
Nefndasvið Alþingis 
Þórshamri v/ Templarasund 
150 Reykjavík

V E R Ð B R É F A Þ I N G  Í S L A N D S

A lþ in g i  ^  , 

Erindi nr. Þ ‘ " ^ 
komudagur g,

Reykjavík 5. desember 1997

Varðar: Umsögn um frumvarp til laga um stiórn fiskveiða. 209.máK
hámark aflahlutdeildar

Verðbréfaþingi íslands hefur borist bréf Sjávarútvegsnefndar Alþingis dags. 17. 
nóvember s.l. þar sem óskað er umsagnar VÞÍ á ffumvarpi til laga um stjóm fískveiða, 
209. mál, hámark aflahlutdeildar.

VÞÍ tekur í sjálfu sér ekki afstöðu til þess hvort setja eigi þak á aflahlutdeild. I ljósi 
þess að nær öll stærstu félögin, sem getið er í fylgiskjali 1 með frumvarpinu, em þegar 
á eða stefha á almennan hlutabréfamarkað þykir VÞI ástæða til að gefa álit sitt á 
nokkmm atriðum út frá hagsmunum hlutabréfamarkaðarins.

Mörk hámarks aflahlutdeildar
Ein af driffjöðrum hlutabréfamarkaðar em vaxtarmöguleikar félaga, enda má færa fyrir 
því rök að arðgreiðsla ein og sér geti ekki gert hlutabréfm nægilega áhugaverðan kost 
til lengdar. Því þarf hlutafélag á markaði að eiga vaxtarmöguleika. Með því að setja 
þak á hlutdeild er verið að setja þak á vaxtarmöguleika fyrirtækis sem fæst eingöngu 
við veiðar og það verður því að leita fyrir sér í öðmm greinum eða utan 
efnahagslögsögunnar. Þess vegna verður að gæta þess að þak á aflahlutdeild sé 
nægilega rúmt til að gefa hlutafélögum færi á að vaxa og ná stærð sem veitir þeim burði 
til að sækja í aðrar greinar, aðra vaxtarmöguleika. 8-10% virðist í þessum efnum vera 
nægilega rúmt.

Skilgreiningar á samanlagðri hlutdeild tengdra aðila
í 4. mgr. 1. gr. frumvarpsins (4. mgr. 11. gr. a) em “tengdir aðilar” skilgreindir og í 1. 
tl. 4. mgr. er fjallað um “beinan eða óbeinan” eignarrétt að meirihluta hlutafjár, 
stofnfjár eða atkvæðisréttar. í  greinargerð em síðan veittar nánari leiðbeiningar og af 
lestri hennar má skilja að 2. tl. taki við þar sem ákvæðum 1. tl. sleppir.

Reynsla VÞI af almennum skilningi markaðar á hugtökunum “bein og óbein 
eignarhlutdeild” er sú að ganga þarf mjög langt í skýringum á því við hvað er átt til að 
markmið upplýsingar um eignarhlutdeild nái markmiði sínu. Skýringar greinargerðar 
ganga lengra en tíðkast hefur og er það vel. Þó má benda á atriði sem ekki er ljóst 
hvort falli undir skilgreiningar 4. mgr. 1. gr. a. Hér má sem dæmi nefna 
hluthafasamninga eða aðra samninga um yfirráð eða samræmda afstöðu þótt aðilar séu 
að öðm leyti undir þeim mörkum sem greind em í fmmvarpinu, samninga um að verja 
ráðandi minnihluta, t.d. með hjásetu, hvort hlutdeild vegna kaupréttar að hlutabréfúm 
teljist með um leið og samningur um kauprétt er gerður eða hvort slíkt teljist ekki til 
hlutdeildar fyrr en (ef) kaupréttur er nýttur o.s.frv. í  þessu sambandi má til nánari 
upplýsinga vísa til tilskipunar 88/627/EBE frá 12. desember 1988 um upplýsingar sem 
birta skal þegar aflað er eða ráðstafað vemlegum eignarhlut í félagi sem skráð er á
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verðbréfaþingi en þar er að finna skilgréiningar þeirrar tilskipunar á hugtökum eins og 
“verulegur eignarhluti”, hvað telja skuli til atkvæðisréttar og “fyrirtæki í yfirráðum”. 
Það er álit VÞÍ að leitast skuli við að útskýra þessi hugtök mjög vel og hve langt þau 
ganga til að forðast misskilning og réttaróvissu.

í  frumvarpinu eru “tengsl” jafhffamt skilgreind sem svo að þau nái jafnframt til maka 
og skyldmenna í beinan legg. Segja má að “maki” sé þröngt hugtak og rýmra væri að 
nota samhliða því hugtakið “sambýlingur” (ef málvitund þingmanna/málfarsráðunauta 
þeirra leyfir það orð) enda fiill ástæða til að telja með aðila sem eru í óvígðri sambúð
o.þ.h.

Upplýsingar sem veittar eru til Fiskistofu og ákvarðanir hennar
Spumingar vakna varðandi aðgengi almennings að upplýsingum sem veittar eru um 
eignarhlutdeild til Fiskistofu eða jafnvel opinbera birtingu þeirra, sem óneitanlega 
myndi veita ákveðið aðhald sem er nauðsynlegt þar sem upplýsingaskyldan hvílir á 
viðkomandi aðilum. Rétt væri að kveða ótvírætt á um aðgengi almennings og/eða 
opinbera birtingu Fiskistofu í lagatextanum sjálfixm til að tryggja það á ótvíræðan hátt.

