gr. Fyrir hénd Evropupingsins, Fyrir hénd rddsins,

Tilskipun pessari er beint til adildarrikjanna. P COX M. ARIAS CANETE

. ti.
Gjort { Brussel 21. jantiar 2002. Jorseti Jorseti

1. VIDAUKI
»FYLGISKJAL C
Efni einfaldadrar titbodslysingar

Stutt kynning a verdbréfasjoonum

— hvener fjarhaldssjodurinn/sameignarsjodurinn eda fjarfestingarfélagio var stofnad og i hvada adildarriki
fjarhaldssjodurinn/sameignarsjédurinn eda fjarfestingarfélagio hefur verid skrad/stofnad,

— efum er ad raeda verdbréfasjoo med adgreindar fjarfestingardeildir skal pad tekid fram,
— rekstrarfélag (ef vid a),

— ventanlegt timabil starfsemi fyrirtaekisins (ef vid 4),

— vorslufyrirteki,

— endurskodendur,

— fjarmalasamsteeda sem stendur ad baki verdbréfasjéonum (t.d. banki).

Upplysingar um fjarfestingar

— stutt skilgreining 4 markmidum verdbréfasjodsins,

— fjarfestingarstefna fjarhaldssjodsins/sameignarsjodsins eda fjarfestingarfélagsins og stutt greinargerd um
ahaettustefnu sjodsins (p.m.t. upplysingar skv. 24. gr. a og fyrir hverja fjarfestingardeild ef viod 4),

— fyrri frammistada fjarhaldssjodsins/sameignarsjodsins eda fjarfestingarfélags (eftir pvi sem vid 4) og vio-
vorun um ad ekki megi alykta ut frd henni um frammistodu hans i framtidinni — pessar upplysingar ma

birta 1 utbodslysingunni eda lata per fylgja henni,

— lysing 4 demigerdum fjarfesti sem fjarhaldssjodurinn/sameignarsjédurinn eda fjarfestingarfélagid er aetl-
a0 fyrir.

Fjarhagslegar upplysingar
— skattakerfi,
— kaup- og s6lupdknun,

— annar hugsanlegur kostnadur eda gjold og skal greina 4 milli peirra sem handhafi hlutdeildarskirteina
greidir og peirra sem greidd eru af eignum fjarhaldssj6dsins/sameignarsj6dsins eda fjarfestingarfélagsins.
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Vidskiptaupplysingar
— hvernig hlutdeildarskirteini eru keypt,
— hvernig hlutdeildarskirteini eru seld,

— Dbegar um er ad reda verdbréfasjod med adgreindar fjarfestingardeildir skal greina fra pvi hvernig unnt
er ad flytja sig milli deilda og hvada kostnadur fylgir pvi,

— hvener og hvernig ardi af hlutdeildarskirteinum eda hlutabréfum i verdbréfasjéonum er uthlutad (ef vid

a),
— hversu oft og hvener/hvernig verd eru birt eda gerd adgengileg.
Viobotarupplysingar

— abending um ad unnt s¢ ad fa dstytta utbodslysingu, arsskyrslu og halfsarsskyrslu endurgjaldslaust, sé
bess 6skad, fyrir og eftir samningagerd,

— logbeert yfirvald,

— abending um tengilid (einstakling/deild, timasetningu o.s.frv.) par sem fa ma frekari skyringar ef porf
krefur,

— utgafudagur utbodslysingar.*

11. VIDAUKI
1. VIDAUKI

Sameiginleg stjornun verdbréfasamvals felur m.a. i sér eftirfarandi verkefni:
— Fjarfestingarstyring.
— Umsysla:
a) logfraedipjonusta og bokhaldspjonusta i tengslum vid stjornun sjodsins,
b) svor vid fyrirspurnum vidskiptamanna,
¢) mat og verdlagning (p.m.t. skattframtal),
d) eftirlit med ad reglum sé fylgt,
e) vidhald skrar yfir eigendur hlutdeildarskirteina,
f) skipting tekna,
g) utgafa og innlausn hlutdeildarskirteina,
h) uppgjor samninga (p.m.t. sending vottorda),
i) skraahald.

— Markadssetning.*
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TILSKIPUN EVROPUBINGSINS OG RADSINS 2001/108/EB

fra 21. januar 2002

um breytingu 4 tilskipun radsins 85/611/EBE um samramingu 4 16gum og stjornsyslufyrirmselum
um fyrirtaeki um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum verobréfum (verdbréfasjodi), ad pvi
er vardar fjarfestingar slikra fyrirtakja

EVROPUPINGID OG RADP EVROPUSAM-
BANDSINS HAFA,

med hlidsjon af stofnsattmala Evropubandalagsins,
einkum 2. mgr. 47. gr.,

med hlidsjon af tillogu framkvamdastjornarinnar

s

med hlidsjon af aliti efnahags- og félagsmalanefnd-
arinnar (),

i samraemi vid malsmedferdina sem meelt er fyrir um
i251. gr. sattmalans (*),

og ad teknu tilliti til eftirfarandi.:

1) Gildissvid tilskipunar radsins 85/611/EBE (*)
var upphaflega takmarkad vid opin fyrirtaeki
um sameiginlega fjarfestingu sem koma hlut-
deildarskirteinum sinum a framferi til al-
mennings innan bandalagsins og hafa pad eina
hlutverk ad fjarfesta i framseljanlegum vero-
bréfum (verdbréfasjodi (UCITS)). Gert var rad
fyrir pvi 1 formalsordum tilskipunar 85/611/
EBE ad akveedi um fyrirtaeki um sameiginlega
fjarfestingu, sem falla ekki undir pa tilskipun,
yrou samremd sidar.

2) Med hlidsjon af markadsproun er askilegt ad

rymka fjarfestingarmarkmid verdbréfasjoda til

a0 gera peim kleift ad fjarfesta i 6rum aud-

(") Stjtis. EB C 280, 9.9.1998, bls. 6 og Stjtid. EB C 311
E, 31.10.2000, bls. 302.

(%) Stjtid. EB C 116, 28.4.1999, bls. 44.

(®) Alit Evrépupingsins fra 17. febrar 2000 (Stjtid. EB C
339, 29.11.2000, bls. 220), sameiginleg afstada
radsins fra 5. juni 2001 (Stjtid. EB C 297, 23.10.2001,
bls. 35) og akvordun Evropupingsins fra 23. oktober
2001. Akvérdun radsins fra 4. desember 2001.

