Pingskjal 646 — 504. mal.

Frumvarp til laga

um breytingar 4 logum um verdbréfavioskipti, nr. 108/2007
(lysingar, heefir fjarfestar, undanpagur fra gerd lysinga,

medferd innherjaupplysinga).

(Lagt fyrir Alpingi 4 141. 16ggjafarpingi 2012-2013.)

1. gr.

Eftirfarandi breytingar verda a 42. gr. laganna:
a. I stad ordanna ,legri en 210 millj. kr.“ i 7. t6lul. 2. mgr. kemur: legri en jafnvirdi
5.000.000 evra i islenskum krénum,
b. I stad ordanna ,legri en 4,2 milljardar kr.“ i 8. tolul. 2. mgr. kemur: laegri en jafnvirdi
75.000.000 evra i islenskum krénum,
c. 4. mgr. ordast svo:
Fjarhedir 1 pessum kafla eru reiknadar midad vid opinbert vidmidunargengi evru
(kaupgengi) eins og pad er skrad hverju sinni.

2. gr.

Eftirfarandi breytingar verda 4 43. gr. laganna:
a. 9.tolul. ordast svo: Heefir fiarfestar: Adilar, eins og peir eru skilgreindir i 9. og 10. tolul.

2. gr. nema peir hafi 6skad sérstaklega eftir pvi ad hafa stoou almenns fjarfestis.

b. Vid batast tveir nyir tolulidir er ordast svo:

10. Lykilupplysingar: Grundvallarupplysingar sem settar eru fram med stodludum
haetti. Lykilupplysingar ber ad veita fjarfestum vegna almenns Utbods eda toku
verdbréfa til vidskipta a skipulegum verdbréfamarkadi. beer eiga ad gera fjarfestum
kleift a0 skilja megineinkenni og ahaettu utgefanda, abyrgoaradila og verdbréfanna
sjalfra 40ur en akvordoun er tekin um hvada verdbréf skuli tekin til frekari athug-
unar. Lykilupplysingar skulu innihalda:

a.

b.

stutta lysingu 4 megineinkennum og ahattum sem tengjast utgefanda og
abyrgdaradila, par med talid eignum, skuldum og fjarhagsstoou,

stutta lysingu 4 megineinkennum og 4dhettu fjarfestingar 1 viokomandi vero-
bréfum, p.m.t. pau réttindi sem fylgja bréfunum,

almenna skilmala itboosins, p.m.t. dzetladan kostnad (gjold) sem utgefandi eda
tilbodsgjafi krefur fjarfestinn um,

upplysingar um toku verdbréfa til vidskipta og

astedur utbodsins og notkun hagnadar.
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11. Félag med leekkad markadsverdmeeti: Félag skrad a skipulegum verdbréfamarkadi
med medalmarkadsverdmeeti undir 100.000.000 evra & grundvelli uppgefins mark-
adsverds i lok ars sidustu priggja almanaksara.

3. gr.
Eftirfarandi breytingar verda a 45. gr. laganna:
a. 2. mgr. ordast svo:

Auk upplysinga um utgefandann og verdbréfin skal lysing innihalda stutta og
greinargoda samantekt med lykilupplysingum. Samantektin skal vera nakvem og aud-
skiljanleg og 4 sama tungumali og frumutgafa lysingarinnar. Samantekt skal vera pannig
uppsett ad innihald hennar veiti fullneegjandi upplysingar um megineinkenni verdbréf-
anna til pess ad fjarfestavernd sé tryggo.

b. 1 stad ordanna 4,2 millj. kr.*“ i 3. mgr. kemur: 100.000 evra.
c. 8. mgr. ordast svo:

Sé endanlega skilmala utbodsins hvorki ad finna i grunnlysingunni né vidauka viod
hana skulu peir latnir fjarfestum i té af halfu Gtgefanda og peir skradir hja Fjarmalaeftir-
litinu og 16gbaeru yfirvaldi gistirikis. Skal pad gert i hvert sinn sem almennt tbod fer
fram, eins fljott og unnt er, og adur en tbod hefst eda verdbréfin eru tekin til vidskipta.
Endanlegir skilmalar skulu adeins innihalda upplysingar sem tengjast verdbréfalysing-
unni og pa 4 ekki ad nota til ad auka vid grunnlysingu.

4. gr.