Jafnffamt er ástæða til að kveða á um að Fiskistofa birti opinberlega ákvarðanir sínar á 
grundvelli ákvæða 8. mgr. 1. gr. frumvarpsins, vegna félaga sem skráð eru á 
hlutabréfamarkaði. Ljóst er að upplýsingar sem þessar geta hafl áhrif á gengi verðbréfa 
umræddra félaga og því nauðsynlegt að jafnræðis markaðsaðila sé gætt varðandi 
birtingu þeirra.

Dreifing eignaraðildar
Ekki er víst að ákvæði frumvarpsins um eignaraðild gangi nægilega langt ein og sér og 
kann að vera að ekki þurfi stóran hóp samstilltra fjárfesta til að búa til “klasa” félaga, 
Slíkt þyrfti ekki að bijóta beint gegn ákvæðum laganna en gengi þó gegn anda þeirra. 
Til greina kæmi að taka mið af skilgreiningu VÞÍ á nægilegri dreifingu hlutafjár í félagi 
(sjá meðfylgjandi ljósrit), t.a.m. að setja lágmarks hlutafjáreign almennra hluthafa 
þannig að almennir hluthafar verði að eiga a.m.k. 15% eða einhverja aðra tölu.

Einnig kemur til greina að setja það sem skilyrði fyrir 10% hlutdeild að félag sé skráð á 
skipulegum verðbréfamarkaði og falli þannig einnig undir upplýsingaskyldu og annað 
slíkt aðhald, auk kvaða um dreifmgu hlutafjár. Þar með verður t.a.m. yfirtaka dýrari 
þ.e. ef ákvæði V. kafla ffumvarps til laga um starfsemi kauphalla og skipulegra 
tilboðsmarkaða öðlast lagagildi. E f einn hluthafi gerir þannig yfirtökutilboð í félag í 
heild sinni í samræmi við ákvæði þess frumvarps myndi félagið sjálfkrafa missa 20% 
kvótans (úr 10% í 8%) þar sem heildareign er komin á hans hendur og 
undanþáguheimild á ekki lengur við. Þetta myndi því jafnframt núverandi ákvæðum 
ffumvarpsins hamla gegn samþjöppun.

Virðingarfyllst 
f.h. Verðbréfaþings Islands



R eglur um skráningu verðbréfa  á V erðbréfaþingi íslamis

I. KA FLI  
A lm em i ákvícBi

. . . . .  L g ''-
A  V erðbréfaþingi Islands er urmi að skrú hlutabréf, sam vinnuhiu tabréf

sku ldabréf, lilutdeildarskirte.ini, heim ildarskírteini, sem og önnur verð b ré f sem stjórn 
V erðbréfaþ ings íslands (hér eftir nefnt VÞÍ) sam þykkir hverju sinni.

Sæ kja þarf um  skráningu veröbréfaflokka á VÞÍ í sam ræm i við rcglur þessar og 
v ið au k a  við þær.

Að m óttckinni um sókn m etur stjórn V ÞÍ hvort útgefandi og v erðb réf hans 
up p fy ila  þau  skilyrði sem  sett eru fyrir skráningunni og lýst er hér á eftir.

2. gr.
V erðbréfm  og útgefandi þcirra skulu uppfylla lagaleg skilyrði, sem og skilyrði 

reg lu g e rð a  og reglna sem gikla um útgefanda, slarfsem i hans og verðbréfm  þar á 
m cðal sam kvæ m t sam þykktum .

S kráningin  þ a r f  að mati stjórnar VÞÍ, að vera til þess fallin að þjóna 
h agsm unum  alm ennings og verðbréfam arkaöarins,

3. gr.
V iðsk ip ti með verðbréfm  skulu vera án takm arkana. Stjórn VI>I getur veitt 

undan þ ág u  frá þessu skilyrði, enda ttufli slíkar takm arkanir ekki viðskipti með 
v erð b ré fin  á nokkurn  hátt.

4 ' g r '
U m  leið og útgefandi hefur tekið ákvörðun um að sæ kja um skráningu verðbréfa 

á V Þ Í  skal hann óska eftir fundi með V ÞÍ til þess að skipuleggja vinnu í tengslum  við 
sk rán inguna.

II. K A F LÍ
Skilyrði fyrir skráningu hlutnbrcfn

5. gr.
Þ e g a r  félag sæ kir um skráningu í fyrsta sinn getur það sótt um skráningu á 

að a llis ta  eð a  vaxtarlista. U ppfylli félag skilyrði fyrir skráningu verðbréfa á aðallista er 
ekk i u n n t að fá verðbréfín  skráð á vaxtarlista.

6- gi'- _
1 flokki h lutabréfa skulu allir hiuthafar njóta söm u réttinda. M eð ilokki 

h lu tab ré fa  er átt við einsleit h lu tabrcf þar sem réttindi eigenda og skilm álar hlutabréfa 
og  sam þ y k k ta  eru að öllu leyti hin sömu.