(*) Stjtid. EBL375,31.12.1985, bls. 3. Tilskipuninni var
sidast breytt me tilskipun Evrépupingsins og radsins
2000/64/EB (Stjtido. EB L 290, 17.11.2000, bls. 27).

seljanlegum fjarmalaskjolum en framseljanleg-
um verdbréfum. I pessari tilskipun eru talin
upp pau fjarmalaskjol sem koma til greina sem
fjarfestingar i verdbréfasamvali verdbréfa-
8j00s. Val a fjarfestingum fyrir verdbréfasam-
val, pannig ad pad endurspegli tiltekna visi-
tolu, heyrir undir adferdir vid stjornun verd-
bréfasamvals.
3) Skilgreiningin a framseljanlegum verdbréfum
i pessari tilskipun gildir adeins fyrir pessa til-
skipun og hefur engin ahrif & ymsar skilgrein-
ingar i 16ggjof einstakra rikja, m.a. vardandi
skattlagningu. bar af leidandi tekur pessi skil-
greining ekki til hlutabréfa og annarra jafn-
gildra verobréfa sem gefin eru ut af byggingar-
félogum (building societies) eda atvinnu-
greina- og styrktarstofnunum (industrial and
provident societies) en ekki er unnt ad yfirfera
eignarrétt 4 peim i reynd 4 annan hatt en pann
a0 utgefandi kaupi pau aftur.
4) Undir peningamarkadsskjol heyra framseljan-
leg skjol sem vidskipti eru ad jafnaodi ekki
stundud med a skipulegum moérkudum heldur
4 peningamarkadnum, t.d. rikis- og sveitar-
félagavixlar, innlansskirteini, vidskiptabréf,
medallong skuldabréf og vixlar.
5) Rétt er ad tryggja ad hugtakid skipulegur
markadur i pessari tilskipun samsvari sama
hugtaki i tilskipun radsins 93/22/EBE fra 10.
mai 1993 um fjarfestingarpjonustu a svioi
verdbréfavidskipta (°).
6) ZAskilegt er ad leyfa verobréfasjodi ad fjarfesta
eignir sinar i hlutdeildarskirteinum verdbréfa-
sjoda og/eda annarra opinna fyrirteekja um
sameiginlega fjarfestingu sem fjarfesta einnig
i lausafjareignum, eins og um getur i pessari

(®) Stjtid. EB L 141, 11.6.1993, bls. 27. Tilskipuninni var
sidast breytt med tilskipun 2000/64/EB.



7)

8)

9)

10)

tilskipun, og starfa samkvamt meginreglunni
um dhattudreifingu. Naudsynlegt er ad vero-
bréfasjodir eda onnur fyrirteeki um sameigin-
lega fjarfestingu, sem verdbréfasjodir fjarfesta
i, séu undir skilvirku eftirliti.

Greida ber fyrir proun moguleika verdbréfa-
sj0da a ad fjarfesta i verobréfasjooum og 60r-
um fyrirteekjum um sameiginlega fjarfestingu.
bvi er mikilvaegt ad tryggja ad slik fjarfest-
ingarstarfsemi dragi ekki Gr vernd fjarfesta.
Vegna aukinna moguleika verdbréfasj6da 4 ad
fjarfesta 1 hlutdeildarskirteinum annarra vero-
bréfasjoda og/eda fyrirteekja um sameiginlega
fjarfestingu er naudsynlegt ad setja akvednar
reglur um magntakmarkanir, birtingu upplys-
inga og hvernig koma eigi i veg fyrir kedju-
verkun (the cascade phenomenon).

Til ad tekio sé tillit til markadspréunar og
stofnunar Efnahags- og myntbandalagsins er
askilegt ad verdbréfasjodir fai heimild til ad
fjarfesta i bankainnldnum. Til ad tryggja ad
fjarfestingar 1 innlanum séu innleysanlegar
skulu innlénin gjaldkreef eftir kréfu eda unnt
skal vera ad taka pau ut. Ef fé er lagt inn til
geymslu hja lanastofnun sem er med skrada
skrifstofu i pridja landi skal lanastofnunin luta
varfernisreglum sem jafngilda ad minnsta
kosti peim sem melt er fyrir um 1 16ggjof
bandalagsins.

Til viobotar vid pau tilvik, par sem verdbréfa-
sjodur fjarfestir i bankainnlanum samkvamt
sjodsreglum sinum eda félagssampykkum,
kann ad vera naudsynlegt ad leyfa 6llum verd-
bréfasjodum ad eiga vidbotarlausaeignir, svo
sem hlaupareikningsinnisteedur. Réttleta ma
eign slikra vidbotarlausaeigna, t.d. i eftirfar-
andi tilvikum: til ad standa straum af hlaup-
andi greidslum eda sérstokum greidslum, peg-
ar um solu er ad reda, 1 pann tima sem pad
tekur a0 endurfjarfesta i framseljanlegum
verdbréfum, peningamarkadsskjolum og/eda i
60rum peningalegum eignum sem kvedio er &
um i pessari tilskipun og i pann tima sem er
strangt til tekid naudsynlegur ef fresta parf
fjarfestingu 1 framseljanlegum verdbréfum,
fjarmalaskjolum 4 peningamarkadi og/eda i
00rum peningalegum eignum vegna Ohag-
steedra markadsskilyrda.

Af varfernisastedum er naudsynlegt ad foro-
ast ad of mikid af fjarfestingum verdbréfasjods
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11)

12)

13)

14)

s¢ hja einum adila eda hja adilum sem tilheyra
somu samstedu ef fjarfestingarnar fela i sér
métadiladheattu fyrir sjodinn.

Verdbréfasjooir skulu hatfa skylaust leyfi til ad
fjarfesta 1 afleiddum fjarmalaskjolum, baedi
innan ramma almennrar fjarfestingarstefnu
sinnar og/eda til baktryggingar, til ad pau geti
nad settu fjarhagslegu markmidi eda fylgt
peirri dhattustefnu sem tilgreind er i utbods-
lysingunni. Til ad tryggja vernd fjarfesta er
naudsynlegt ad takmarka hugsanlega hamarks-
ahaettu vegna afleiddra skjala til ad hun fari
ekki yfir heildarnettovirdi verdbréfasamvals
verdbréfasjodsins. Til ad aheetta og skuldbind-
ingar vegna vidskipta med afleidd skjol séu
tid ljosar og til ad fylgjast med pvi ad ekki sé
farid yfir leyfilegt hdmark fjarfestinga parf
stodugt ad mala og vakta pessa dhettu og
skuldbindingar. Loks purfa verdbréfasjodir ad
lysa aztlunum sinum, adferdum og moérkum
fjarfestinga 1 vidskiptum med afleidd skjol til
a0 tryggja vernd fjarfesta med birtingu upplys-
inga.