2. mgr. 46. gr. laganna ordast svo:

begar lysing er gefin Ut vegna almenns utbods verdbréfa skulu fjarfestar, sem pegar hafa
sampykkt ad kaupa eda skra sig fyrir verdbréfum adur en vidaukinn er birtur, hafa ad lag-
marki tvo virka daga fra birtingu vidaukans til a0 falla fra fyrrgreindu sampykki. Réttur pessi
midast vio adstaedur skv. 1. mgr., p.e. ad komid hafi fram nyjar upplysingar, veigamikil
mistok eda ondkvemni sem vardar upplysingar i lysingu hafi att sér stad fyrir lok almenna
Gitbodsins og afhendingu verdbréfanna. Utgefandinn eda tilbodsgjafinn getur framlengt
timabilid. Tilgreina ber lokadagsetningu réttar til afturkdllunar sampykkis i vidaukanum.

5. gr.
Eftirfarandi breytingar verda a 47. gr. laganna:
a. I stad ordanna ,,opinberri birtingu“ i 1. mgr. kemur: ,,stadfestingu®.
b. 4. mgr. ordast svo:

Utgefandalysing af pvi tagi sem um getur i 5. mgr. 45. gr., sem adur hefur verid skrad
og stadfest af Fjarmalaeftirlitinu, skal vera gild i allt ad 12 manudi. Utgefandalysingin,
uppfeerd i samraemi vio 46. gr. og 49. gr., asamt verdbréfalysingu og samantekt, teljast
vera gild lysing.

6. gr.
48. gr. laganna fellur brott.

7. gr.
Eftirfarandi breytingar verda 4 50. gr. laganna:
a. I stad fjoldatolunnar ,,100 i b-1id 1. tolul. kemur: 150.
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b. 1 stad ordanna 4,2 millj. kr.“ i c-1id og d-1id 1. t6lul. kemur: 100.000 evrur.

c. Istad ordanna 8,4 millj. kr.” 1 e-1i0 1. t6lul. kemur: 100.000 evrum.

d. Vid 1. tSlul. 1. mgr. beetist nyr malsliour, svohljédandi: Ekki skal krefjast pess ad lysing

sé gefin ut vegna endursdlu verdbréfa eda endanlegra Gitboda peirra 1 gegnum fjarmala-

fyrirteeki, skv. f-1id0 1. mgr. 3. gr. laganr. 161/2002, ef gild lysing liggur fyrir i samraemi

vid 47. gr. og utgefandinn eda adili sem ber abyrgd 4 ad semja slika lysingu sampykkir

notkun hennar med skriflegu samkomulagi.

A eftir ordinu ,,samruna“ i c-1id 2. télul. kemur: og skiptingu.

f. D- oge-lidur 2. t6lul. ordast svo:

d. ardgreioslur, uthlutadar eda sem stendur til a0 uthluta til niverandi hluthafa i formi
hluta an endurgjalds, ef hlutirnir eru i sama flokki og peir hlutar sem ardgreidslurnar
stafa fra; skjal skal liggja fyrir med upplysingum um fjélda og edli fyrrgreindra hluta
asamt asteedum fyrir utbodinu og upplysingum um Utbodid sjalft,

e. verdbréf sem vinnuveitandi eda félag tengt honum byodur, Gthlutar eda mun tthluta
til nuverandi eda fyrrverandi starfsmanna og stjornarmanna félags, ad pvi gefnu ad
félagid sé med hofudstdovar eda skrada starfsstdod innan Evropska efnahagssvad-
isins; skjal skal liggja fyrir med upplysingum um fjolda og edli fyrrgreindra vero-
bréfa dsamt astaedum fyrir utbodinu og upplysingum um utbodiod sjalft,

g. brirnyir malslioir baetast vid 2. tolul. svohljédandi: E-lidur pessa tolulioar skal jafnframt
gilda um fyrirteeki sem hefur stadfestu utan Evropska efnahagssvadisins hafi verdbréf
pess verid tekin til vidskipta & skipulegum verdbréfamarkadi eda &4 markadi pridja rikis.
Undanpagan skal gilda hvad markadi pridja rikis varoar ad pvi tilskildu a0 fullnaegjandi
upplysingar séu fyrir hendi, p.m.t. ad skjalid sem visad er til i e-1i0 sé 4 adgengilegu
tungumali, sem og ad laga- og eftirlitsrammi markadsins og malsmedferd séu jafngild
og a markadi Evropska efnahagssvaedisins. Fjarmalaeftirlitid metur hvort framangreind
skilyrdi séu uppfyllt en i reglugero er heimilt ad kveda 4 um vidomid um mat og akvordun
a pvi.

h. A eftir ordinu ,,samruna® i d-1id 3. tolul. kemur: og skiptingu.

