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Neytendavernd 4 fiarmalamarkadi aukin i frumvarpinu

Starfsheimildir verdbréfasjoda samkvaemt evropskri 16gjof hafa ekki breyst { meginatridum fra arinu
1985 pegar fyrsta tilskipun um starfsemi ver8bréfasjoda leit dagsins ljés. Markmid hennar var ad
skapa einn markad fyrir sj60i sem myndu baeta vidskipti og vidskiptateekifzeri fyrir i0nadi og fjarfesta.
Tilskipunin, sem var innleidd hér 4 landi 4rid 2011, med dorOnum breytingum, fjallar um
starfsumhverfi slikra sj6da og hvada Skllyl'51 peir purfa ad uppfylla til ad geta starfad milli landamaara
4 evrépska efnahagssvadinu.

Markmid UCITS 1V tilskipunarinnar er m.a. ad beta {ir peim vankéntum sem eru 4 fyrri 16ggjof,
tryggja einleitni & markadi, fjarfestavernd og gagnsei 4 verSbréfasjédsmarkadnum. Tilskipunin hefur

verid innleidd { 6llum rikjum 4 evropska efnahagssvaedinu. I Noregi tok 16ggjof, sem tok inn
efnisreglur tilskipunarinnar, gildi um aramotin.

Par vidbatur sem frurnvarpié melir fyrir um eru mikilvaegar hér 4 landi — baedi til ad tryggja ad somu
leikreglur gildi medal rikja & evrépska efnahagssvadinu um starfSemi verSbréfasjoda og. ad skilyrdi
fyrir rekstri peirra -séu hin stmu. Pad tryggir faglegra eftirlit og skilvirkni { starfsemi
Fjarmélaeftirlitsins, sem bedi eykur fjarfestavernd. Einn markadur - sama reglusetning og
framkvaemd - nema sér adstaedur kalli 4 annad. Pad eru engin hagredis- eda skynsemisrk sem mala
med pvi ad hafa sérislenskar leikreglur. Slik stada geeti leitt til bess ad islenskir verdbréfasj6dir yréu
sidri fjarfestingarkostir en a0rir 4 EES-svadinu sem kynni ad valda pvi ad peim yrdi erfidara um vik
ad markadssetja sig erlendis eda medal erlendra fjarfesta. P4 er 6tekt ad Fjarmalaeftirlitid hér 4 landi
sé¢ ad Oska eftir 6likum upplysingum um sj6Bina t.d. hvad vardar markadsetningu, begar
framkveemdin 4 evrépska efnahagssvaefinu er 6nnur. Svo demi sé tekid er FME { dag eina
eftirlitsstjornvald adilarrikja sem er enn a® éska eftir vitdraetti Gir fitboOslysingu pegar 611 Snnur 1ond
hafa teki® upp Gtgafu lykilupplysinga (Key Investor Information) vegna innleidingu tilskipunarinnar
formi einblédungs sem er mun einfaldari og skyrari i framsetningu en niverandi dtdréttur b.e. til
hagsbéta fyrir fjarfesta. Samkvemt upplysingum fra Fjarmalaeftirlitinu er skyrlega meelt fyrir um
hvernig upplysingar skulu framsettar i fyrirliggjandi lagafrumvarpi, en demi ern um ad
ver8bréfasjodir hafl uppreiknad avoxtun i dtdraetti, sem FME hefur sektad fyrir,

Tilhdgun vid marka8setningu erlendra og innlendra verdbréfasjéda innan EES verdur bett til muna.
Loggjfin einfaldar ferlid og eykur skilvirkni par sem tilkynningar um markadssetningu milli landa
fer mi { gengum I6gbaera eftirlitsadila adildarrikjanna i stad pess ad verdbréfasjoédur sendi beibni um
marka0ssetningu beint til eftirlitsstjornvald { pvi landi er sjédurinn hyggst markaBssetja sig i.
Neertekara er, likt og 16gin maela fyrir um, ad FME fari yfir gégnin og stadfesti 4dur en pau eru send
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fit enda fslensk gdgn og 16ggjof. Pessu er sntid vid til ad auka fagleg vinnubrogd og audvelda ferlid.