Sæ kja skal um  skránitigu á öllu útgefnu hlutafé í v iðkom andi ílokki hlutabréfa. 
S tjó rn  V Þ I getur veitl undanþágu frá þcssu mæli rök  með því, enda séu skilyrði skv.
2. m gr. 9. gr. eða 2. mgr. 10. gr., um dreifm gu eignarhalds h lu tabréfatlokks sem óskað 
e r  sk rán ingar á, uppfyllt.



7' g r '
Sam sctiiiug stjórnar og lykilstjóm eiida, sem og uppbygging upplýsingakcrla 

félags, skal, aö mati stjórnar V l’l, vera þanníg aö Hklegl sé aö félagiö geti uppíy llt 
k rö fu r V M  og gefiö raunsæja mynd a f  rckstri félagsins,

S tjórn V Þ I cr hcim ilt að frcsla cöa liafna skráningu tclji hún aö iélag sé ekki 
rekstrarvæ nlcgt.

S. gr.
M eð hæ filegum  fyrirvara áður cn að skráningu keim ir skulu ettirfaram li skilyrði 

upp ty llt hvort scm sóít er um skráningu á aöallista eóa vaxLariista:
1. félag  skal hafa undirritað sam ning viö V ÞI um  skráningu hlutabréfanna á 

VJÞÍ;
2. lögð skal fram  skráningarlýsing í sam ræ m i við ákvæ ði VII. kafla reglna 

þessara og viðauka viö þær;
3. ársreikningar (sam stæ öurcikningar e f  viö á) skulu vera aðgcngilegtr 

a lm enningi og hægt skal vcra að nálgast þá hjá fclaginu án endurgjalds;
4. satnþykktir skulu vcra aðgengilcgar alm enningi og  hægt skal vera að 

nálgast þæ r hjá félaginu án endurgjalds;
5. lcgg ja  skal fram lista yfir innherja sam kvæm l reglum  V ÞÍ um  viövarandi 

upplýsingaskyklu  útgefenda verðbréfa;
6. hlu thafafundir skulu vera opnir tjölm iðlum ;
7. hlu tafé skal vcra að fullu greitt.

y. gr.
A ð a l l i s t i

Stærð
Á ætlað m arkaðsvirði hlutabréfaflokks scm sótt er um að skráður verði á aðallista 

skal að lágm arki vera 600 m illjónir króna.

D reifina
D reifing  eignarhalds hlutabréfaflokks sem  sótt er um skráningu á skal vera 

þannig  að a.m .k  25 %  hlutabréfanm i og atkvæöisrétlar séu i eigu alm ennra tjárfcsta. 
M cð  alm ennum  fjárfestum  er átt viö aðra aöiia en stjórn, lykilstjó rnendur og einstaka 
hlu thafa sem  eiga 10% eða rneira, sem  og aöila fjárhagslega tengda þeim , svo scm  
m aka, sam býlinga og óiögráða börn, svo og móður-/dótturfélög.

E ignarhald  alm cnnra fjárfesta skal dreifast á að m innsta kosti 300 hluthafa.

S tjó rn  V Þ Í getur við skráningu veitt tím abundna undanþágu  frá skilyröum  um 
dreifm gu, .mælí rök  með því,

A jdur
F élag  sem  sótt er um skráningu á verður að geta lagt fram  endurskoðaöa 

ársreikninga fyrir þrjú heil ár (3x12 m ánuðir) scm  ná fil allra helstu  þátta þess rekstrar 
sem  félag  stundar jtegar sótt er um skráningu.



Stæ ró
A æ tlað  m arkaðsvirði hlutabréfaflokks sem sótt er um  að skráður verði á 

vax tarlista  skai að lágm arki vera 60 m illjónir króna.

D reifm g
D reifing  eignarhalds hiutabréfaflokks sem  sótt er um skráningu á skal vera 

þ ann ig  að a.m .k. 15 %  hlutabrcfanna og atkvæ ðisréttar séu í eigu alm cnnra fjárfesta. 
M eð alm ennum  fjárfestum  er átt víð aðra aðila en stjórn, lykilstjórncndur og einstaka 
h lu th afa  sem  eiga 10% eða m eira, sem og aðila fjárhagslega tengda þeim, svo sem 
inaka, sam býlinga og ó lögráða börn, svo og m óður-/dótturfélög.

E ignarhald  alm ennra fjárfesta skai dreifast á að m innsta kosti 25 hluthafa.

S tjó rn  V h í getur við skráningu veitt tím abundna undanþágu frá skilyrði um  
dreifingu, m æli rök  með því.

A ldur
F élag  sem  sótt er um  skráningu á verður að geta lagt frant endurskoðaðan 

á rsre ikn ing  fyrir e itt ár (tó lf ntánuði) sem nær til alira heislu þátta  þess rekstrar sem 
fé lag ið  stundar þegar sótt er um skráningu.

Sljórn  V M  getur við skráningu veitt undanþágu frá skilyrði um  aidur, mæli rök 
m eð  því.