@

8. gr.
2. 0g 3. malsl. 2. mgr. 52. gr. laganna falla brott.

9. gr.
53. gr. laganna ordast svo:
Fjarmalafyrirtakjum ber ad afthenda skra yfir haefa fjarfesta eins og peir eru skilgreindir
19.t6lul. 43. gr. 6ski utgefandi pess 1 tengslum vid utbod. Fjarmalaeftirlitid hefur enn fremur
heimild til ad dska eftir skranni.

10. gr.

54. gr. laganna ordast svo:

Raoherra skal setja reglugerd um nanari framkvemd pessa kafla. Hin skal m.a. hafa a0
geyma nanari upplysingar um gerd, uppsetningu og innihald lysinga, p.m.t. grunnlysinga,
vidauka, endanlegra skilmala og samantektar, sem og um nakveemt innihald og sérstakt snid
lykilupplysinga sem skulu settar fram i samantekt. [ henni skulu enn fremur koma fram
akvaedi um m.a.:
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efni og upplysingar i lysingum, p.m.t. framsetningu peirra, og upplysingar felldar inn
med tilvisun,

utbodstimabil,

tilhégun vid birtingu lysinga,

auglysingar 4 itbodum og toku verdbréfa til vioskipta,

athugun og stadfestingu lysinga af halfu Fjarmalaeftirlitsins,

samantekt og vidauka lysingar, og um inntak utdrattar ur lysingu,

vidvarandi upplysingaskyldu,

abyrgd vegna upplysinga sem gefnar eru i lysingu,

tungumal sem notud eru i lysingu,

skilgreiningu & heimariki samkvaemt pessum kafla,

vidmio vid mat og akvordun Fjarmalaeftirlitsins um ad pridja rikis markadur uppfylli
lagmarkskrofur sem gerdar eru 4 innri markadnum,

. Utbod verdbréfa i peim tilvikum pegar verdmaeti peirra er 4 bilinu 100.000-5.000.000

evra,
skyldu eigenda hlutabréfa til ad veita kaupholl upplysingar, svo og hvener veita megi
undanpagur fra upplysingaskyldunni,

vidurkennda reikningsskilastadla pridju rikja,

upplysingar i grunnlysingu, t.d. vardandi undirliggjandi visitolur verdbréfa.

A0 60ru leyti er radherra heimilt ad setja dkvadi 1 reglugerd er samramast akvedum

tilskipunar 2003/71/EB og tilskipunar 2010/73/ESB um lysingar og undirgerdir peirra.

a.

b.

C.

11. gr.

Eftirfarandi breytingar verda 4 56. gr. laganna:

[ stad ordanna ,,4,6 millj. kr.*“ i 1. malsl. 2. mgr. kemur: 100.000 evrum.
2. malsl. 2. mgr. ordast svo: Fjarhadir i pessum kafla eru reiknadar midad vid opinbert
viomidunargengi evru (kaupgengi) eins og pad er skrad hverju sinni.
Vid batist ny malsgrein, svohljodandi:

bratt fyrir 2. mgr. pessarar greinar gilda 57., 58. og 59. gr. ekki um utgefendur sem
gefa eingdngu ut skuldabréf, par sem nafnverd hverrar einingar er ad jafnvirdi 50.000
evra eda minna. Ef skuldabréfin eru i 60rum gjaldmioli en evru skal nafnverd hverrar
einingar 4 utgafudegi jafngilda a.m.k. 50.000 evrum. Gildir petta um skuldabréf sem
hafa verid tekin til vidskipta & skipulegum verdbréfamarkadi fyrir gildistoku laga
pessara svo framarlega sem pau eru utistandandi.

12. gr.

