Pingskjal 445 — 369. mal.

Frumvarp til laga

um breyting & Il6gum nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti,
med sidari breytingum (yfirtokureglur).

(Lagt fyrir Alpingi a 140. l16ggjafarpingi 2011-2012.)

1.0r.
Eftirfarandi breytingar verda & 100. gr. laganna:

a. | stad sidari malslidar 7. mgr. koma tveir nyir malslidir er ordast svo: Auki adili, sem
er undanpeginn tilbodsskyldu samkvaemt pessari malsgrein, vid atkvadisrétt sinn eftir
a0 verobréfin hafa verid tekin til vidskipta a skipulegum verdbréfamarkadi verdur hann
tilbodsskyldur skv. 1. mgr. Skerdist atkvadisréttur adila, sem er undanpeginn tilbods-
skyldu samkvamt pessari malsgrein, eftir ad verdbréf hans eru tekin til vidskipta er hon-
um eigi heimilt ad auka vid atkvadisrétt sinn umfram hid nyja mark an pess ad verda
tilbodsskyldur skv. 1. mgr.

b. Ordin ,,enda auki hann ekki vid hlut sinn“ i fyrri malslid 8. mgr. falla brott.

c. A eftir fyrri malslid 8. mgr. koma tveir nyir malslidir er ordast svo: Auki adili, sem er
undanpeginn tilbodsskyldu samkvamt pessari malsgrein, vid atkvadisrétt sinn verdur
hann tilbodsskyldur skv. 1. mgr. Skerdist atkveaedisréttur adila, sem er undanpeginn til-
bodsskyldu samkvemt pessari malsgrein, er honum eigi heimilt ad auka vio atkveedisrétt
sinn umfram hid nyja mark an pess ad verda tilbodsskyldur skv. 1. mgr.

2.9r.
L&g pessi ddlast pegar gildi.

Athugasemdir vid lagafrumvarp petta.
l. Inngangur.

Frumvarp petta er samid i efnahags- og vidskiptaraduneytinu. Med pvi er 16gd til breyting
a4 dkvaedum um tilbodsskyldu i 16gum nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti. I kjolfar breyt-
inga & akvaedum sému greinar med légum nr. 141/2010 er talid naudsynlegt ad skyra akvadi
um tilbodsskyldu enn frekar til ad taka af allan vafa um ad adila, sem fer med atkvadisrétt
yfir 30% i félagi pegar verdbréf pess eru tekin til vidskipta, sé ekki heimilt ad auka vid hlut
sinn i félaginu an pess ad verda tilbodsskyldur

I1. Tilefni og naudsyn lagasetningar.

Frumvarpid 4 m.a. rot ad rekja til dbendinga Fjarmalaeftirlitsins og Kauphallarinnar
(Nasdag OMX Iceland) um ad 6skyrleiki gildandi reglna geti bodid upp & mismunandi talk-
un. bannig hafi komid fram sjonarmid um ad tdlka megi ordalag 7. og 8. mgr. 100. gr. lag-
anna med peim hatti ad adilar geti alltaf keypt sig upp i pau mork sem peir voru i 1. april
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2009. Jafnframt ad peir sem hafi yfirrdd i félagi pegar pad er skradd a skipulegan verdbréfa-
markad 1ati engum takmérkunum, svo framarlega sem peir missi ekki yfirradin, p.e. fari ekki
nidur fyrir 30% atkvadisréttar. Slik talkun fer gegn tilgangi reglna um yfirtokuskyldu sem
mida ad dreifdu eignarhaldi og minnihlutavernd.

I frumvarpi sem vard ad légum nr. 22/2009 um breyting & 16gum nr. 108/2007, um verd-
bréfavidskipti, var lagt til ad lsekka mork yfirtokuskyldu nidur i 33% og vid pinglega med-
ferd malsins voru pau leekkud nidur i 30%. Helstu &steedu peirrar breytingar ma rekja til
hremminganna sem dundu yfir islenskan fjarmalamarkad haustid 2008. Breytingunni var ztl-
ad ad tryggja dreift eignarhald og aukna minnihlutavernd. b4 var horfid fra fyrri framkvaemd
sem heimiladi adilum sem voru med yfirrao vio gildistoku strangari reglna ad halda hlut sin-
um, p.e. ad purfa ekki ad selja sig nidur, og samkvaemt bradabirgdadkvaedi i 16gunum var
peim gert ad fullnagja tilbodsskyldu sinni eda draga Ur hlutafjareign sinni nidur fyrir yfir-
tokumorkin fyrir 31. mars 2011. Samkveemt bradabirgdaadkveaedinu var Fjarmalaeftirlitinu
heimilt ad framlengja frestinn tvisvar sinnum i sex manudi i senn, eda mest til 30. april 2010,
ef adsteedur & markadi leiddu til pess ad dsanngjarnt veeri ad krefjast pess ad adila yroi gert
ad selja sig nidur fyrir yfirtokumork innan timamarkanna. Breyting pessi tok gildi 1. april
20009.

