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Efni:  Umsdgn umpingskjal 1314 — 777. mal. Frumvarp til laga um medferd kronueigna sem
hadar eru sérstokum takmorkunum.

Umsdgn pessi er ritud fyrir hond umbjédenda okkar, Eaton Vance Corp. og Autonomy Capital
LP & islandi. Um ad reda alpjodleg fjarfestingafyrirteeki med hofudstédvar i Bandarikjunum
og hafa badir umbjodendur okkar stadid i umfangsmiklum ijarfestingum & Islandi i gegnum
ymis dottur- og hlutdeildarfélég sin um langt arabil. P& er rétt ad geta pess ad ad baki
ljarfestingum umbjédenda okkar standa almennir fjarfestar, s.s. eftirlauna- eda lifeyrissjodir,
haskola- og gddgerdarsjédir auk einstaklinga.

Rétt er ad geta pess i upphafi ad i Ijosi pess ad frumvarpid var gert opinbert eftir lokun
fjannalamarkada i geer hefur gefist mjog skammur timi til pess ad skoda frumvarpid og meta
ahrif &kveda pess. Hér verda po gerdar athugasemdir vid efni frumvarpsins eins og adstedur
leyfa. Fyrir hond umbjodenda okkar askiljum vid okkur rétt til pess ad koma ad frekari
athugasemdum sidar, hvort heldur er vid pinglega medferd eda fyrir domstolum.

porfadgerda érokstudcl

Astaeda er til pess ad benda & ad i skyringum med frumvarpinu er ekki med rékstuddum heetti
gerd grein fyrir pvi hvers vegna er porf adgerda af peim toga sem bodadar eru med frumvarpi
pessu. Reétt er ad skyra petta nanar. i frumvarpinu er pvi slegid fostu ad ijarmunir peir sem nu
eru i fyrsta skipti skilgreindir sem aflandskrénur hafi pad séredli umfram adrar kronur ad vera
kvikar og vilja leita atgongu ar islensku hagkerfi i einu vetfangi. EkKki liggja fyrir neinar hag-
eda fjarmalafredilegar greiningar & gildi pessarar fullyrdingar. i frumvarpinu eru lagoar til
marghattadar skerdingar & stjdrnarskrarvordum réttindum umbjodenda okkar an pess ad synt
hafi verid fram & porf eda réttletingu til ad gera slikt. Undanfarna manudi hafa umbjodendur
okkar lagt umtalsverda vinnu og fjarmuni i ad koma a framfari vido hlutadeigandi stjérnvéld
ymsum motudum tilldgum um lausn malsins sem tryggir badi stédugleika, eru Islandi til
hagsbota og til pess fallnar ad leysa vandann an agreinings. Hafa umbjédendur okkar m.a. att
fundi med fulltrGum stjémvalda og styrihdpi um afnam ljamiagnshafta en midad vid svor, eda
Ollu heldur skort & efnislegum svorum, er ekki ad sja ad vilji sé til lausnar & malinu & peim
notum sem umbjodendur okkar hafa lagt til. Setir pad furdu midad vid inntak peiiTa tillagna
sem umbjédendur okkar hafa stadid ad.



Efnahagshorfur a islandi eru gédar og umbjédendur okkar, likt og & vido um marga adra erlenda
fjarfesta, vilja fjarfesta til framtidar.

e Undirliggjandi jakveaedur vidskiptajéfnudur nam 108 ma. kr. & arinu eda sem
nemur 4,9% af VLF,

» Hagvoxtur & arinu 2015 var yfir 4% og aetla stjérnvold ad hann verdi um 4,5%
a arinu 2016 og 4% é&rinu 2017, samkvaemt nyjasta hefti Peningaméala riti
Sedlabankans,

* Hrein erlend skuldastada Islands er sjalfbaer en sedlabankastjori sagoi i redu a
adalfundi bankans ad han veeri um 14.5% i &rslok 20151

» Oskuldsettur gjaldeyrisfordi Sedlabankans nemur nd um 400 ma. kr. eda um
20% afVLF,

» Hilutfall gjaldeyrisfordans m.v. skammtimaskuldir pjédarbusins var 138% i
arslok 2015 en kronueignir erlendra adila eru taldar med skammtimaskuldum,
pb.e.a.s. peaer skuldir sem koma til greidslu innan 12 méanada.