AJ pvi er vardar afleidd skjol utan skipulegra
verdbréfamarkada ber ad gera vidbotarkrofur
um heefi moétadila og skjala, lausafjarstoou og
simat 4 stoou. Markmidid med pessum vid-
botarkrofum er ad tryggja naegilega vernd fjar-
festa, amoéta peirri vernd sem peir njota pegar
peir kaupa afleidd skjol sem verslad er med 4
skipulegum moérkudum.

Aldrei ma nota vidskipti med afleidd skjol til
a0 snidganga per reglur sem settar eru i pess-
ari tilskipun. A0 pvi er vardar afleidd skjol ut-
an skipulegra verdbréfamarkada skulu frekari
reglur um ahattudreifingu gilda um dhaettu
gagnvart einum motadila eda samstedu mot-
adila.

Sumar adferdir vid stjérnun verdbréfasamvals
hja fyrirtekjum um sameiginlega fjarfestingu,
sem fjarfesta einkum 1 hlutabréfum og/eda
skuldabréfum, byggjast 4 pvi ad likja eftir
hlutabréfa- og/eda skuldabréfavisitolum.
Askilegt er ad leyfa verdbréfasjodum ad likja
eftir velpekktum og vidurkenndum hlutabréfa-
og/eda skuldabréfavisitolum. bPvi kann { pessu
skyni ad vera naudsynlegt ad setja sveigjan-
legri reglur um dheattudreifingu fyrir verd-
bréfasjoodi sem fjarfesta i hlutabréfum og/eda
skuldabréfum.



15)

16)

17)

18)

Fyrirteeki um sameiginlega fjarfestingu, sem
heyra undir gildissvid pessarar tilskipunar,
skulu ekki hafa annad ad markmidi en ad veita
vidtoku fé fra almenningi til sameiginlegrar
fjarfestingar 1 samreemi vid reglur sem settar
eru { pessari tilskipun. I peim tilvikum, sem
greint er fra i pessari tilskipun, er verdbréfa-
sj00i adeins heimilt ad hafa utibu ef pad er
naudsynlegt til ad annast med skilvirkum haetti
tiltekna starfsemi fyrir hond vidkomandi verd-
bréfasjods sem einnig er skilgreind i pessari
tilskipun. Tryggja parf skilvirkt eftirlit med
verdbréfasjodum. bvi er stofnun utbus vero-
bréfasjods i pridja landi adeins leyfo i peim
tilvikum og vid pau skilyrdi sem greint er fra
i tilskipuninni. Hin almenna skylda, ad starfa
adeins med hagsmuni eigenda hlutdeildar-
skirteina ad leidarljosi og einkum pad mark-
mid ad auka hagkvemni midad vid kostnad,
getur aldrei réttlett ad verdbréfasjodur geri
radstafanir sem geta hindrad 16gber yfirvold i
ad gegna eftirlitshlutverki sinu med skilvirkum
haetti.

Tryggja parf ad frjalst s¢ ad markadssetja hlut-
deildarskirteini margs konar fyrirteekja um
sameiginlega fjarfestingu yfir landameri en
veita fjarfestum samt samremda lagmarks-
vernd. bvi er adeins haegt ad na settum mark-
midum med bindandi tilskipun framkvaemda-
stjérnarinnar par sem melt er fyrir um sam-
pykkta lagmarksstadla. bessi tilskipun tekur
adeins til naudsynlegrar lagmarkssamramingar
og gengur ekki lengra en parf til ad né settum
markmidum i samremi vid pridju malsgrein 1
5. gr. sattmalans.

Gerdar skulu naudsynlegar radstafanir til
framkveemdar pessari tilskipun 1 samraemi vid
akvordun radsins 1999/468/EB fra 28. juni
1999 um reglur um medferd framkvaemdavalds
sem framkvamdastjorninni er falid (!).

Framkveemdastjornin getur tekid til athugunar
ad leggja fram tillogu um kerfisbalkun pegar
par ad kemur eftir ad tilldgurnar hafa verid
sampykktar.

SAMPYKKT TILSKIPUN PESSA:

() Stjtid. EB L 184, 17.7.1999, bls. 23.
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1. gr.

Tilskipun 85/611/EBE er breytt sem hér segir:

1.

I stad fyrsta undirlidar i 2. mgr. 1. gr. komi eftir-
farandi:

»—pau sem hafa eingdngu ad markmidi sam-
eiginlega fjarfestingu 1 framseljanlegum
verdbréfum og/eda i 60rum lausafjareignum,
sem um getur i 1. mgr. 19. gr., med fé¢ sem
aflad er medal almennings og sem starfa 4
grundvelli aheettudreifingar.

. T 1. gr. beetist eftirfarandi malsgreinar vid:

8.1 pessari tilskipun merkir hugtakid ,,fram-
seljanleg verobréf:

— hlutabréf i félogum og dnnur verdbréf sem
eru igildi hlutabréfa i félogum (hér 4 eftir
nefnd ,,hlutabréf™),

skuldabréf og 6nnur form 4 breytingu skulda
i verobréf (hér 4 eftir nefnd ,,skuldabréf™),

61l onnur framseljanleg verdbréf sem veita
rétt til 6flunar slikra framseljanlegra verd-
bréfa med askrift eda skiptum,

ad undanskildum peim adferdum og skjolum
sem um getur i 21. gr.

9. Tpessari tilskipun merkir hugtakid ,,peninga-
markadsskjol*: skjol sem ad 6llu jofnu er versl-
ad med 4 peningamarkadi, eru audseljanleg og
unnt er ad reikna nakvaemt verdmeti peirra hve-
nar sem er.*

. I stad a-lidar 1 mgr. 19. gr. komi eftirfarandi:

»a) framseljanlegum verdbréfum og peninga-
markadsskjolum sem skrad eru eda sem vid-
skipti eiga sér stad med a skipulegum mark-
adi 1 skilningi 13. mgr. 1. gr. tilskipunarinn-
ar um fjarfestingarpjonustu 4 svidi verd-
bréfavidskipta, og/eda“.

