132. loggjafarping 2005-2006.
Pbskj. 823 — 568. mal.

Frumvarp til laga
um breytingu 4 16gum nr. 33/2003, um verdbréfavidskipti, med sidari breytingum.
Flm.: Johanna Sigurdardéttir, Bjorgvin G. Sigurdsson, Anna Kristin Gunnarsdottir.

1. gr.
A eftir 14. gr. laganna kemur ny grein, 14. gr. a, sem ordast svo asamt fyrirsogn:
Lagmarkseignarhaldstimi o.fl.

Stjornendur fjarmalafyrirtaekja sem kaupa verdbréfi eigin hlutafélogum skulu ad lagmarki
eiga pau i sex manudi fra kaupdegi. Adrir starfsmenn skulu ad lagmarki eiga verdbréfin sem
peir kaupa i eigin hlutaféldgum i prja manudi fra kaupdegi.

Akvaedi 1. mgr. gilda p6 ekki ef um er ad raeda:

a. hlutdeildarskirteini starfsmanna i verdbréfasjodum samkvaemt 16gum um verdbréfasjodi
og fjarfestingarsjooi,

b. hlutabréf i skradum hlutabréfasjodum,

c. skuldabréf sem starfsmenn fa sem greidslu vid s6lu fjarmuna sinna,

d. verdbréf sem starfsmenn hafa eignast 4dur en reglurnar taka gildi gagnvart peim.

Regluverdi er einnig heimilt ad veita stjornanda eda starfsmanni undanpagu fra 1. mgr.
vid sérstakar adstedur, m.a. vegna veikinda, slyss eda andlats fjolskyldumedlims, hjonaskiln-
adar eda hafi vidkomandi eignast verdbréfin 6vaent med 60rum heaetti en kaupum, t.d. sem arf
eda gjof.

2. gr.
i stad ,,% hluta“ i 3. tolul. 3. mgr. 37. gr. laganna kemur: 20%.

3. gr.
[ stad ordsins ,heimilt“ i fyrri malslid 72. gr. laganna kemur: skylt.

4. gr.
A eftir ordinu ,,akvaedum® i 1. mgr. 74. gr. laganna kemur: 55. gr. um markadsmisnotkun
og akvaedum.

5. gr.
Log pessi 60last gildi 1. jali 2006.

Greinargerd.

Fjarmalaeftirlitid er ein pydingarmesta eftirlitsstofnunin i stjérnsyslu okkar, 4samt Sam-
keppnisstofnun og Rikisendurskodun. Umfang eftirlitsins eykst stodugt med auknum umsvif-
um 4 fjarmalamarkadi, badi innlendum og erlendum og 1tras fyrirtakja 4 erlendum markadi.
Brynt er ad Fjarmalaeftirlitid hafi pau urraedi sem til parf til ad skapa edlilegar leikreglur og
heilbrigt umhverfi i fjarmalakerfinu.
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Med frumvarpi pessu eru 16g0 til akvadi um eftirfarandi:

a. Lagmarkseignarhaldstima verdbréfa stjornenda og starfsmanna i eigin hlutafélogum.

b. Aukna vernd minni hluthafa med pvi ad kveda a um ad samstarf teljist stofnast vegna
tilbodskyldu i skradu hlutafélagi vid 20% atkvedisréttar i stad 4 hluta.

c. Fjarmalaeftirlitinu verdi gert skylt ad birta opinberlega nidurstddur i malum og athugun-
um er varda akvadi laganna en p6 med akvednum undantekningum.

d. Fjarmalaeftirlitinu verdi veitt heimild til ad beita stjérnvaldssektum gegn markads-
misnotkun.

