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Efni: Umsdgn um frumvarp efnahags- og vidskiptanefndar til breytinga a légum nr. 129/1997, um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj6da, med sidari breytingum
(fjarfestingarheimildir lifeyrissj6da). bingskjal 868 — 507. mal.

H.F. Verdbréf hf., kt. 581203-2760, vill koma & framfzeri athugasemdum i tengslum vié ofangreint
frumvarp sem lagt var fyrir Alpingi pann 1. april sl.

i frumvarpinu eru lagdar til breytingar & 2. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997 (hér eftir nefnd
lifeyrissjédalogin®) til ad skraning verdbréfa & markadstorg fjarmalagerninga verdi jafngild skraningu
a skipulegan verdbréfamarkad. H.F. Verdbréf fagnar frumvarpinu og telur pbad mikilvaegt skref i att til
virkari fjarmalamarkadar hér a landi.

H.F. Verdbréf vill hins vegar nota takifeerid og koma a framfzeri athugasemdum vid ordalag 2. mgr.
36. gr. lifeyrissjédalaganna almennt. [ mélgreininni segir ad ,Verdbréf [...] skulu hafa skrdd kaup- og
sélugengi & skipulegum markadi.” Ordalag petta hefur verid inn i lifeyrissjodalégunum allt fra
setningu peirra arid 1997, en i athugasemdum vid dkvaedid i frumvarpi med I6gunum er ekki ad finna
neina nanari umfjollun um petta skilyrdi. [ athugasemdum vid frumvarp til breytinga & dkvaedinu
med 16gum nr. 148/2004, pegar hlutdeildarskirteini og hlutir i verdbréfa- og fjarfestingarsjodum voru
felld undan skraningarskilyrdinu i 2. mgr. 36. gr., segir hins vegar eftirfarandi: ,pd md enn fremur
benda ¢ ad hlutdeildarskirteini verdbréfasjéda hafa almennt ekki skrdd kaup- og sélugengi hérlendis
prdtt fyrir skrdningu i kauphéll, pé ad slikt sé ekki dtilokad....“. Verdur framangreint og umfjéllunin i
frumvarpinu ad 6dru leyti ad mati H.F. Verdbréfa ekki skilin med 68rum heetti en ad 16ggjafinn greini
skyrt & milli skréds gengis og skraningar & skipulegan verdbréfamarkad, b.e. ad ekki beri ad lita svo a
ad med skraningu & skipulegan verdbréfamarkad sé skilyrdid um skrdd kaup- og sélugengi sjalfkrafa
uppfyllt, pétt tulkun markadsadila virdist vera 6nnur midad vid framkvaemd.

Med peirri krofu ad verdbréf skulu hafa skrad kaup- og solugengi verdur ekki betur séd en ad verid sé
ad gera pd krofu ad vidskiptavakt sé & 6llum bréfum sem falla undir dkvaedid. AG 66rum kosti er engin
trygging fyrir pvi ad skrad kaup- og solugengi sé til stadar & hverjum tima. Lausleg konnun H.F.
Verdbréfa & tilbodsbdkum nokkurra skradra fyrirtaekjaskuldabréfa sem ekki hafa vidskiptavakt leiddi
lj6s ad hvorki voru inni kaup- né s6lutilbod og hending ad kaup- eda sélutilbod hafi nokkru sinni verid
sett inn i tilbodsbakur umraeddra bréfa. bvi hafa umraeddir skuldabréfaflokkar hvorki pekkt kaup- né
solugengi og aettu pvi ad teljast dskrad bréf i skilningi lifeyrissjédalaga. pa skytur dalitid skdkku vid ad



H.E VERDBREF

I6ggjafinn geri krofu um skrdd kaup- og sélugengi skuldabréfa i eigu lifeyrissjoda, pegar sjédirnir
sjalfir faera skuldabréfin i baekur sinar & upprunalegri kaupkréfu, 6had sibreytilegu kaup- og sélugengi
bréfanna @ markadi.

H.F. Verdbréfum er ljést ad pad er ekki sist virk verdmyndun med bréf & markadi sem loggjafinn
leitast vid ad tryggja med krofunni um ad verdbréf skulu vera skrad. Hinsvegar er pad mat H.F.
Verdbréfa ad ekki sé haegt ad gera kréfu um svo virka verdmyndun ad vidskiptavakt purfi til, enda
myndi pad leida til dhemju has vidskiptakostnadar fyrir utgefendur og gera minni Gtgafur

omogulegar.

Med visan til framangreinds telur H.F. Verdbréf edlilegra ad i fyrirliggjandi frumvarpi til breytinga a
lifeyrissjddalogunum verdi vikid fra eldra ordalagi og i stadinn eingdngu gerd krafa um ad verdbréfin
hafi verid tekin til vidskipta a skipulegum verdbréfamarkadi eda markadstorgi fjarmalagerninga. Slikt
ordalag myndi tryggja ad dkvaedid hindri ekki adkomu lifeyrissjédanna ad pessum morkudum og hafid
yfir vafa hvort gerd sé krafa um vidskiptavakt eda ekki.

Ad mati H.F. Verdbréfa a krafa um toku til vidskipta a skipulegum markadi eda markadstorgi fyllilega
rétt a sér pvi skraning, jafnvel an vidskiptavaktar, dregur verdmyndun fram i dagsljésid. Petta gerist
sjalfkrafa par sem adilum ad pessum morkudum (s.s. verdbréfafyrirtaekjum og béonkum) ber skylda til
ad tilkynna um oll vidskipti i vidskiptakerfi kauphallarinnar. Kemur petta til viobétar vid kréfur laga
um tilkynningar um vidskipti med skrad hlutabréf og gerir MiFID Il tilskipun Evrépusambandsins
jafnframt rad fyrir ad sambeerilegt lagadkvaedi baetist vid fyrir skuldabréf & naestu arum. ba hvetur
opinber tilbodsbdk & markadstorgi eda skipulegum markadi til vidskipta og par med betri
verdmyndunar.

Ekki ma heldur gleyma pvi ad fleiri kostir fylgja skrdningu en bara virk verdmyndum. Rik
upplysingaskylda Utgefanda, reglur um vidskipti innherja og markadsmisnotkun eru paettir sem m.a.
fylgja skraningu verdbréfa og moéta med jdkveedum haetti vidskipti 4 ver6bréfamarkadi.

H.F. Verdbréf pakkar fyrir ad fa ad koma ofangreindum athugasemdum ad og vonar ad pau verdi
tekin til skodunar vid frekari medferd frumvarpsins, en segja ma ad sjaldan hafi verid mikilveegara en
nu, i pvi sérstaka dstandi sem vid buum vid, ad gera slikar breytingar. Login verda ad veita heilbrigdan
og raunhzefan ramma um frjals vidskipti med innlend verdbréf en med pvi tryggjum vid best hag
atvinnulifsins, lifeyrissjoda og almennings.
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