I 1j6si framanritads er 1jost ad peer adgerdir sem bodadar eru i frumvarpinu verda ekki réttlettar
med visan til efnahagslegrar naudsynjar eda med visan til neydarsjonarmida.

Umbjodendur okkar hafa vilja til pess ad fjarfesta til framtidar a islandi og hafa komid fram
med lausnir og tillégur sem hafa ekki ahriféa greidslujofnud islands og gerajafnframt innlendum
fjarfestum kleift ad ljarfesta erlendis, p.e.a.s. kaupa erlendan gjaldeyri fyrir kronur. Tillégumar
hafa falid i sér ad ,,aflandskronuvandinn® yrdi leystur & l6ngum tima par sem afslattur &
krénueignum yrdi umtalsverdur.

Umbjodendur okkar hafa einnig synt vilja sinn til fjarfestinga & islandi til lengri tima m.a. med
pbvi ad sekja um undanpéagu til ijarfestinga i rikisbréfum med gjalddaga & arinu 2020. P& hafa
einnig verio settar fram hugmyndir sem IGta ad fjarmdgnum rikissjéds i erlendir mynt til allt ad
10 éra.

1Ur redu Mas Gudmundssonar & adalfundi Sedlabanka islands

LA sidustu misserum liafa ordid mikil umskipti vardandi lireinar erlendar skuldir islensku pjédarinnar. Nylega voru birtar fréttir af pvi ad peer
hefdu verid 141/2% af landsframleidslu i lok sidasta ars og ad fara purfi aftur til sildardranna & sjounda &ratug sioustu aldar til ad finna deemi
um samberilega skuldastédu. betta vakti ventanlega meiri athygli en ella fyrir pa sok ad meling hreinu skuldastddunnar samkvaemt
alpjodlegum stédlum var ner prjar og lidlf landsframleidsla arsfjérdunginn & undan. Su tala var liins vegar dkaflega villandi pvi ad i henni
voru taldar med & fallu verdi allar skuldir slitabta follnu bankanna sem I6ngu var ljost ad yrdu ekki greiddar nema ad hluta. Af peini s6kum
hafdi Sedlabankinn i uppgjérum sinum birt pad sem kallad var undirliggjandi erlend stada par sem horft var f gegnum veantanlegt uppgjor
slitabdanna. A pann malikvarda namu hreinar skuldir pjédarbusins ramlega pridjungi af landsffamleidslu i lok pridja arsfjordungs i fyrra og
hofou lekkad um tepa eina landsframleidslu fra arslokum 2008. Nerri 40% af peirri lekkun ma rekja til vidskiptaafgangs og hagvaxtar &
timabilinu en afganginn til greidslufalls og endurskipulagningar skulda og fleiri patta. Lekkun skuldahlutfallsins & sidasta fjordungi i fyrra ar
35% af landsframleidslu i 141/2% ma ad langsterstum hluta rekja til uppgjora slitabta a grundvelli stodugleikaskilyrda. Eins og heyra ma a
pvi sem ég hef na sagt er stada efnahagsmala hér & landi sannarlega g6d. Eflitid er & fyrirliggjandi spar eru efnahagshorfur einnig nokkud
gb6dar. Samkvaemt spa Sedlabankans ffa pvi i febraar verdur hagvoéxtur mikill & pessu ari og yfir sdgulegu medaltali nastu tvd arin par &
eftir.”