Flutningsmenn telja einnig porf ad setja skyrar reglur um kjor, upplysingaskyldu og ad-
gang stjornenda ad lanum hja peim fjarmalastofnunum sem peir vinna hja. Fjarmalafyrirteeki
hafa t.d. ekki talid sér skylt ad upplysa hvort stjérnendur hafi fengid lan fyrir kaupum 4 verd-
bréfum 1 fyrirtzkinu sem peir vinna hja og pa 4 hvada kjorum. { svari vid fyrirspurn til vid-
skiptaradherra um vidskipti fruminnherja 4 fjarmalamarkadi fyrr 4 pessu pingi (mal nr. 87)
kemur fram ad raduneytid telji rétt ad kanna hvort nugildandi akvaedi 57. gr. laga nr.
161/2002, um fjarmalafyrirteki, geti talist fullneegjandi. Frumvarpid felur 1 sér breytingu 4
16gum um verdbréfavidskipti en mikilveegt er i framhaldi af pessu frumvarpi ad skoda einnig
pau akvadi hlutafélagalaga og laga um fjarmalafyrirtaeki er varda lanveitingar til stjornenda
og a0 akveedi pess efnis séu prengd. Einnig parf ad taka a lanveitingum fyrir hlutabréfum i
eigin hlutafélogum med vedsetningu i sjalfum bréfunum. Fyrsti flutningsmadur er ad skoda
sérstaklega breytingar 4 fyrrgreindum I6gum med tilliti til pessara atrida.

Lagmarkseignarhaldstimi.

A undanfornum missirum hafa komid fram tilvik sem mjog hafa verid gagnrynd um kaup
lykilstjornenda i fjarmalastofnunum & hlutabréfum i eigin félogum. A margan hatt mé segja
a0 hér sé um sidlausa fjarmalagjorninga ad raeda og full astada til ad 16gbinda tiltekinn
eignarhaldstima 4 hlutabréfum og lengja hann eins og hér er lagt til.

Fjarmalaeftirlitid hefur gefid ut leidbeinandi tilmeeli, nr. 1/2001. [ kafla 4.1.6 er fjallad um
lagmarkseignarhaldstima, en par er gerd krafa um ad starfsmenn eigi verdbréf sem peir kaupa
i prja manudi ad lagmarki. Samberilegt akvadi um 6 manada eignarhaldstima ad lagmarki
er ad finna i bandariskum 16gum um verdbréfavidskipti fra 1934. Ef bréfin eru seld innan
pess tima getur félagiod gert tilkall til pess hagnadar sem myndast innan 6 manada frestsins.
[ Noregi er 16gfestur 12 manada lagmarkseignarhaldstimi 4 verdbréfum en akvaedid a p6 ekki
vid um verdbréfasjodi.

Flutningsmenn telja mikilveegt ad 16gfesta lagmarkseignarhaldstima i 6 manudi pegar um
raedir kaup stjornenda 4 verdbréfum i eigin hlutaféldgum en 1 3 manudi pegar um er ad reeda
adra starfsmenn. b6 er gert rdd fyrir ad akvednar undantekningar verdi heimilar fré eignar-
haldstimanum skv. 2. efnismgr. 1. gr. frumvarpsins. I 3. mgr. 64. gr. laganna kemur fram
skilgreining & stjornendum en par segir ad med stjornendum sé att vio stjornarmenn, for-
stjora, framkvemdastjora, eftirlitsnefndir og adra stjornendur sem eru fruminnherjar hja ut-
gefanda og hafa umbod til ad taka dkvardanir sem geta haft ahrif 4 framtidarpréun og afkomu
utgefandans. Akvedid tekur einnig til adila sem eru fjarhagslega tengdir framangreindum
stjornendum.