Séluskyldan var talin of ipyngjandi og i frumvarpi sem vard ad I6gum nr. 141/2010, um
breytingu & 16gum um verdbréfavidskipti, var bradabirgdaadkvaedid fellt brott og horfid fra
peirri krofu ad adilar pyrftu ad selja sig nidur innan dkvedins timafrests. Pannig er adilum
heimilt ad halda hlut sinum sem peir h6fou eignast &dur en morkin & yfirtokuskyldunni voru
feerd nidur.

EkKi potti ndgu skyrt eftir gildistoku laga nr. 141/2010 hvort adila vaeri heimilt, an pess
ao verda yfirtdkuskyldur, ad selja sig nidur og hakka sig svo i pann hlut sem hann var i a
skraningardegi eda 1. april 2009 feri hann aldrei nidur fyrir yfirtékumérkin. I greinargerd
kom fram ad aoili laestist vid pau mork sem hann var i 1. april 2009 en ekki var kvedid 4 um
hvort hann matti haekka sig i pau mork aftur ef atkvaedisréttur hans af einhverjum orsékum
ryrnadi, t.d. vid s6lu & hlutabréfum. Med I6gum nr. 141/2010 var jafnframt afnumid pad svig-
rum sem adilar hoféu haft &dur ad peim veeri heimilt ad haekka sig upp ad naesta margfeldi
af fimm feeru peir med yfirrad i félagi. | nefndaraliti vidskiptanefndar Alpingis um frumvarp
sem vard ad légum 141/2010 (pskj. 427 i 218. mali & 139. I6ggjafarpingi) kom fram ad
nefndin teldi edlilegra ad ein regla gilti, sér i lagi med hlidsjon af pvi ad 4. og 5. mgr. 100.
gr. laganna meelti fyrir um moguleika & undanpagu fra tilbodsskyldu vid slikar adstaedur.

I11. Meginefni frumvarpsins

Veroi frumvarp petta ad I[6gum mun pad ad 6verulegu leyti breyta gildandi reglum um til-
bodsskyldu. bvi er fyrst og fremst setlad ad skyra betur paer reglur sem gilda og par med auka
réttaréryggi adila sem taka patt i vidskiptum a skipulegum verdbréfamarkadi.

Meginbreyting fra gildandi reglum er st ad med frumvarpinu er fest i sessi su regla ad
adili sem undanpeginn er tilbodsskyldu, hvort sem hann var undanpeginn skyldunni 1. april
2009 eda vegna pess ad hann er yfir tilbodsskyldumérkum pegar verdbréf hins hlutadeigandi
félags eru i fyrsta sinn tekin til vidskipta & skipulegum verdbréfamarkadi, verour lastur vid
pau mork eda vid laegri mork ef hann selur fra sér hluti eda hlutur hans hefur pynnst Gt af
6drum orsdkum.
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Tekinn er af allur vafi um ad hann hefur ekki heimild til ad kaupa sig aftur upp i fyrri
morkin sem upphafleg undanpaga hans tiltok. Geri hann pad verour hann tilbodsskyldur skv.
1. mgr. 100. gr. laganna.

IV. Samraad.
Vi0 undirbining frumvarpsins fundadi raduneytid med Fjarmalaeftirlitinu og Kaupholl-
inni, baedi saman og hvoru i sinu lagi.

V. Annad.

EKkKi parf ad fjolyrda um ahrif hremminganna sem dundu yfir haustid 2008 & virkni vero-
bréfamarkadarins hér & landi. Feekkadi mjog peim fyrirteekjum sem voru med verdbréf skrad
& markadi og ahugi fjarfesta ndnast gufadi upp. Eftir skuldadrvinnslu fjélmargra fyrirtekja
ma hins vegar buast vid ad einhver peirra verdi skrdd & markadi og pad fyrr en sidar.

Af pessum orsdkum er talid naudsynlegt ad skyra peer reglur sem gilda um skraningar og
stddu peirra sem undanpegnir eru tilbodsskyldu. Mikilvaegt er ad reglur pessar séu ménnum
ljosar pegar verdbréfamarkadur tekur aftur vio sér.

I efnahags- og vidskiptaraduneytinu er &fram unnid ad endurb6otum & verdbréfavidskipta-
16ggjofinni og er stefnt ad pvi ad leggja frumvarp par um fram a vorpingi 2012. Vegna peirra
knyjandi adsteedna sem ventanlegar skraningar skapa og évissu um regluverk var pad niour-
stada raduneytisins ad leggja fram petta frumvarp nu a haustpingi.