5. mgr. 75. gr. laganna ordast svo:
Ef nafnverd eininga verobréfa var a.m.k. jafngilt 100.000 evrum pegar pau voru tekin til

vioskipta 4 skipulegum verdbréfamarkadi, eda i tilviki skuldabréfa ef nafnverod eininga peirra
var a.m.k. jafngilt 100.000 evra & utgafudegi bréfanna, er utgefanda pratt fyrir dkvaedi 1.-4.
mgr. heimilt ad birta upplysingar samkvamt kafla pessum & ensku eda 6dru pvi tungumali
sem 16gbaer stjornvold heimarikis og gistirikja sampykkja, ad vali itgefanda eda pess adila
sem Oskad hefur eftir toku bréfanna til vioskipta, an sampykkis utgefanda. Fjarhadir
samkvamt pessari malsgrein eru reiknadar midad vid opinbert vidmidunargengi (kaupgengi)
eins og pad er skrad hverju sinni. Gildir petta um skuldabréf sem hafa verid tekin til vidskipta
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a skipulegum verdbréfamarkadi fyrir gildistoku laga pessara og jafngilda a.m.k. 50.000
evrum, svo framarlega sem pau eru ttistandandi.

13. gr.
Eftirfarandi breytingar verda a 122. gr. laganna:
a. Vid 1. mgr. baetist nyr malslidur, svohljodandi: Utgefandi skal birta innherjaupplysing-
arnar 4 heimasidu sinni i a0 lagmarki eitt ar.
b. A eftir 1. mgr. kemur ny malsgrein, svohljédandi:

Upplysingaskyldaskv. 1. mgr. gildir jafnframt pegar utgefandi fjarmalagerninga, eda
aoili af hans halfu, laetur i edlilegu sambandi vid starf sitt, stoou eda hlutverk, pridja
adila i té innherjaupplysingar. Vio per adstaedur skal utgefandi birta upplysingarnar i
heild skv. 1. mgr., 4 sama tima og per eru latnar 1 hendur pridja adila. Framangreint &
ekki vid ef sa er mottekur upplysingarnar er bundinn pagnarskyldu, af lagalegum eda
samningsbundnum astaedum.

c. Vid 3. mgr. batist nyr malslidur, svohljédandi: Fjarmalaeftirlitinu skal tilkynnt um
frestun 4 birtingu innherjaupplysinga jafnédum og heimild til frestunar er nytt.
d. Istad tilvisunarinnar ,,3. mgr.“ i 4. mgr. kemur: 4. mgr.

14. gr.

[ stad ordanna ,,um Gitbods- og skraningarlysingar sem birta skal vid almennt utbod verd-
bréfa pegar pau eru tekin til skraningar i 2. mgr. 149. gr. laganna kemur: um lysingar sem
birta skal vid almennt itbod verdbréfa eda pegar pau eru tekin til skraningar, eins og henni
var breytt med tilskipun 2010/73/ESB.

15. gr.

Meo 16gum pessum er radherra veitt heimild til ad innleida akvaeoi tilskipunar Evropu-
pingsins og radsins 2010/73/ESB fra 24. névember 2010, um breytingu a tilskipunum 2003/
71/EB umutbods- og skraningarlysingu sem birta skal vid almennt titbod verdbréfa eda pegar
pau eru tekin til skraningar og 2004/109/EB um samhafingu krafna um gagnsei i tengslum
vi0 upplysingar um utgefendur verobréfa sem eru skrad a skipulegan markao, sem tekin var
upp 1 EES-samninginn med akvoroun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 167/2012, fra 28.
september 2012.

16. gr.
Log pessi 0dlast pegar gildi. Fjarmalafyrirtaekjum sem vardveita skrar yfir ntiverandi fag-
fjarfesta skv. 21. gr. er heimilt eftir gildistoku laga pessara a0 fara afram med pa vidskipta-
vini sem hafa fjarfesta, sbr. 9. tolul. 43. gr.

Athugasemdir vio lagafrumvarp petta.

Frumvarp petta er samid i atvinnuvega- og nyskdpunarraduneytinu til breytinga 4 16gum
nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti. Frumvarpid er til innleidingar a tilskipun Evropupings-
ins og radsins 2010/73/ESB sem breytir lysingartilskipuninni, p.e. tilskipun 2003/71/EB um
lysingar sem birta skal vid almennt utbod verobréfa og toku verdbréfa til vidskipta og sma-
vaegilegum pattum i gagnseistilskipuninni, p.e. tilskipun 2004/109/EB um samhefingu
krafna um gagnsei i tengslum vid upplysingar um utgefendur verdbréfa sem eru skrad a
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skipulegan verobréfamarkad. Efnisreglur tilskipunarinnar sem hér er lagt til ad verdi innleidd
kalla & breytingar a4 VI. og VII. kafla laga nr. 108/2007, um verdbréfavioskipti.