{ b-1id og c-1id 1. mgr. 19. gr. skal ordunum ,,0g
peningamarkadsskjolum® beatt vid 4 eftir ordun-
um ,,framseljanlegum verdbréfum®.



.mgr. 19. gr.:

skal ordunum ,,0g/eda‘ baett vid i lok d-1id-

ar,

betist eftirfarandi lidir vid:

»€)

hlutdeildarskirteinum verdbréfasjoda,
sem hafa fengid leyfi samkvamt pess-
ari tilskipun, og/eda annarra fyrirteekja
um sameiginlega fjarfestingu, 1 skiln-
ingi fyrsta og annars undirlidar 2. mgr.
1. gr., an tillits til pess hvort pau eru
stadsett 1 adildarriki, ad pvi tilskildu:

— ad pessi onnur fyrirtaeki um sam-
eiginlega fjarfestingu hafi leyfi
samkvemt logum, sem kveda &
um ad pau heyri undir eftirlit sem
logbaer yfirvold verdbréfasjoo-
anna telja samberilegt vid eftirlit
samkvemt 16gum bandalagsins,
og svo fremi ad samstarf yfirvalda
sé tryggt med fullnegjandi heetti,

— ad eigendur hlutdeildarskirteina
00rum fyrirteekjum um sameigin-
lega fjarfestingu njoti sambeeri-
legrar verndar og kvedid er 4 um
fyrir eigendur hlutdeildarskirteina
i verdbréfasjooum og einkum ad
reglur um adgreiningu eigna, lan-
toku, lanveitingu og um sdlu
framseljanlegra verdbréfa og pen-
ingamarkadsskjala, an pess ad
eiga pau fyrir, séu samberilegar
krofum 1 pessari tilskipun,

— a0 skyrt sé fra starfsemi annarra
fyrirteekja um sameiginlega fjar-
festingu i halfsars- og arsskyrslum
til ad unnt s¢ ad meta eignir og
skuldir, tekjur og rekstur &
skyrslutimabilinu,

— a0 Oheimilt sé¢, samkvemt sjods-
reglum eda félagssampykkum, ad
fjarfesta meira en 10% eigna
verdbréfasjoda eda annarra fyrir-
tekja um sameiginlega fjarfest-
ingu, sem &tlunin er ad kaupa
hlutdeildarskirteini i, 1 hlut-
deildarskirteinum annarra vero-
bréfasjoda eda annarra fyrirteekja

27

2)

h)

um sameiginlega fjarfestingu,
og/eda

innlanum hjé lanastofnunum sem eru
gjaldkreef eftir krofu eda sem taka ma
ut og hafa mest 12 ménada binditima,
ad pvi tilskildu ad skrad skrifstofa
lanastofnunarinnar sé i adildarriki eda,
ef skrdd skrifstofa hennar er i pridja
landi, ad hun heyri undir varfernis-
reglur sem logber yfirvold verdbréfa-
sjodanna telja ad jafngildi ad minnsta
kosti peim sem meelt er fyrir um 1 16g-
gjof bandalagsins, og/eda

afleiddum fjarmalaskjolum, p.m.t.
samberileg skjol sem greidd eru med
reidufé, sem verslad er med a skipu-
legum morkudum, sem um getur i a-,
b- og c-1id, og/eda afleiddum fjarmala-
skjolum sem verslad er med utan
skipulegra verdbréfamarkada (,,afleidd
skjol utan skipulegra verobréfamark-
ada“), ad pvi tilskildu:

— ad undirliggjandi séu skjol sam-
kvemt pessari malsgrein, efna-
hagsvisar, vextir, gengi erlendra
gjaldmidla eda gjaldmidlar sem
verdbréfasjodnum er heimilt ad
fjarfesta 1 samkvemt fjarfest-
ingarstefnu sinni sem fram kemur
i sjo0sreglum eda félagssam-
pykktum sj6dsins,

— ad motadilar ad vidskiptum med
afleidd skjol utan skipulegra vero-
bréfamarkada séu stofnanir sem
seta varfaerniseftirliti og tilheyra
flokkum sem 16gbaer yfirvold
verdbréfasjodanna vidurkenna, og

— ad verdmeti afleiddra skjala utan
skipulegra verdbréfamarkada sé
reiknad daglega, pannig ad pad sé
areidanlegt og unnt sé ad stad-
festa pad, og ad unnt sé ad selja
pau, innleysa eda loka med mot-
feerslu 4 sannvirdi hverju sinni ad
frumkvadi verdbréfasjédsins,
og/eda

00rum peningamarkadsskjolum en vid-
skipti eru stundud med 4 skipulegum



morkudum, sem heyra undir 9. mgr. 1.
gr., ef utgafa eda utgefandi pessara
skjala satir 16gbundnu eftirliti sem
hefur pann tilgang ad vernda fjarfesta
og sparifé, og ad pvi tilskildu ao:

— rikisstjorn eda svadis- eda stadar-
yfirvold eda sedlabanki adildar-
rikis, Sedlabanki Evrépu, Evrépu-
sambandid eda Fjarfestingarbanki
Evropu, pridja land eda, ef um
sambandsriki er ad reda, eitt rikj-
anna i sambandinu eda opinber
eda alpjodleg stofnun, sem eitt
eda fleiri adildarrikjanna eiga ao-
ild a0, gefi pau Ut eda abyrgist
pbau, eda

— fyrirteki gefi pau ut ef vidskipti
eiga sér stad med verdbréf pess a
skipulegum moérkudum sem um
getur i a-, b- eda c-1id, eda

— stofnun, sem satir varfaernis-
eftirliti, i samraemi vid vidmidanir
sem skilgreindar eru i1 16gum
bandalagsins, eda stofnun, sem
Iytur og hlitir varfernisreglum
sem logber yfirvold telja ad
minnsta kosti jafnstrangar og paer
sem melt er fyrir um 1 16gum
bandalagsins, gefi pau Ut eda
abyrgist pau; eda

— adrir adilar, sem tilheyra flokkum
sem logbaer yfirvold verdbréfa-
sjodanna hafa vidurkennt, gefi
pau ut eda abyrgist pau, ad pvi til-
skildu ad fjarfesting 1 slikum
skjolum heyri undir fjarfestavernd
sem jafngildir peirri vernd sem
kve0id er 4 um i fyrsta, 0rum og
pridja undirlid og ad pvi tilskildu
a0 utgefandi sé félag med eigid fé
og varasjodi sem nema ad minnsta
kosti 10 milljénum evra og sem
leggur fram og birtir arsskyrslur
sinar 1 samremi vid tilskipun
78/600/EBE (°), sé adili innan
félagasamstaeedu meo eitt eda fleiri
skrdd félog sem helgar sig
fjarmdgnun samstedunnar eda er
adili sem helgar sig fjarmégnun
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verdbréfunar med stod i lana-
samningi vid fjarmalastofnun.