11 .gr .
U insókn um  skri'mingu hlutabrcfa á aðailista og vaxtariista

i um sókn  um  skráningu skal gefa stutta lýsingu á félaginu, starfsem i þess og 
m arkm ið i skráningarinnar. E innig skulu upplýsingar um  etlirfarandi atriði kom a íram:

1. hlu tafé og dreifingu þess, þar með talinn fjölda hluthafa;
2. h lu tafjáreign  stæ rstu hluthafa og aðíla fjárhagslega tengda þeint, svo sem 

m aka, sam býlinga og óiögráða börn;
3. ú tboð, e f  það er fyrirhugað sam hliða skráningu, ásam t upplýsingum  um 

íjárliæ ð þcss og iielstu skilmála;
4. in iiligönguaðiia  við V ÞÍ vegna skráningar og um sjónaraðila útboðsins e f  við 

á;
5. fu lltrúa félagsins gagnvart VÞI.
U m sóknin  skal undirrituð  a f  stjórn félagsins eða öðrum  sem  tii þess hefur 

u m b o ð  stjórnar.
U pplýsingar í um sókn skulu se tta r fram með þeim  hætti sem VÞI tclur þurfa í 

hverju  tilv ik i fyrir sig.

12. gr.
F y lg igögn  u m s ó k n a r  u m  skván in g u  á a ð a llis ta  og v a x ta r lis ta

U m sókn  um  skráningu h lu tabréfa skulu að auki fylgja:
1. d rög  að skráningariýsingu, ásam t útfylitum  gátlista i sam ræ m i við viöauka 

m eð þessum  reglum ;
2. endurskoöaðir ársreikningar félagsins undanfarin  þrjú ár sé um  aðallista að 

ræ ða en að lágm arki eitt ár sé um vaxtarlista að ræ ða, sbr. þó 6, mgr. 10. gr., 
áritað ir a f  löggiitum  endurskoðanda. E f  liðnir em  meira en sjö m ánuðir frá 
iokum  næ stlið ins reikningsárs skal einnig fylgja uppgjör scm  nær tii a.rn.k.

V axtavlisti



sex m ánaða. U ppgjörið ska! þó ekki vera eldra en svo að ijó rir máimðir scu 
liðnir frá lokum  þess tíinabils scm það tekur tii;

3. staðfesting á skráðu h lu taié  iélagsins frá fyrirtækjaskxá H agstofu íslands;
4. giklandi sam þykktir félagsins;
5. tím aáanlun vegna skráningarinnar sem unnin hefur verið  í sam ráði viö V b l
V ÞÍ er heim ilt að óska þess að lögð séu fram frekari gögn sem talið  er að gcti

haft þýðingu vegna skráningar hlulabréfanna.

t3. gr.
H æ kkun  liiutafjár skráðs fcings

Skráö fciag skai upplýsa VÞJ um aliar fyrirhugaðar brey tingar á tjárm ögnun 
fclagsins í sam ræmi víð regiur um  viðvarandi upplýsingaskyldu.

Þ egar um  er að ræða hækkun hlu taíjár gegn endurgjaidi skal fclag sæ kja um  
skráningu á hinu nýja hlutafé sam kvæ m t reglum  bessum  og viðaukum við þæ r um  
leið og viðskipli með þau geta hafist eða innan þriggja m ánaða frá því að bréfm voru 
gefin  út.

Þ egar um  er að ræða bæ kkun hlutafjár nteð. útgáfu jöfnunarbréfa án endurgjalds
skal fé lag  tilkynna V ÞÍ um  ákvörðunina án tafar í sam ræ m i við rcglur um  viðvarandi 
upplýsingaskyldu úlgcfanda. VÞ.T skráir hin nýju h lu tab réf þegar tilkynning um  
ákvörðunina hefur borist.

Fari skxáð félag í útboð á hlutabréfum  skal leitast \ ið  að hafa sölutím abílið  eins 
s tu tt og unnt er og aidrei lengra en einn tnánuð. H lutabréfasjóðum  er þó heimilt, að 
fengnu  sam þykki VÞI, að hafa sölutím abilið  allt aö cinu ári.

14. gr.
B reytingar á rekstrarfornii eða starfscnii

E f  m ikils háttar breytingar verða  á rckstrarform i íelagsins eða starfsem i þess að 
öðrn  leyti, þannig að líta mcgi á það sem  nýtl íýrirtæ ki, getur V Þ I ákveðið að félagið 
þurfi að sæ kja um  skráningu að nýju.

15. gr.
F lutn ingur m illi lista

U ppfylli félag scm skráð er á vaxtarlista skilyrði 9, gr. um  skráningu á aðallista  
ber því að senda V ÞI staðfestar upplýsingar þar að lútandi iim an sex inánaöa frá því 
aö félaginu verður kunnugt um  að skilyrðin séu uppfylit. B ré f  féiagsins verða þá fkitt 
á aðallista  innan þess tím afrests scm  V Þ I ákvarðar.

U ppfylli féiag sem  skráð er á aðaiiista ekki lengur skilyröi 9. gr, um  skráningu á  
aðallista  skal það tilkynnt V ÞÍ uni leiö og félaginu er kunnugt um  þaö. Félagið skai 
innan  sex  m ánaða uppíýfla skilyrði 9. gr. að nýju og senda V ÞÍ staöfestar upplýsingar 
þar að lúlandi, ella verða b ré f  félagsins flutt á vaxtarlista innan þess tím afrests sem  
V.ÞÍ ákvaröar, enda uppfylii félagið skilyrði 10. gr. um  skráningu á vaxlarlista.



III. KAFLI
Skilyrði fyrir skráningu sknldabréfa

Sæ kja skal um skráningu á öllum  útgefnum  skuldabréíúm  í viðkom aiidi flokki 
sku ldabréfa. M eð flokki skuldabréfa er átt við cinsleit sku ldabréf þar sem réttindi 
e igenda o g  skilm álar skuldabrcfanna að öllu lcyti eru hin sömu.