ba er i frumvarpi pessu ad finna breytingar er luta a0 akveedum XIII. kafla um medferod
innherjaupplysinga. baer breytingar eru tilkomnar m.a. vegna athugasemda eftirlitsstofnunar
EFTA (ESA) vid innleidingu & MAD-tilskipun Evréopupingsins og radsins 2003/6/EB um
innherjasvik og markadsmisnotkun sem pegar hefur verio leidd i 16g. Loks ma rekja sma-
vagilegar lagabreytingar til athugasemda og abendinga, einkum fra Fjarmalaeftirlitinu, 11j6si
peirrar reynslu sem skapast hefur vid beitingu laga nr. 108/2007 er vardar medferd innherja-
upplysinga.

Lysingartilskipunin var tekin upp i EES-samninginn med akvordun sameiginlegu EES-
nefndarinnar nr. 167/2012 hinn 28. september 2012.

Framkvaemdastjorn ESB bar ad meta tilskipun 2003/71/EB fimm arum eftir itgafu hennar
og leggja fram tilldgur um endurskodun hennar, eftir pvi sem vid @tti. Pad mat leiddi i ljos
a0 tilteknum pattum tilskipunarinnar pyrfti a0 breyta i pvi skyni a0 einfalda og baeta beitingu
efnisreglna hennar og auka skilvirkni og alpjodlega samkeppnisheafni peirra adila sem starfa
4 Evropska efnahagssvadinu. Pa mida breytingarnar jafnframt af pvi ad draga ar stjoérnsyslu-
alagi og snida af vankanta 4 ferli hja Fjarmalaeftirlitinu vio utgafu lysinga og toku verdbréfa
til vidskipta. Breytingar pessar a tilskipun 2003/71/EB leiddu til pess a0 gera purfti smavaegi-
legar breytingar 4 gildissvidi gagnseistilskipunarinnar 2004/109/EB og eru sému breytingar
par af leidandi gerdar 4 undanpagureglum VII. kafla laga nr. 108/2007 um reglulegar upplys-
ingar til utgefanda.

Lysingartilskipunin 2003/71/EB er hamarkssamraemingartilskipun med faeinum undan-
tekningum. A0 pvi leyti er ekki gert rad fyrir ad adildarriki EES setji rikari krofur vio
innleidingu en fram koma i tilskipuninni. Sama gildir um tilskipun 2010/73/ESB sem breytir
framangreindri tilskipun. { frumvarpinu er pvi ekki ad finna rikari krofur en fram koma i til-
skipun 2010/73/ESB og stefnt ad pvi ad samrema login ad efnisreglum tilskipunarinnar.
Markmio frumvarpsins eru pvi hlidstaed markmidoum peirrar tilskipunar sem innleidd er, m.a.
til ad tryggja samraemda beitingu reglna 4 svidi verdbréfavidskipta 4 fjarmalamarkadi Evr-
opska efnahagssvadisins.

I. Meginefni frumvarpsins.

Raudi pradur peirra breytinga sem felast i frumvarpinu er ad draga Gr ipyngjandi kréfum
sem gerdar eru til félaga og fjarmalafyrirteekja 4 Evropska efnahagssvadinu pegar pau hekka
hlutafé. bvi eru lagdar til breytingar til ad einfalda og beta beitingu laganna. Breytingarnar
eiga ad auka skilvirkni, m.a. vio utboo og toku verdbréfa til vidskipta, og baeta samkeppnis-
hafni peirra fyrirtekja sem um redir. A pad einkum vid um litil og medalstor fyrirteki 4
malikvarda Evropska efnahagssvadisins. A sama tima er fjarfestavernd aukin 4 pann hatt
a0 par upplysingar sem veittar eru i lysingu pjoni tilgangi sinum og fullneegi porfum al-
mennra fjarfesta, til ad tryggt sé€ ad peir séu upplystir pegar akvardanir um fjarfestingar eru
teknar. baer breytingar eru gerdar til ad meeta vankdntum 4 lysingum 1 tengslum vid fjarfesta-
vernd, sem birtust m.a. i kjolfar fjarmalakreppunnar.