(*) Fjoroa tilskipun radsins 78/660/EBE fra 25. juli
1978, byggd & g-1id 3. mgr. 54. gr. sattmalans,
um arsreikninga félaga af tiltekinni gerd (Stjtio.
EB L 222, 14.8.1978, bls. 11). Tilskipuninni var
sidast breytt med tilskipun 1999/60/EB (St;jtid.
EB L 162, 26.6.1999, bls. 65).

. Ta-1id 2. mgr. 19. gr. skal ordunum ,,0g peninga-

markadsskjolum* beett vid 4 eftir ordunum
»framseljanlegum verdbréfum®.

. 119. gr. falli b-lidur 2. og 3. mgr. nidur.
. 20. gr. falli nidur.

. Istad 21. gr. komi eftirfarandi:

21 gr.

1. Rekstrar- eda fjarfestingarfélagid verdur ad
beita aheettustjornunaradferd sem gerir pvi kleift
ad vakta og meta stodudhaettu 4 hverjum tima og
hlut hennar 1 heildardhattustefnu i verdbréfa-
samvalinu; pad verdur ad nota adferd til ad
leggja nakvemt og 6hdd mat 4 verdmeeti af-
leiddra skjala utan skipulegra verdbréfamarkada.
Fyrir hvern verdbréfasjod, sem rekstrarfélagio
rekur, verour pad ad tilkynna l6gbaerum yfir-
voldum reglubundid og samkvaemt nakvemum
reglum, sem pau setja, um tegundir afleiddra
skjala, undirliggjandi ahattu, magntakmarkanir
og adferdirnar sem pad beitir til ad meta dhaettu
i tengslum vid vidskipti med afleidd skjol.

2. Adildarrikin geta heimilad verdbréfasjooum
ad nota adferdir og skjol, sem varda framseljan-
leg verdbréf og peningamarkadsskjol, med peim
skilyrdoum og innan peirra marka sem adildarrik-
in mela fyrir um ad pvi tilskildu ad pessar ad-
ferdir og skjol séu notud til ad auka skilvirkni 1
stjornun verdbréfasamvals. Pegar pessi vidskipti
varda notkun afleiddra skjala skulu framan-
greind skilyrdi og mork vera i samraemi vid
akvaedin sem meelt er fyrir um i pessari tilskipun.

bessi vidskipti mega ekki i neinu tilviki verda til
pess ad verdbréfasjodurinn viki fra fjarfestingar-
markmidum sinum eins og pau eru sett fram i
sjodsreglum, félagssampykktum eda utbodslys-
ingu sjodsins.



10.

3. Verdbréfasjodur skal tryggja ad heildar-
aheaetta hans vegna afleiddra skjala fari ekki yfir
heildarnett6virdi verobréfasamvals hans.

Vid utreikning dhaettu skal taka mid af navirdi
undirliggjandi eigna, motadiladhaettu, liklegri
préun fjarmalamarkada og liftima samninga.
betta skal einnig gilda um eftirfarandi undirlioi.

Verdbréfasjooi er heimilt, innan ramma fjarfest-
ingarstefnu sinnar og innan peirra marka sem
melt er fyrir um 1 5. mgr. 22. gr., ad fjarfesta i
afleiddum fjarmalaskjolum, svo fremi ad saman-
16gd ahetta undirliggjandi eigna fari ekki yfir
leyfilegt hamark fjarfestinga sem melt er fyrir
um1i22. gr. Pegar verdbréfasjodur fjarfestir i af-
leiddum fjarmalaskjolum sem byggjast 4 visitdlu
geta adildarrikin veitt heimild til pess ad pessar
fjarfestingar samanlagt purfi ekki ad vera undir
morkunum sem melt er fyrir um i 22. gr.

Ef framseljanlegt verobréf eda peningamarkads-
skjal felur 1 sér afleitt skjal skal tekid mid af pvi
pegar krofur samkvamt pessari grein eru upp-
fylltar.

4. Adildarrikin skulu senda framkvemdastjorn-
inni, eigi sidar en 13. febraar 2004, allar upplys-
ingar og allar sidari breytingar 4 reglum sinum
um adferdir vid utreikning 4 dhaettunni sem um
getur 1 3. mgr., p.m.t. dheettu gagnvart métadila
i vioskiptum med afleidd skjol utan skipulegra
verdbréfamarkada. Framkvemdastjornin skal
koma peim upplysingum 4 framfeeri vid adildar-
rikin. Tengslanefndin skiptist & skodunum um
pessar upplysingar i samreemi vid malsmedferd-
ina sem melt er fyrir um 1 4. mgr. 53. gr.”

f stad 22. gr. komi eftirfarandi:
22, gr.

1. Verdbréfasjodi er heimilt ad fjarfesta meira
en 5% af eignum sinum i framseljanlegum verd-
bréfum eda peningamarkadsskjolum, utgefnum
afsamautgefanda. Verdbréfasjodi er 6heimilt ad
fjarfesta meira en 20% af eignum sinum i inn-
lanum hja sama adila.

Ahztta verdbréfasjods gagnvart moétadila i vid-
skiptum med afleidd skjol utan skipulegra verd-
bréfamarkada ma ekki fara yfir:
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10% af eignum hans ef motadilinn er lana-
stofnun sem um getur 1 f-1id 1. mgr. 19. gr.,
eda

5% af eignum hans i 6drum tilvikum.