17. gr.
S tæ rð  sk u k la b ré fa flo k k s

Acetlað m arkaðsvirði skuldabréfaflokks skal að lágm arki vera 100 m ilijónir 
k róna .

S tjó rn  V Þ Í getur leyft að skráðir séu minni flokkar skuidabréfa e f  líkur e tu  á 
næ gum  m arkaði og v iðskip tum  með bréfm  þannig að eðlileg verðm yndun geti átt sér 
stað.

. 18' g nU m sókn  um  sk rá n in g u  sk u ld a b rc fa tlo k k s
I um sókn  um  skráningu skuldabréfaflokks skal gefa alm ennar upplýsingar um:

1. útgefanda, slarfsem i hans og ástæ ður þess að sótt er um  skráningu;
2. skuldabréfaílokk þanu sem  sótt, er um skráningu á;
3. útboð, e f  það er fyrirhugað sam hliða skráningu, ásamt upplýsingunr um 

tjárhæ ð þess og skilmála;
4. m illigönguaðila útgefanda við VÞÍ vegna skráningar og um sjónaraðila 

útgálúnnar.

19. gr.
F y lg ig ö g n  m cð u m só k n  um  sk rá n in g u  sk u ld a b rc fa flo k k s  

M eð  um sókn um  skráningu skuldabréfa skulu fylgja eftirtalin gögn:
1. drög að skráningarlýsingu í sam ræmi við ákvæði VII. kafla reglna þessara 

og v iðauka við þær;
2. útfyllt eyðublað, í sam ræ m i við viðauka með reglum  þessum , með 

upplýsingum  um  skilm ála flokksins;
3. tím aáretlun vegna skráningar sem unnin hefur verið  í sam ráði við VÞI;
4. áskriftarcyðublöð e f  sku ldabréf hafa verið seld eða m unu verða seld 

sam kvæ m t áskriftarfyrirkom ulagi.
E f  ekki eru skráð önnur verð b ré f ú tgefandans á VI>Í þegar sótt er um skráningu 
sku ldabréfaflokks skulu að auki fylgja:

1. tveir síðustu endurskoðaðir ársreikningar;
2. gildandi sam þykktir útgefanda, e fv ið  á.

20. gr.
M eð  hæ filegum  fyrirvara áður en að skráningu skuldabréfa kem ur skulu 
eftirfarandi skilyrði uppfyllt:

1. útgefandi skal hafa undirritaö skráningarsam ning við VÞI;
2. iögð skal fram  skráningarlýsing í sam ræmi við ákvæ ði VII. kafla 

reglna þessara og viðauka við þær;



3. ársreiknitigar skulu aðgengilegir alineimittgi og unm  skal vera að 
nálgast þá hjá útgcfanda án enclurgjakls;

4. satnþykktir skulu vera aðgengilegar alm enningi og liægt skal vcra að 
nálgast þær hjá fciaginu án cndurgjalds.

IV. KA FLI  
Skilyröi fyrir skrániiigu hlutdeiUlarsUírteiua

21. g r.
V erðbréfasjóður seni sótl: er um  skráningu á skal hafa h lotið  starfsleyfi 

v iðsk ip taráðherra  á grundvelli II. kaíla laga um verðbréfasjóði nr. 10 frá 5. mars 1993 
m cð síðari brcytingunt.

A æ tlað m arkaðsverðm æ ti sjóðsins skal vera að m innsta kosti 100 m illjónir 
króna.

22. gr.
U m sókn

U m sókn  skulu fylgja drög að skráningarlýsingu í sam ræ m i við reg lur
Seðlabanka íslan d s um  útboðslýsingar verðbréfasjóða, nú reg íur nr. 616 frá 22. 
nóvem ber 1996, og tím aáæ tlun sem  unnm  hefur vcrið í sam ráði við VÞÍ.

23. gr.
M eð hæ filegum  fyrirvara áður en að skráningu kem ur skulu cftirtarandi skilyrði 

uppfýllt:
1. rekstrarfclag  fyrir hönd útgefanda skal hafa undirritað  skráningarsam ning 

við V ÞÍ;
2. lögð skal l'ram skráningarlýsing í sam ræ m i við ákvæ öi V II. kafla reglna 

þessara og  rcglur Seðlabanka íslands, nú nr. 616 frá 22. nóvem ber 1996, 
um  ú lboðslýsingar verðbréfasjóða;

3. ársreikningar skulu aðgengilegir alm enningi og  unnt skal vcra að nálgast 
þá hjá rekstrarfélagi án endurgjalds;

4. sam þykktir skulu vera aðgengilcgar alm enningi og hæ gt skal vcra að 
nálgasí þ æ r hjá rekstrarfélagi án endurgjalds.

V. K A F U
Ö im ur veröbréf

24. gr.
U m  skilyrði fyrir skráningu á öðrum  verðbréfutn , svo sem

breytanlegum /sk ip tan legum  skuldabréfum , heim ildarskírte inum  fyrir hlut,
áskriftarréttindum  o g  íleira, gilda ofangreindar reglur og v iðaukar eins og  við á eftir 
ákvörðun  V Þ I hverju sinni.