Skerding eignarréttar

Umbjodendur okkar eru peirrar skodunar ad med &kvedum frumvarpsins sé brotid gegn
eignarrétti peirra, sbr. 1 mgr. 72. gr. stjomarskrarinnar, med botaskyldum hetti og visa
sérstaklega til eftirfarandi sjonarmida & pessu stigi malsins.

i fyrsta lagi er bent & ad su eignarskerding sem i fmmvarpinu fellst getur & engan hatt talist
almenn i peim skilningi ad han nai til allra sem eins er astatt um og flokkist pannig til peirra
skerdinga sem leidi ekki til bétaskyldu. Med frumvarpinu er i fyrsta sinn sett fram skilgreining
4 hugtakinu aflandskronurml almennum athugasemdum ad baki frumvarpinu segir svo um
hugtakid: Um er ad reeda eignir i eigu eda vorslu erlendra adila sem eru liklegir til pess ad
leita Utgdngu vid losunjjarmagnshafta med neikveedum ahrifum a gengi islensku krénunnar.
Af pessu tilefni er bent & ad umbjédendur okkar hafa na pegar lyst pvi yfir vid stjomvoéld ad
peir vilja halda &fram ljarfestingum sinum & islandi og hafa synt pann vilja i oréum og verkum.
Umbjodendur oklcar f& pannig ekki séd ad peir verdi settir i sama flokk og adrir
maflandskréonueigendur” sem dska atgéngu vid losun fjarmagnshafta. Med 6drum ordum telja
umbjodendur okkar ad stada peirra sé su sama og innlendra fjarfesta i pessu samhengi.

| 6dru lagi eru umbjédendur okkar peirrar skodunar ad med frumvarpinu sé ekki leitt i 1jos ad
sérstakar adstedur knyi a um paer adgerdir sem frumvarpid bodar gagnvart umbjédendum
okkar. Jafnframt er itrekad ad umbjédendur okkar hafa lyst pvi yfir ad peir vilja halda
fjarfestingum sinum &fram hér & landi og m.a. 6skad eftir undanpagu Sedlabankans i peim
efnum og fa p.a.l. ekki séd ad hinar sérstoku adstedur eigi vid i tilviki peima. Telja peir pessa
stadreynd enn fremur leida til pess ad skilyrdi medalhofsreglu teljist ekki uppfyllt i pein‘a tilviki.

| pridja lagi er bent & ad pratt fyrir ad frumvarpid feli ekki i sér beina yfirferslu eignanéttar,
svo sem rakid er i athugasemdum, er pad ekki skilyroi béta samkvaemt eignanéttardkvedi
stjdmarskrarinnar ad eign sé latin af hendi i ordsins fyllstu merkingu, heldur getur dkvadid
einnig komid til skodunar i peim tilvikum pegar adilum er med 6llu fyrirmunud venjuleg og
edlileg umrad eigna siima, svo sem a viod i tilviki umbjodenda okkar. Eru pessi sjonarmid sem
beitt hefur wverid fyrir innlendum ddémstélum i samremi vid doémaframkvemd
Mannréttindadomstols Evropu.

| fjérda lagi benda umbjédendur okkar & ad pad er ekki rétt sem fram kemur i athugasemdum
ad baki frumvarpinu, pess efnis ad breytingar a vorslu kronueigna sé ekki fallnar til pess ad ryra
verdgildi pein-a. Telja umbj6dendur okkar ado i pvi felist brot gegn jafnraedis- og
eignanéttardkvaedum stjérnarskrarinnar enda felur frumvarpid pad i sér ad umbjédendur okkar

munu ekki hafa sama rétt til &voxtunar fjarfestinga sinna hér & landi og innlendir adilar.

Ad framangreindu s6gdu eru umbjodendur okkar peinar skodunar ad med frumvarpinu sé ekki
synt fram a ad su skerding & eignarréttindum umbjédenda okkar sem frumvarpid hefur i for med
sér sé naudsynleg i lydradislegu pjodfélagi, enda sé med frumvarpinu gengid lengra i skerdingu
a réttindum umbjo6denda okkar en naudsynlegt er til ad markmidum frumvarpsins verdi nad. |
peim efnum leggja umbjédendur okkar adherslu & ad peir hafa pegar lagt fram tillégur sem syna
fram a a0 adrar leidir séu ferar til pess ad framangreindum markmidum frumvarpsins verdi nad
hvad umbjédendur mina vardar. P4 arétta umbjédendur okkar ad l6ggjafinn getur ekki stytt sér



leid ad markmidum frumvarpsins med pvi ad skilgreina aflandsfo'énueignir med peim heetti
sem gert er i frumvarpinu, i peim tilgangi einum ad uppfylla pad skilyrdi almennra takmarkana
eignarréttinda ad skerding nai til allra sem eins er astatt um.