P4 eykur reglusetning um samruna milli landa & fjarfestavernd, en hingad til hefur FME verid ad
reyna bregdast vid samruna til ad vernda hlutdeildarskirteinishafa, pannig ad sj6dir séu ekki ad renna
saman adur en eigendum er gefid teekifeeri 4 ad innleysa (selja). Hlutdeildarskirteinish6fum er tryggd
dkvedin réttindi med 16gunum sem eru ekki til stadar med skyrum hatti i dag.

Uppgjbrsreglur — hifud- og fylgisjodir

Verdbréfasjodum er stjornad af rekstarfélagi, sem skal starfrkja verdbréfasjéd skv. logum i
samraemi vid g6da vidskiptahetti og venjur med triverdugleika markadarins og hagsmuni eiganda
hiutdeildarskirteina ad leidarljosi. VerObréfasjodir eru ekki sjalfstedir 10gadilar, b6 bpeir fai
bokhaldslega kennitélu (utangardskennitolu). Rekstarfélag er sjalfstatt félag, til ad mynda, yfirleitt
stofnad af halfu fjarmalafyrirtaekis (banka), sem lytur almennum reglum félagaréttar og gefur Gt eigin
4rsreiking. Ver8bréfasjodur er ekki eiginleg eign rekstarfélagsins, heldur hlutdeildarskirteinishafa
(fjarfestar og almenningur) par sem peir fjarfesta sameiginlega i fjarmalagerningum og 6drum
seljanlegum eignum.

Umsja og vardveisla eigna verdbréfasjods er falin vorslufyrirtaeki med samningi vid rekstarfélagid.
Rekstarfélagid sér um styringn og vorslufyrirtzekid hefur umsjon og vardveislu med eignum sj6dsins,
en samkvemt logum nr. 128/2011 skal fjarmunum vorslufyrirtekisins og fjarmunum
verdbréfasj6dsins haldid adgreindum. Eitt af skilyrOum fyrir starfsleyfi rekstrarfélags er ad
naudsynlegir innvidir skv. logum séu til stadar par 4 medal reikningsskilastadlar og reglur um
endurskodun. Reglur um hofud- og fylgisj6di, sem koma inn i gildandi 16g med frumvarpinu, leida
ekki til pess ad einhvers konar samruni verdi milli sj6danna heldur eru peir gerdir upp innan bess ‘
rekstarfélagsins sem styrir hvorum um sig eins og 46ur samkvaemt peim reikningsskilareglum sem nt
gilda. Um b4 gilda ekki samstzBureglur, eins og um médur- og détturfélag skv. félagaréttarlggjof.
Fjarmalaeftirlitid parf ad veita fylgisjodi heimild til fjarfestinga i h6fudsj6di ad dkvednum skilyrdum

uppfylltum.

i 49. gr. laga ar. 128/2011 kemur fram hvernig 4rsreikningi og arshlutauppgjori rekstarfélags skal
hattad.  arsreikningi skal sérgreina upplysingar um verdbréfasjéd og deild hans, nyjar reglur um
hofudsjodi og fylgisjodi breyta engu bar um enda mun rekstarfélag hvors um sig birta per
upplysingar. RaSherra er heimilt ad gefa it reglugerd sem kveSur ninar 4 um sérgreindar upplysingar
um verObréfasj6di i arsreikningi og arshlutauppgjorum. Pa ber rekstarfélagi ad skila skyrslum um
sundurlidun fjarfestinga til F_]armalaeftlrhtsms, ad vidurldgbum stjérnvaldsektum ef peirri skyldu er
ekki sinnt. :

Innan atvinnuvega- og nyskOpunarriduneytisins parf ad skoBa ndnar hvort porf sé 4 sérstakri
reglusetningu eda breytingu 4 reglum vardandi uppgj6r med hlidsjon af tilkomu héfud- og fylgisjoda
en heimild til ad setja reglugerd sem kvedur 4 um sérgreindar upplysingar um verdbréfasj6di i
arsreikningum og arshlutauppgj6rum rekstarfélaga er ad finna { 49. gr. niigildandi laga nr. 128/2011.