Athugasemdir vid einstakar greinar frumvarpsins.
Um 1. gr.

[ 7. 09 8. mgr. 100. gr. laganna er kvedid & um undanpégu fra tilbodsskyldu sem myndast
vid 30% atkvaedisréttar. 7. mgr. tekur til peirra sem eru yfir tilbodsskyldumérkunum pegar
peir eru skradir & skipulegan verdbréfamarkad og 8 mgr. tekur til peirra sem attu meira en
30% atkvaedisréttar 1. april 2009, pegar yfirtokumérkin voru leekkud Gr 40% i 30%.

Breytingunum er &tlad ad taka af allan vafa um ad adilum sem falla undir framangreindar
undanpégur sé ekki heimilt ad auka vid hlut sinn i félagi an pess ad verda tilbodsskyldir.

Adilum sem eiga eda fara med yfirrdd yfir hlut sem samtals er yfir yfirtokumorkum skv.
1. mgr. 100. gr. laganna, p.e. sem undanpaguakvedio tekur til, er pvi einungis heimilt ad
selja fra sér hluti. betta & pd ekki vid i peim tilvikum pegar adili getur keypt hluti i hlutafjar-
Utbodi pannig ad hlutur hans pynnist ekki, p.e. hann vidheldur sama hundradshluta atkvaedis-
réttar og hann hafoi fyrir Gtbodid.

Hafi adili selt hlut af sinum hlutum midast mark hans vid présentuhlut vidkomandi & pvi
timamarki en ekki vid markid pegar verdbréf félags voru tekin til vidskipta eda 1. april 2009.
Deami: Hafi adili att eda farid med yfirrad 33% af Utgefnum hlutum Gtgefanda & peim degi
sem hlutir hans eru teknir til vioskipta & skipulegum verdbréfamarkadi og adilinn selur i kjol-
far skraningar 1% hlut pa er honum eigi heimilt ad auka hlut sinn, p.e. yfir 32%, an pess ad
verda tilbodsskyldur. ba skal aréttad ad sama gildir ef présentuhlutur adila leekkar, t.d. vegna
hlutafjaratbods sem vidkomandi var ekki patttakandi i.

Ljosterad i sérstokum undantekningartilvikum getur présentuhlutur adila haekkad (aukist)
umfram heimil mork, t.d. pegar hlutur adila haekkar &n pess ad hann hafi getad haft ahrif par
4. Daemi um slikt geeti verid ad forkaupsréttarhafar nyttu sér ekki allir rétt sinn til patttoku
i hlutafjaratbodi pannig ad tilbodsskylda vaknadi hja peim sem patt taka. I peim tilvikum ma
&tla ad uppi séu sérstakar adsteedur sem keemu til alita vardandi undanpagu fra tilbodsskyldu
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sem Fjarmalaeftirlitio veitir skv. 5. mgr. 100. gr. laganna. Vidkomandi adili pyrfti pa ad geta
synt fram & ad hann hafi ekki haft neina adkomu, beint eda ébeint, ad pvi ad hlutur hans
heekkadi yfir pau mork sem honum er heimilt ad vera i skv. 7. og 8. mgr. 100. gr. laganna.
Veit Fjarmalaeftirlitid undanpégu fra tilbodsskyldu skv. 1. mgr. geeti pad sett skilyroi fyrir
undanpégunni, t.d. vardandi frest sem vidkomandi hefdi til ad selja hluti sem eru umfram
leyfileg mérk, og takmarkad medferd atkveadisréttar vid pau mork sem agili var sidast vid.
EkKi pykir naudsynlegt ad taka sérstaklega fram ad adili verdi tilbodsskyldur ef hann
missir yfirrddin og naer peim svo ad nyju. pegar slikt gerist fellur adili undir hin almennu
akvaedi um tilbodsskyldu skv. 1. mgr. 100. gr. laganna enda fari hann yfir 30% morkin.

Um 2. gr.
Greinin parfnast ekki skyringa.

Fylgiskjal.

Fjarméalaraduneyti,
fjarlagaskrifstofa:

Umségn um frumvarp til laga um breyting a4 16gum nr. 108/2007, um
verdbréfavidskipti, med sidari breytingum (yfirtékureglur).

Frumvarpi pessu er &tlad ad skyra betur akvadi um tilbodsskyldu peirra sem eru undan-
pegnir almennum akvadum um tilbodsskyldu sem stofnast pegar viokomandi adilar eignast
30% eda meira i féldgum sem skrao eru & verobréfamarkadi. Breytingunum er &tlad ad beeta
réttaréryggi peirra sem eru virkir & hlutabréfamarkadi.

EkKi verdur séd ad l6gfesting frumvarpsins muni hafa ahrif Gtgjold rikissjods.