V erðbréfm  verða ekki skráð nem a h lu tab réf v iðkom andi félags scu skráð á 
o p inberam  eða v iðurkenndum  m arkaði. V ÞÍ getur veitt undanþágu frá  þessu skilyrði 
e f  hún  telu r næ gjanlegar upp lýsingar iiggja lyrir um ú tgefandann  til að eðlileg  
verðm yndun  gcti á tt sér stað á bréfunum .



V I .  K A F L I  
Afgrciðsla umsóknnr

25. gr.
Þ eg ar V ÞÍ liefur m óttekið um sókn og fylgigögn eins og aö fhiinan greinir fer 

V Þ I yfir gögnin. F ram vinda afgreiðslunnar skal vera í sam ræmi við þá tím aáætlun 
se tn  gerð  hcfur verið  í sam ráði við VÞÍ.

S tjó rn  VÞI sam þykkir, vísar frá eða hafnar um sókn með skriflegu svari eins 
fljó tt og unnt er, þó aldrei síðar en tveim ur mámiðum frá því að fullbúin um sókn var 
lö g ð  fram . Stjórn V ÞÍ rökstyður ástæ ður eða skilyrði ákvörðunar c f  um sókn er ekki 
tek in  til greina að ölíu ieyti.

26. gr.
Fyrsli skráningardagui'

Skráning getur ekki farið fram  fyrr en öli skilyrði eru upplý llt í sam ræmi við 
reg lu r V Þ I og verðbréfin  cru útgcfm.

E f  ú tboð  fer fram  sam liliða því að sótt er um skráningu á V ÞÍ getur skiáning 
ekki á tt sér stað fyrr en í fyrsta  lagi víð lok áskritlartímabils.

V I I .  K A F L I  
Skráningarlýsiugar

27- gr.
JEfni skráningarlýsiiiga

Skrán ingarlýsing  skal innihalda allar þær upplýsingar sem fjárfcstum  cru 
nauðsyn legar til þess að m ynda sér skoðun á útgefanda og verðbréfum  hans. Um er að 
ræ ð a  m eðal annars upplýsingar um vcrðbréfm  sjá lf  og réttindi tengd þcim , starfsem i 
ú tgefanda, eigið fé og íjárhagsstöðu hans, áhæ ttuþæ tti í rekstrinum , franitíðarhorfur í 
rekstri ú tgefanda, helstu sljórnendur og sérstök réttindi þcirra hjá útgeianda.

Þ æ r upp lýsingar sem  fram  kom a í skráningarlýsingu geta verið m ism unandi eitir 
eðli starfsem i og stööu útgefenda. Y iirlit yftr þæ r upplýsingar sem  að lágm arki skuiu 
kom a fram  er að finna í viðaukum  með reglum  þessum.

.Ef b irting  tiltek inna upplýsinga í skráningarlýsingu getu r talist skaðleg fyrir 
ú tg efan d a  eða h lu thafa getu r VÞI veitt undanþágu frá birtingu þeirra, enda skaði það 
að m ati V Þ Í ekki hagsm uni verðbréfam arkaðarins.

28. gr.
Abyrgð á skráningarlýsingu

Stjórn  ú lgefanda ber að sjá til þess að skráningarlýsing innihaldi allar 
nauð sy n leg ar upp lýsingar þannig að gefm sé fullnæ gjandi m ynd a f  ú tgefanda og 
v erðb ré fum  hans í sam ræ m i við rcglur þessar og viðauka við þær.

S tjó rn  ú tgefanda skal undirrila yfirlýsingu þess efnis að upplýsingar í 
skrúningarlýsingunni séu eftir bestu vitund hennar í sam ræmi v ið staðreyndir og að 
engu m ik ilvæ gu  atriði sé sleppt sem áh rif  getur liatl á mat á útgefanda og verðbréfum  
hans sem  óskað er sk rán ingar á.

U m sjónarað ili skal undirrita yfirlýsingu þess cfnis að liann hali aflað þeirra 
gagna sem  að hans m ati voru  nauðsynlcg til þess að skráningarlýsingm  gæfi rétta



m ynd a f  ú tgefanda og veröbréíúm  lians og að hans mati sé engu atriði sleppt sem áiirit' 
ge tu r haft á mat á útgefanda og verðbréfum  lians sem óskað er sk rán ingar á,

Y tirlýsing  endurskoöanda ú tgefanda skal ja fn fram t fylgja, þcss efnis að hami 
(þeir) hafi endurskoðað l)á ársreikninga ú tgefanda, m illiuppgjör og/eða forsendur 
rekstraráæ tlunar, e f  við á, sem birt cru i sk rán ingadýsingu  og aö upplýsingar í 
skrán ingaiiýsingum n er varða reikningsskil séu í sam ræ ini við rcikningana.

29. gr.
Birting sk rá in n gaiiýsin gar

Senda skal V ÞÍ endaniega skráningariýsingu sem V ÞÍ liefur sam jiykkt í tíu 
eintökum . Iie im iit er þó að senda VI-'Í eitt eintak a f  skráningarlýsingunni á 
áþreifaniegu formi ásam t einu eintaki á rafrænu fonni. E inn ig  skai senda hverjum  
þ ingaðila að m innsta kosti eilt eintak.