2. Adildarrikjunum er heimilt ad hakka 5%-
morkin, sem meelt er fyrir um i fyrsta malslid 1.
mgr., upp i allt ad 10%. Hafi verdbréfasjodur
hins vegar fjarfest meira en 5% eigna sinna i
framseljanlegum verdbréfum og peningamark-
adsskjolum einstakra utgefenda ma heildarverd-
meti slikra fjarfestinga ekki nema meira en 40%
af heildarverdmeti eigna fyrirteekisins. bessar
takmarkanir gilda ekki um innldn og vidskipti
med afleidd skjol utan skipulegra verdbréfa-
markada vid fjarmalastofnanir sem sata var-
ferniseftirliti.

bratt fyrir einstok mork, sem meelt er fyrir um {
1. mgr., ma heildarfjarfesting verdbréfasjoos
samtals 1 vidskiptum vi0 sama adila:

— 1 framseljanlegum verdbréfum eda peninga-
markadsskjolum,

— 1 innlanum og/eda

— 1 afleiddum skjélum utan skipulegra vero-
bréfamarkada

ekki fara yfir 20% af eignum sjodsins.

3. Adildarrikjunum er heimilt ad hakka 5%-
mdrkin, sem meelt er fyrir um 1 fyrsta malslid 1.
mgr., 1 allt ad 35% ef adildarriki, stadaryfirvold
pess, riki utan bandalagsins eda alpjédastofnan-
ir, sem eitt eda fleiri adildarriki eiga adild ad,
hafa gefid ut eda abyrgst hin framseljanlegu
verdbréf eda peningamarkadsskjolin.

4. Adildarrikjunum er heimilt ad haekka 5%-
mdrkin, sem meelt er fyrir um 1 fyrsta malslid 1.
mgr., i allt ad 25% ef um er ad rada tiltekin
skuldabréf sem eru gefin Ut af lanastofnun sem
er med skrdda skrifstofu sina 1 adildarriki og
seetir samkvamt l0gum sérstoku opinberu eftir-
liti sem @tlad er ad vernda eigendur bréfanna.
Andvirdi slikra bréfa skal samkvemt 16gum
einkum notad til fjarfestingar i eignum sem stad-
10 geta undir kréfum sem eru bundnar bréfunum
allan gildistima bréfanna og standi utgefandi
bréfanna ekki 1 skilum skal endurgreidsla hofud-



stols og afallinna vaxta af peim hafa forgang af
andvirdi eignanna.

Fjarfesti verobréfasjoour meira en 5% af eignum
sinum i skuldabréfunum sem um getur i fyrsta
undirlid og einn utgefandi gefur it ma samanlagt
verdmeeti peirra fjarfestinga ekki nema meira en
80% af eignum sjodsins.

Adildarrikin skulu senda framkvaemdastjorninni
skrd yfir framangreindar tegundir skuldabréfa og
tegundir utgefenda sem, samkvaemt logum og
reglum um eftirlit, sbr. fyrstu undirgrein pessar-
ar malsgreinar, er heimilad ad gefa ut skuldabréf
sem fullnzgja framangreindum skilyrdum. Til-
kynning um hvernig abyrgd er hattad skal fylgja
pessum skram. Framkvaemdastjornin skal pegar
i stad framsenda pessar upplysingar 6drum ad-
ildarrikjum 4samt athugasemdum sem hun telur
eiga vi0 og sja til pess ad upplysingarnar séu ad-
gengilegar almenningi. Tengslanefndin skiptist
4 skodunum um pessar upplysingar i samreemi
vi0 malsmedferdina sem melt er fyrir um i 4.
mgr. 53. gr.

5. Vid beitingu 40%-markanna, sem um getur
i2. mgr., skal ekki litid til framseljanlegu verd-
bréfanna og peningamarkadsskjalanna sem um
getur 1 3. og 4. mgr.

Takmarkanir, sem kvedid era umi 1., 2., 3. og
4. mgr., ma ekki leggja saman og pvi er verd-
bréfasjodi oheimilt ad fjarfesta alls meira en
35% af eignum sinum i framseljanlegum verd-
bréfum, peningamarkadsskjélum, innlanum eda
afleiddum skjélum sama ttgefanda.

Félog, sem teljast til somu samstedu 1 sam-
stedureikningum samkveemt skilgreiningu 1 til-
skipun 83/349/EBE ("), skulu teljast einn adili
vi0 utreikning 4 morkum samkvaemt pessari
grein.

Adildarrikin geta leyft uppsafnada fjarfestingu i
framseljanlegum verdbréfum og peningamark-
a0sskjolum, innan sdému samstedu, sem nemur
allt ad 20%.

(*) Sjounda tilskipun radsins 83/349/EBE fra 13.
juni 1983 um samstadureikninga, byggo a g-1id0
3. mgr. 54. gr. sattmalans (Stjtid. EB L 193,
18.7.1983, bls. 1). Tilskipuninni var sidast breytt
med adildarlogunum fra 1994.«
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11.

12.

13.

Eftirfarandi grein baetist vid:
,22.gr. a

1. Med fyrirvara um morkin, sem meelt er fyrir
um i 25. gr., er adildarrikjunum heimilt ad
haekka morkin, sem melt er fyrir um i 22. gr., 1
allt ad 20% fyrir fjarfestingu i hlutabréfum
og/eda skuldabréfum sama utgefanda ef mark-
mid fjarfestingarstefnu samkvemt sjédsreglum
eda félagssampykktum er ad likja eftir tiltekinni
hlutabréfa- eda skuldabréfavisitolu sem logbaer
yfirvold vidurkenna & eftirfarandi forsendum:

— visitalan hefur fullnaegjandi dhattudreifingu,

— visitalan endurspeglar vidkomandi markad
med fullnegjandi heetti,

— visitalan verdur birt opinberlega med videig-
andi haetti.

2. Adildarrikjunum er heimilt ad hakka mork-
in, sem melt er fyrir um i 1. mgr., 1 allt ad 35%
ef sérstakar adsteedur & markadnum réttlaeta pad,
einkum 4 skipulegum moérkudum par sem tiltek-
in framseljanleg verdbréf eda peningamarkads-
bréf eru rikjandi. Fjarfesting upp ad pessu marki
er adeins leyfo fyrir einn utgefanda.*

1. mgr. 23. gr. skal ordunum ,,og peningamark-
adsskjolum™ beaett vid 4 eftir ordunum ,,fram-
seljanlegum verdbréfum.*

f stad 24. gr. komi eftirfarandi:
,24. gr.

1. Verdbréfasjodi er heimilt ad eignast hlut-
deildarskirteini { 6drum verdbréfasjodum og/eda
60rum fyrirteekjum um sameiginlega fjarfestingu
sem um getur i e-1id 1. mgr. 19. mgr., ad pvi til-
skildu ad hann fjarfesti ekki yfir 10% eigna
sinna i hlutdeildarskirteinum eins verdbréfasjods
eda annars fyrirteekis um sameiginlega fjarfest-
ingu. Adildarrikjunum er heimilt ad hakka ha-
markid upp i allt ad 20%.