Vernd minni hluthafa.
Akva0i frumvarpsins um vernd minni hluthafa kemur fram i 2. gr. frumvarpsins og snertir
hvener tilbodsskylda stofnast i skradu hlutafélagi.
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Med peirri breytingu sem 16g0 er til 1 greininni telst samstarf hafa stofnast vio 20% at-
kveedisréttar i stad )4 hluta. Til pess ad yfirtokureglur nai markmidi sinu er askilegast ad
kveda 4 um 20% atkvaedisréttar i tengslum milli adila i stad % hluta. [ akvaedi 4. tolul. 2. gr.
laga nr. 144/1994, um arsreikninga, er félag talid eiga verulegan eignarhlut ef pad og déttur-
félog pess eiga a.m.k. 20% eignarhlut i 60ru félagi. Fjarmalaeftirlitid hefur einnig talid edli-
legt ad mida vid 20% atkveedisréttar pegar metid er hvort samstarf s¢ fyrir hendi og bent &
ad 1 l6gum um arsreikninga er 20% eignarhlutdeild i félagi skilgreind sem hlutdeildarfélag
og slik hlutdeild talin veruleg eignarhlutdeild sem er til pess fallin ad hafa ahrif a rekstur vio-
komandi félags. Enn fremur hefur Fjarmalaeftirlitid bent 4 ad verulegar likur séu 4 ad sam-
eiginlegir hagsmunir stofnist mun fyrr en vid yfirrad, 40% eignarhlut, eda )4 hluta atkveedis-
réttar eins og askilid er ni. Einnig mé benda a ad i Bretlandi er midad vid 20%, eins og hér
er lagt til, en reynslan synir ad svo stor hluti er rddandi hlutur i tengslum milli adila eins og
Fjarmalaeftirlitio hefur bent 4.

Fjarmalaeftirlitid hefur legio undir &meeli fyrir ad taka ekki 4 nokkrum slikum malum sem
hafa snert yfirtoku og tengsl adila par sem kallad var eftir viobrogdum Fjarmalaeftirlitsins
en lagaheimild skorti til pess og heegt hefdi verid ad taka & malunum ef tengslin hefou verid
skilgreind vid 20% atkvaedisrétt.

Flutningsmenn telja ad porf sé fyrir framangreint akvaedi, ekki sist vegna smaedar markad-
arins og mikilla eignatengsla milli félaga. Med pessu dkvadi er réttur minni hluthafa aukinn.

Skylda til ad birta nidurstodur opinberlega.

Samkvemt 1. mgr. 72. gr. laga nr. 33/2003, um verdbréfavioskipti, er Fjarmalaeftirlitinu
heimilt ad birta opinberlega nidurstodur 1 malum og athugunum er varda akvedi laganna,
nema ef slik birting er talin stefna hagsmunum fjarmalamarkadarins i haettu, vardar ekki
hagsmuni hans sem sliks eda veldur hlutadeigandi adilum tjoni sem ekki er i edlilegu sam-
reemi vid pad brot sem um redir. Mun skyrara er ad skylda Fjarmalaeftirlitid til ad birta
opinberlega nidurstodur i malum og athugunum, en p6é med framangreindum undantekning-
um. P4 er hegt ad ganga ad pvi sem visu ad slikar upplysingar séu alltaf birtar opinberlega
nema i pessum undantekningartilvikum. Med pvi ykist gagnsei i storfum Fjarmalaeftirlitsins
og varnadarahrif yrdu meiri i kjolfarid.

Stjornvaldssektir.

[ 4. gr. frumvarpsins er lagt til ad Fjarmalaeftirlitid fai heimild til ad beita stjornvalds-
sektum vid markadsmisnotkun. Slik heimild hefdi veruleg varnadarahrif gegn markads-
misnotkun. Fjarmalaeftirlitid hefur heimild til stjornsyslusekta ef formreglur um innherja-
vidskipti eru brotnar. b4 heimild fékk eftirlitid arid 2003 og i lok juni 2005 hafdi heimildinni
verid beitt 24 sinnum en heimild til sekta er 4 bilinu 10 pus. kr. til 2 millj. kr. Heimildin er
aftur 4 moti ekki til stadar ef um er ad reda markadssvik eins og markadsmisnotkun sem felst
i pvi ad hafa ahrif 4 gengi skradra verdbréfa eda ef einhver hefur att vidskipti 4 grundvelli
innherjaupplysinga. Pau mal parf nt ad fara med fyrir domstodla sem er svifaseint og pungt
i vofum og pvi er full asteeda til pess a0 gera Fjarmalaeftirlitinu kleift ad hafa eftirlit med pvi
a0 markadssvik vidgangist ekki med pvi ad veita pvi heimild til pess ad beita stjornvalds-
sektum vid markadsmisnotkun. Brynt er ad Fjarmalaeftirlitid hafi slikt Grraedi par sem pad
mundi veita markadnum mikid adhald og tryggja ad heilbrigdar leikreglur gildi a verdbréfa-
markadnum.