S kráningarlýsingu skal birta annaðhvort í heild sinni eða vekja atliygli á tilvist 
hcnnar og því hvar aim enningur getur náigast hana án endurgjakis, í aö minnsta kosti 
einu dagblaði sem  liefur aim enna dreifingu.

Skráningarlýsingu skal birta annaðhvort i beild sinni eða  vekja athygli á hcnni 
sbr. 2. mgr, í síöasta lagi fjórum  dögum  fyrir fyrsta sk ráningardag eða týrsta söludag í 
útboði, sbr. þó undanþáguheim iid í 6. mgr. þessarar greinar. E í' ú tboð fer fram 
sam hliða skráningu getur það ekki liafist fyrr en skráningarlýsing  liefur verið birt.

Öll gögn, svo sem  augiýsingar, bækiingar og b ré f  sem  úlgefandi, eða annar aðili 
f j 'r ir  hans iiönd, licfur geíið  út vegna skráningar eða ú tboðs, og  lýsa útgefanda og 
verðbréfum  hans, skal að auki senda VEÍ. í  slíkum  gögnum  skal alltaf gela þcss hvar 
nálgast megi skráningarlýsingu. Að öðru leyti m á ekki í þessum  gögnum  felast neins 
kon a r hva tn ing  eða áróöur fyrív því að alm enningvr  kaupi v e rð b ré f  útgeiánda.

E f  ú tboð fer í'ram sam hliða skráningu skulu áskriftarb löö  a lita f  vera liluti a f  
skráningarlýsingunhi sjálfri. O lieim ilt er að senda áskriftarb löð  ein scr eða sem 
fy lg igögn  m eð skráningaiiýsingu skv. 4. mgr.

E f  ú tboð fer fram  sam hliða skráningu getur VEÍ í sérstökum  tilvikum  sam þykkt 
að birt sé bráðabirgðaskráningariýsing  áður en ú tboð hefst. í  slíka lýsingu má þó 
aðeins van ta  sniávæ giiegar upplýsingar, til dæm is um  verð og stæ rö útboðs. í  slíkri 
lýsingu  skal kom a lram  hvar og livenær endanleg skrán ingarlýsing  verði birt og hvaða 
v iðbó taruppiýsingar hún muni innihalda. E ndanleg skrán ingarlýsing  skal þó liggja 
fv rir eigi síðar en að m orgni i'yrsta söludags.

30. g r .
N ý j í i r  u p p lý s iu g n i '

K om i fram  nýjar upplýsingar sem máli geta skipl um  m at á útgcfanda eða 
verðbréfum  hans frá þvi aö skráningaiiýsing var b irt þar til vcrðbréfiu eru tekin á skrá 
skal ú tbúa  v iðauka við skráningariýsingu þar sem  grcint er frá hinuni uýju 
upplýsingum. VEI þarf að sam þykkja þennan viðauka.

V iðauka v ið skrátúngaiiýsingu skal gera aðgengilegan alm enningi og birta á 
sam a hátt og  getið er í 1. og 2. mgr. 29. gr. reglna þessara.

3 h  gr- 
Tungum ál

S kráningarlýsingar skulu vera á íslensku.
M æ li ríkar áslæ ður mcð getur VÞÍ veitt. undanþágu frá 1. m gr, að hluta eða öliu 

leyti, svo sem  vegna skráningarlýsingar skv. 32. gr. reglna þessara.



32. gr.
G agnkvæm viðnrkcnniiig

V Þ l getur viðurkennt skránitigariýsingar sem  sam þykktar hafa veriö a f  
lö g b æ m m  yfirvöldum  á Evrópska efnahagssvaiðinu allt að þrem ur m ánuðum  áður en 
óskað  er eftir skráningu viðkom andi verðbréfa á VÞÍ.

V ÞÍ getur ákveðið að skráningarlýsingar skv. 1, mgr. skuli innihalda til v iðbótar 
sc rstak lega  upp lýsingar uin íslenska markaðinn, svo sem um  skattamál, 
íjá rm á lasto fnan ir sem  annast greiðslur og flcira. E innig skai vckja sérstaka athygli á 
a triðum  sem  varða réttindi eigenda bréfanna á grundvclli annarra réttarrcglna en 
íslen sk ra  og  em  ekki í sam ræ m i við islenskar réttarreglur.

VÞI getur krafist þess að slcráningarlýsingar sam kvæ m t þessari grein séu þýddar 
á íslensku  a f  löggiltum  skjalaþýðanda.

33. gr.
U iu la n þ á g u r  f rá  b ii tingu sk rá n in g a r lý s in g a i'

V Þ l getu r í sérstökum  tilvikum  veitt undanþágu frá birtingu skráningarlýsingar, 
en d a  hafi að m ati V Þ I verið b irtar næ gjanlcgar upplýsingar um  verðbréfm .

V I I I .  K A F L I  
O n m u ' ákvaeði

34. gr.
U tgefand i skal greiða stofngjald þegar skráning fer fram  og árgjald m eðan á 

sk rán ingu  stendur sam kvæ m t gildandi gjaldskrá V ÞÍ hverju sinni.

35. gr.
H afni stjórn V ÞÍ um sókn um skráningu vcrðbréfaflokks er um sæ kjanda heitnilt 

að Ieggja siíka ákvörðun fyrir gerðardóm  sam kvæ m t lögum  nr. 53/1989 um 
sam ningsbundna gerðardóm a. H ið sama á við el' stjórn V h í ákveður að taka 
v erðb ré faflokk  a f  skrá.