2. Heildarfjarfesting verdbréfasjéds i hlut-
deildarskirteinum annarra fyrirteekja um sam-
eiginlega fjarfestingu en verdbréfasjoda ma po
ekki fara yfir 30% af eignum hans.



Adildarrikin geta heimilad, ef verdbréfasjoour
hefur eignast hlutdeildarskirteini i 60rum verd-
bréfasjodi og/eda 6drum fyrirteekjum um sam-
eiginlega fjarfestingu, ad samanlagdar eignir
viokomandi verdbréfasjoda eda annarra fyrir-
taekja um sameiginlega fjarfestingu purfi ekki ad
vera undir mérkunum sem meelt er fyrir um{ 22.

gr.

Ef verdbréfasjoour fjarfestir 1 hlutdeildarskir-
teinum annarra verdbréfasjoda og/eda annarra
fyrirteekja um sameiginlega fjarfestingu sem er
stjornad beint eda med umbodi af sama rekstrar-
félagi eda 60ru félagi, sem rekstrarfélagio teng-
ist 1 gegnum sameiginlegan rekstur eda stjorn-
endur eda med umtalsverdri beinni eda 6beinni
eignarhlutdeild, er rekstrarfélaginu eda hinu fé-
laginu ekki heimilt ad taka poknun fyrir askrift
eda innlausn fyrir fjarfestingu sjodsins 1 hlut-
deildarskirteinum hinna verdbréfasjodanna
og/eda fyrirtekjanna um sameiginlega fjarfest-
ingu.

Fjarfesti verobréfasjoour verulegan hluta eigna
sinna i d0rum verdbréfasjodum og/eda fyrirtaekj-
um um sameiginlega fjarfestingu skal i itbods-
lysingu hans tilgreina hdmarksstjornunarkostnad
sem verdbréfasjoourinn sjalfur og einnig hinir
verdbréfasjodirnir og/eda fyrirteekin um sam-
eiginlega fjarfestingu, sem hann hyggst fjarfesta
i, skulu bera. [ drsskyrslu verdbréfasjodsins skal
tilgreina hémarkshlutfall stjérnunarkostnadar
sem annars vegar verdbréfasjédurinn sjalfur og
hins vegar hinir verdbréfasjodirnir og/eda fyrir-
teekin um sameiginlega fjarfestingu, sem hann
fjarfestir i, bera.

14. Eftirfarandi grein baetist vio:

,24. gr.a

1. 1 utbodslysingu skulu koma fram paer teg-
undir eigna sem verdbréfasjodi er heimilt ad
fjarfesta i. Einnig skal tilgreint hvort vidskipti
med afleidd fjarmalaskjol séu heimil og, ef svo
er, verour ad koma fram aberandi yfirlysing um
hvort stunda megi pessi vidskipti sem baktrygg-
ingu eda til ad na fjarfestingarmarkmidum og
hvada ahrif notkun afleiddra fjarmalaskjala
kunni ad hafa & dhettustefnu sjodsins.

2. Fjarfesti verdbréfasjodur fyrst og fremst {
00rum tegundum eigna, samkvamt skilgreiningu

31

i 19. gr., en framseljanlegum verdbréfum og
peningamarkadsskjélum eda likir eftir tilteknum
hlutabréfa- eda skuldabréfavisitolum i samraemi
vid 22. gr. a skal vakin sérstok athygli 4 fjarfest-
ingarstefnu hans med aberandi yfirlysingu i ut-
bodslysingu og, ef porf krefur, 6drum kynn-
ingarritum.

3. Efbokfert virdi eigna verdbréfasjods er lik-
legt til ad sveiflast mikid vegna samsetningar
verdbréfasamvals hans eda adferda sem beitt er
vid stjornun verdbréfasamvals skal vakin sérstok
athygli & pvi & aberandi hatt 1 utbodslysingu og,
ef porf krefur, 60rum kynningarritum.

4. Oski fjarfestir eftir pvi er rekstrarfélagi skylt
ad veita frekari upplysingar um magntakmarkan-
ir sem gilda um dhaettustjornun verdbréfasjods-
ins, adferdirnar sem beitt er 1 pessu skyni og
undanfarandi préun, med tilliti til dhaettu og
avoxtunar, { helstu flokkum skjala sem sjodurinn
fjarfestir 1.

15.12. mgr. 25. gr.:

1. 1istad pridja lidar komi eftirfarandi:

— 25% af hlutdeildarskirteinum i einum
verdbréfasjodi og/eda 60ru fyrirteki
um sameiginlega fjarfestingu i skiln-
ingi fyrsta og annars undirlidar 2. mgr.
1. gr.,”;

2. eftirfarandi lidur beetist vid:

»— 10% af peningamarkadsskjolum, ut-
gefnum af einum utgefanda,*.

16.1 stad annars malslidar i 2. mgr. 25. gr. komi

eftirfarandi:

»Vikja ma frd peim moérkum sem melt er fyrir
um i 68rum, pridja og fjorda undirlid ef ekki er
unnt ad reikna Ut heildarfjarhaed skuldabréfa eda
peningamarkadsskjala eda nettéfjarhaed peirra
verdbréfa, sem gefin eru 1ut, 4 peim tima pegar
peirra er aflad.”.

17.1a-, b- 0og c-1id 3. mgr. 25. gr. skal ordunum ,,0g

peningamarkadsskjol“ beett vid 4 eftir ordunum
»framseljanleg verobréf.

18.1 stad e-lidar 3. mgr. 25. gr. komi eftirfarandi:



19.

20.

21.

22.

,.€) hluti fjarfestingarfélags eda -félaga i eigin fé
doétturfyrirtaekja sem eingdngu sinna, og
adeins fyrir hond fjarfestingarfélagsins eda
-félaganna, rekstri, radgjofeda markadssetn-
ingu i landinu par sem doétturfélagid er stad-
sett, ad pvi er vardar endurkaup hlutdeildar-
skirteina ad beidni eigenda hlutdeildarskir-
teinanna.

f stad 1. mgr. 26. gr. komi eftirfarandi:

,1. Verdbréfasjodir purfa ekki ad hlita peim
moérkum sem melt er fyrir um i pessum paetti
pegar peir notfeera sér askriftarréttindi sem
fylgja framseljanlegum verdbréfum og peninga-
markadsskjolum i eigu peirra.