Loks hefur stada pjédarbusins og stédugleiki i gjaldeyrismalum batnad til mikilla muna
undanfarin misseri. Adgerdir i gard umbjédenda okkar verda traudla med réttu byggdar a
sdgulegum grunni eda med skirskotun til efnahagslegra péatta fyrir hartneer aratug, heldur hljéta
a0 byggja 4 efnahagslegum veruleika pegar i adgerdirnar er radist.

Mismunun & grundvellipjédernis

Frumvarpid gerir berum ordum rad fyrir pvi ad adilum sem fjarfest hafa 4 Islandi sé mismunad
eftir pjodemi og/eda busetu. bannig ner efni frumvaipsins eingdngu til peirra sem hvorki eru
med rikisfang eda heimilisfesti 4 Islandi og engu virdist skipta p6 stada umraddra adila sé ad
odru leyti samberileg og peirra sem uppfylla pad skilyréi ad vera innlendir adilar eftir efni
frumvarpsins, sbr. einnig 1. gr. laga um gjaldeyrismal. Umbjodendur okkar stadhafa ad stada
peirra sé i 6llum efnisatrioum sambarileg og stada fjarfesta sem teljast vera innlendir adilar.
Eignir peirra og hagsmunir njéta somu légvemdar og peim ber skylaus réttur til ad nyta eignir
sinar hér a lendi med hver skyns l6gmeatum hatti. Peim verdur heldur ekki med réttu meinad
a0 rdostafa eignum sinum med sama hatti og 6drum er heimilt & islensku yfirrddasvaedi 6druvisi
en ad i pvi felist alvarleg mismunun byggd & pjédemi.

Brot 4jafnreedisreglu

Til viobotar vid framangreind sjénarmid um mismunun & grundvelli pjédemis telja
umbjédendur okkar ljost ad frumvarpid brjoti gegn jafnredisreglu 65. gr. stjomarskrarinnar,
sbr. einnig til hlidsjonar 11. gr. stjdmsyslulaga nr. 37/1993. Ipyngjandi akvadi frumvarpsins
hafa eingdngu ahrif & hagsmuni tiltekinna fjarfesta sem ljarfest hafa i tilteknum tegundum eigna
og réttinda & islandi. Fjarfestingar sem gerdar hafa verid eftir tiltekid timamark eru sérstaklega
undanskildar, sbr. til deemis 4. tl. 1. mgr. 3. gr. frumvarpsins, an pess ad pvi verdi med nokkru
moti haldid fram ad slikar fjarfestingar, sem eru umtalsverdar ad umfangi, séu okkar kvikar eda
skapi minni hattu & roskun efnahagslegs stédugleika og almannahags i skilningi 1. gr.
frumvarpsins. Med pessum heatti eru eigendur samberilegra eigna, p.e. ijarfestinga i islenskum
kronum & islandi, medhondladir med mismunandi hatti 4n pess ad malefnalegur eda
raunverulegur munur sé & stéou hlutadeigandi.

Sjonarmié um medalhof

pad er Iongu vidurkennd grundvallarregla i islenskri lagaframkvemd ad stjéornvéldum beri
skylda til ad geeta medalhofs vid toku ipyngjandi dkvardana. pessi sjonannid voru m.a. hofo til
hliosjénar i nylegum démum Haestaréttar islands er vordudu agreining um eignamam (mal
réttarins nr. 541/2015, 513/2015 og 512/2015). Jafnframt ber stjérnvaldi, & grundvelli
svokalladrar rannsoknarreglu, ad geeta pess ad ipyngjandi akvordun sé ekki tekin nema ad
undangenginni itarlegri athugun 4 6llum atvikum og fullvissu pess ad hinum l6gmeeta tilgangi
verdi ekki nad med 6drum og veegari Urredum en radgert er ad beita. A6 mati umbjédenda
okkar eiga pessi sjonarmid einnig vid um &kvardanir l6ggjafans, sér i lagi pegar i lagasetningu