H v o r aðili u in  sig skipar einn fuiitrúa i gerðardóm inn. O ddam aður skal skipaður 
a f  dóm sstjó ra  H éraðsdóm s R eykjavíkur.

K ostn að u r vegna gerðardóm sins skiptist á aðila m álsins í því hlutfalli sem 
o d d am aður dóm sins ákveður.

M álsað ila r eru að öllu leyti bundnir við gerðina.

36. gr.
K o m i sú staða upp lijá ú tgefanda að verðm yndun er af einhverjum  orsökum  

óviss, svo sem  vegna óvissu um  fram líð útgefandans, vcgna þess að tilteknar 
u p p lýsingar liggja ekki fyrir og/eða að um brot á upplýsingaskyldu er að ræða, getur 
stjórn  V Þ I ákveðið að setja verðbréfaflokk(a) viðkom andi ú tgefanda tím abundið á 
athugunarlista .

í  sérstökum  tilvikum  getu r V ÞI, sam kvæm t beiðni frá  útgefanda og að því 
tilsk ildu  að V ÞÍ fallis t á rök  fyrir þeirri beiðni, flutt verðbréfaflokk(a) ú tgcfandans á 
athugunarlista .

37. gr.
Telji VÞT að ú tgefandi uppfylli ekki lengur rcglur þessar eða úkvarðanir V ÞÍ 

se in  tek n ar eru á  grundvelli þeirra  skal gera honum  grein fyrir því. I sam ræmi við



5. gr, samnings VI>Í og viðkomantli útgefanda vegna skráningar veröbréfa á VÞÍ getur
V ÞÍ ákveðið að:

1. k retjast upplýsinga frá viðkomandi útgefanda;
2. setja verðbréf viðkom andi ú tgcfanda tím abundið á athugunarlista;
3. birta opinbcra yfirlýsingu varðandi um ræ tt mál;
4. setja skilyrði um  eöa stöðva viðskipti með v eröbrc f útgcfanda. Slík stöövun 

viðskipta getu r verið tím abundin eða í óákveðinn tíma;
5. ákveða sektir á hendur útgefanda sem geta num ið allt að tíföldu árgjaldi 

útgefanda vegna skráningar verðbréfa hans á VÞÍ;
6. taka v erðb réf útgefanda a f  skrá VÞl um tím a eða fyrir fullt og alit. V eröbré f 

verða einungis tekin a f  skrá sam kvæm t ákvörðun stjórnar VÞÍ.

38. gr.
Sé bú ú tgefanda tekið til g jaldþrotaski])ta skulu skráö v eröb réf hans tckin a f  skrá V hí.

39. gr.
Stjórn  útgefanda gctur óskað þess aö skráð verðbréf lians séu tek in  a f  skrá VI>I. 

S tjóm  V M  skal verða við þvi að fcnginni skrificgri greinargerö fyrir þeirri ósk.
S tjórn  V ÞÍ er þó hcim ilt að l'resta því í eitt ár frá því aö fullbúin greinargerð 

berst V Þ Í að taka verðbréf a f  skrá skv. 1. mgr. Enn frcmur getur sljórn V ÞÍ ákveðið 
að birta greinargerðina i heild eða að hluta.

40. gr.
L eið i ekki annað a f  ákvæ ðum  þessara reglna skulu ákvaröanir stjórnar VÞÍ gilda 

í hverju  tilviki.

41; gr.
R eg lu r þessar, sem  settar eru mcð tilvísun til laga nr. 11 l'rá 5. m ars 1993 um  

V erðbréfaþ ing  íslands, sbr. lög nr. 22/1996, og skráningarsam nings ntilli V ÞÍ og 
ú tgefanda verðbréfa, taka  gíldi hinn 3. desem ber 1997. Jal'nframt falla úr gildi rcglur 
um  skráningu skuldabréfa á V erðbréfaþingi Islands, rcglur um  skráningu hiutabréfa á 
V erðbréfaþingi íslands og reglur um  skráningu h lu tdeildarskírtc ina á V cröbréfaþingi 
ís lan d s  frá 1. júlí 1993.

Akvreði til bráðnbirgöa
1.

Ú tgefendur v erðb ré lá  sem  skráð eiu  á V ÞÍ viö gild isíöku reglna þessara skulu 
u pp fy lla  sk ily rð iþ e irra  eigi síðar en 1. júní 1998.

U tgefendur hlutabréfa sem  skráð eru á VÞI við gildistöku reglnatma skulu 
u pp fy lla  ákvæ ði um  stæ rð, dreifíngu og aldur skv. 9. gr. fyrir 1. desem ber 1998, 
annars m utm v erðb réf þeirra verða flu tt á vaxtarlisla, án frekari aðlögunartím a.

II.
Á kvæ ði VI, og  VII, kafia reglna um skráningu hlulabréfa á V erðbréfaþingi 

íslands og ákvæði V. lil og með VI.1I. kafia reglna um  skráningu skuldabréfa á 
V erðbréfaþingi íslands frá 1. jú lí 1993 skulu halda gildi sínu þar til nýjar reglur V Þ I 
um  upplýsingaskyldu útgefanda taka gildi.

R eyk jav íU  1. d e sem b cr 1997. 
V e rð b rc fa þ in g  ls la n d s