Adildarrikin geta undanpegio verdbréfasjodi,
sem hafa nylega fengid leyfi, akveedum 22. gr.,
22.gr.a,23. 0g 24. gr. 1 sex manudi fra veitingu
leyfis til peirra enda sé tryggt ad hlitt sé
meginreglunni um ahettudreifingu.*

I stad 2. mgr. 41. gr. komi eftirfarandi:

,,2. Akvadi 1. mgr. koma ekki i veg fyrir ad slik

fyrirteeki megi eignast framseljanleg verdbréf,

peningamarkadsskjol eda onnur fjarmalaskjol,

sem um getur i e-, g- og h-1id 1. mgr. 19. gr.,

sem ekki eru ad fullu greidd.*

f stad 42. gr. komi eftirfarandi:

42, gr.

Hvorki:

— fjarfestingarfélag né

— rekstrarfélag eda vorslufyrirteki [o: fjar-
vorslufyrirtaeki] sem kemur fram fyrir hond
fjarhaldssj6ds (unit trust)

ma selja framseljanleg verdbréf, peningamark-

a0sskjol eda onnur fjarmalaskjol, sem um getur

ie-, g- og h-1id 1. mgr. 19. gr., an pess ad eiga

pau fyrir.“

Eftirfarandi grein komi 4 eftir 53. gr.:

,J33.gr.a

1. Til viobotar skyldum tengslanefndarinnar
sem kvedid er 4 um i 1. mgr. 53. gr. er henni
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1.

einnig heimilt ad koma saman sem stjornsyslu-
nefnd 1 skilningi 5. gr. akvordunar 1999/468/EB
(") til ad adstoda framkveemdastjérnina vid per
teknilegu breytingar sem gera parf 4 pessari til-
skipun 1 eftirfarandi efnum:

— nanari utlistun skilgreininga til ad tryggja
sams konar beitingu pessarar tilskipunar i
gervollu bandalaginu;

samreeming hugtaka og afmdrkun skilgrein-
inga i samraemi vid sidari lagasetningu um
verdbréfasjodi og skyld mal.

2. bar sem er visad til pessarar malsgreinar
skulu 5. og 7. gr. akvorounar 1999/468/EB gilda
med tilliti til &kvaeda 8. gr. hennar.

Timabilid, sem melt er fyrir um i 6. mgr. 5. gr.
akvordounar 1999/468/EB, skal vera prir manud-
ir.

3. Nefndin skal setja sér starfsreglur.

(*) Stjtio. EB L 184, 17.7.1999, bls. 23.*

2. gr.

Framkvemdastjornin skal leggja skyrslu fyrir

Evropupingid og radid, eigi sidar en 13. februar
2005, um beitingu tilskipunar 85/611/EBE, med
aordnum breytingum, og tilldgur ad breytingum
eftir pvi sem vid 4. { skyrslunni skal einkum koma
fram:

a)

b)

greining 4 pvi hvernig dypka megi og stekka
innri markadinn fyrir verdbréfasjooi, einkum ad
pvi er vardar markadssetningu verdbréfasjoda
yfir landameeri (p.m.t. sjodir pridju adila), arang-
urinn af Evropuvegabréfinu fyrir rekstrarfélog,
arangurinn af einféldudum utbodslysingum sem
tekjum til upplysinga og markadssetningar,
endurskodun 4 umfangi vidbotarstarfsemi og
moguleikann 4 betri samvinnu eftirlitsyfirvalda
me0 tilliti til sameiginlegrar tulkunar og beiting-
ar a pessari tilskipun;

athugun a gildissvidi tilskipunarinnar med tilliti
til mismunandi tegunda vara (t.d. stofnanasjodir,
fasteignasjodir, modursjodir (master-feeder
funds) og ahaettusjodir (hedge funds); athugunin
etti einkum ad beinast ad sterd markadarins
fyrir slika sj60di, reglusetningu um pessa sjodi i



adildarrikjunum, par sem vid 4, og mati & porf-
inni fyrir frekari samramingu pessara sjoda;

mat 4 skipulagningu sjoda, p.m.t. reglur og
framkvaemd vardandi vistun verkefna og tengsl
milli stjérnanda sjodsins og vorslufyrirtakis;
d) endurskodun & fjarfestingarreglum fyrir verd-
bréfasjooi, t.d. um notkun afleiddra skjala og
annarra skjala og adferda er varda verdbréf,
akvaedi um visitolusjodi, akvaedi um peninga-
markadsskjol, innlan, dkveedi um fjarfestingar
,,8]00asjoda‘”, svo og um mismunandi mork fjar-
festinga;

greining 4 pvi hvernig samkeppni milli sj6da
undir stjorn rekstrarfélaga og fjarfestingarfélaga
undir eigin stjorn er hattad.

Vid undirbuning skyrslunnar skal framkvaemda-
stjornin hafa sem vidtekast samrad vid ymsar hlut-
adeigandi atvinnugreinar og vid neytendahoépa og
eftirlitsadila.

2. Adildarrikin geta veitt verdbréfasjodum, sem eru
starfandi pegar pessi tilskipun 6dlast gildi, frest {
allt ad 60 manudi fra peim tima til ad fara ad nyjum
akvaedum landslaga.
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3. gr.

Adildarrikin skulu, eigi sidar en 13. agast 2003,
sampykkja naudsynleg 16g og stjornsyslufyrirmeli
til a0 fara ad tilskipun pessari. Pau skulu tilkynna
pad framkvaemdastjorninni pegar i stad.

bau skulu beita pessum radstéfunum eigi sidar en
13. februar 2004.

begar adildarrikin sampykkja pessar radstafanir skal
vera i peim tilvisun i pessa tilskipun eda peim fylgja
slik tilvisun pegar par eru birtar opinberlega. Ad-
ildarrikin skulu setja nanari reglur um slika tilvisun.

4. gr.

Tilskipun pessi 60last gildi &4 peim degi sem hun
birtist 1 Stjornartidindum Evrépubandalaganna.

5. gr.

Tilskipun pessari er beint til adildarrikjanna.
Gjort i Brussel 21. januar 2002.
Fyrir hond Evropupingsins, Fyrir hond radsins,

M. ARIAS CANETE
forseti.

P. COX
forseti.