felst i reynd taka akvérdunar um ipyngjandi radstafanir gagnvart tilteknum adilum. Eins og aour
hefur verid vikid ad eru umbjodendur okkar peiiTar eindregnu skodunar ad porf peirra
radstafana sem frumvaipid gerir rad fyrir sé 6rokstudd. Raunar eru umbjoédendur okkar peirrar
skodunar ad peer radstafanir sem hér um reedir gangi miklu lengra en porf krefur til ad
markmidum laganna verdi ndd fram og ad i pvi felist 6l16gmeti og brot & stjornarskrarvéroum
rétti umbjédenda okkar.

Skuldirpjodrikis - ekki skuldir einkaadila

Umbjédendur okkar telja rétt ad benda & ad eignir peiiTa sem samkvemt frumvarpinu sata
marghattadri skerdingu eru annadhvort rikisbréf, p.e. rikisskuldabréf eda rikisvixlar, sem hvort
tveggja eru skuldbindingar islenska rikisins, sbr. einkurn 16g nr. 43/1990 um lanamal rikisins,
eda laust fé i islenskum kronum sem gefnar hafa verid Ut af Sedlabanka islands & grundvelli
laga um gjaldmidil Islands nr. 22/1968 og pvi 16geyrir hér & landi. Pad er pvi grundvallannunur
a stbou umbjodenda okkar og peirra erlendu adila sem attu krofur & ijarmalafyrirteki i
slitamedferd. bper skuldbindingar sem um var ad tefla vid slit fjamialafyrirteekja voru ekKki i
neinum skilningi & abyrgd islenska rikisins. Hér gegnir 6dru mali. Hér er um ad reda
skuldbindingar rikisins og ekki um pad deilt ad & peim ber islenska rikid beina abyrgd.
Skuldbindingar rikja Iata pvi allt 68rum I6gmalum en einkaskuldir og ad okkar aliti teljum vid
ad su skilgreining og per abyrgdir sem fylgja slikum &abyrgdum séu vanreifadar i frumvarpinu.

Aukin lagaleg og um leidfjarltagslega ahcetta rikissjods

Eins og ad framan er rakid mun samkvemt frumvaipinu stadid pannig ad lukningu
skuldbindinga rikisins vio umbjédendur mina ad peir ijArmunir sem islenska rikid greidir munu
umsvifalaust seta takmorkunum a grundvelli frumvarpsins. A petta badi vid um inntak
eignarréttar s.s. bann vid vedsetningu auk pess moguleikar til avoxtunar verda nanast gerdir ad
engu sem felur i sér brot & jafnredis- og eignarréttardkvedum stjornarskrarinnar.
Umbjédendum minum mun einungis vera gert ad fordast slika afarkosti med pvi ad taka patt i
uppbodi eigna sinna par sem 6vist er um alla framkvemd, patttoku og mdétadila eda med pvi ad
sampykkja ad afsala til rikisins um pad bil 36% eigna simia. Afhalfu umbj6édenda okkar er pad
fullyrt su adferd sem hér er viohofd jafngildi greidslufalli eda fjarhagslegri endurskipulagningu
rikisskulda sem hvort tveggja er greidslufallsvioburdur (e. Event of default). S0 ahatta sem
felst i pvi ad beita pessari adferd vid greidslu skuldbindinga rikisins er ad mati okkar afar
varasom fyrir islenska rikid og er pvi beint til nefndarinnar ad hin kanni med sjalfstedum heetti,
t.d. med pvi ad hafa millilidalaust samband vid alpjodleg matsfyrirteki, hvort st leid sem i
frumvarpinu felst yroi metin sem greidslufallsvidburdur, i pvi skyni ad fa ur pessu veigamikla
atridi skorid adur en frumvarp petta verdur ébreytt ad 16gum. Alls Gvist er hvort ad lanshafismat
islenska rikisins batni i kjolfar lagasetningarinnar eins og segir i skyringum med frumvarpinu.
Fordemi er fyrir pvi ad Alpingi kanni slika aheettupatti og ma nefna Icesave malid i pvi
samhengi.
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