Helstu breytingar sem lagoar eru til i frumvarpinu eru:

1. Proskuldur d heildarfidrheed vithoda sem falla undir lysingardkveedin hekkar. Utbods-
kaflinn 1 16gum um verdbréfavidskipti mun ekki taka til almennra utboda verdbréfa og toku
verdbréfa til vidskipta a skipulegum verdbréfamarkadi sem eru undir 5.000.000 EUR en fjar-
hadin var 40ur 2.500.000 EUR. Fjarha0oin er jafnframt haakkud vegna verdbréfa sem ekki
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eru hlutabréfatengd og eru gefin Gt samfellt og med endurteknum heetti af [Anastofnunum en
htn fer ur 50.000.000 EUR 1 75.000.000 EUR.

2. Skilgreiningu a heefum fjarfesti er breytt. Skilgreiningin visar nu til pess pegar einstak-
lingur eda 16gadili fellur undir skilgreininguna ,,fagfjarfestir” samkvamt MiFID-tilskipuninni
2004/39/EB. { kjolfarid haettir Fjarmalaeftirlitid ad halda skra yfir hafa fjarfesta.

3. Breytingar eru gerdar a undanpagum fra gerd lysinga. Hagt verour ad bjoda 150
adilum ad taka patt i utbodi an pess ad gefa ut lysingu i stad 100 adila 4dur. b4 hefur fjarhao
sem hver fjarfestir reidir af hendi til kaupa & verdbréfum 1 hverju Gtbodi og/eda nafnverd
hverrar einingar sem gefin eru ut verio heekkud ur 50.000 EUR i 100.000 EUR. A9 auki eru
vikkadar ut undanpagur fra skyldunni til ad gefa 0t lysingu i tengslum vid almenn utbood
verdbréfa og toku verdbréfa til vioskipta af akvednum gerdum. Pessar breytingar auka mogu-
leika smaerri og medalstorra fyrirtekja til ad fara 1 utbod an pess ad fa stadfesta lysingu.
Minni kréfur eru gerdar til upplysingagjafar fyrir tiltekin fyrirteeki sem vilja auka vid hlutafé
sitt me0 utgafu forgangskauprétta til hluthafa (e. pre-emptive rights issue).

4. Innihalds- og formkrofum fyrir samantekt sem fylgir lysingu er breytt. Skilgreindar eru
Hlykilupplysingar® (e. key information) sem koma skulu fram i samantektinni. P4 4 a0 koma
fram vidvorun i samantektinni pess efnis ad abyrgd & efni hennar eigi einungis vid ad
akvednum skilyrdum uppfylltum, svo sem ef hiin er villandi eda stadreyndir eda lykilupplys-
ingar vantar en sa pattur er nanar utferdur i afleiddri reglugero.

5. Innihalds- og formskilyrdi fyrir grunnlysingar og endanlega skilmdla eru hert. Fjar-
malaeftirlitid stadfestir grunnlysingar en endanlegir skilmalar peirra eru einungis skradir hja
eftirlitinu. Nu er skyrt tekio fram hvada upplysingar ber ad birta i grunnlysingu annars vegar
og endanlegum skilmalum hins vegar. Tilgangurinn er ad utiloka ad utgefendur birti mikil-
vaegar upplysingar i endanlegum skilméalum sem eiga a0 birtast i vidauka vid grunnlysinguna.

6. Ymsum stjérnsysluskilyrdum vid vitgdfu lysinga breytt til ad auka skilvirkni. bar er helst
a0 nefna ad gildistimi lysingar tekur ekki mid af opinberri birtingu heldur stadfestingu hja
Fjarmalaeftirlitinu. Utgefendur munu ekki purfa ad senda Fjarmalaeftirlitinu skjal arlega sem
inniheldur eda visar til allra upplysinga sem peir hafa gefid ut eda gert adgengilegar almenn-
ingi 4 sidustu manudum.

7. Hertar krofur i tengslum vid medferd og midlun innherjaupplysinga. Utgefanda ber nti
a0 birta innherjaupplysingar 4 heimasidu sinni i a0 lagmarki ar til ad upplysingaskyldu sé
fullnegt, pa gildi skyldan einnig pegar pridja adila eru athentar slikar upplysingar, ef &
honum hvilir ekki pagnarskylda. Ad sama skapi skal Fjarmalaeftirlitinu kynnt jafnodum ef
utgefandi hyggst nyta sér rétt til ad fresta birtingu innherjaupplysinga.

Tekio skal fram ad Noregur hefur ni pegar innleitt tilskipun 2010/73/ESB en 16g bess
efnis téku gildi ni 4 haustmanudum par i landi um pad leyti er gerdin var sampykkt med
formlegum hetti inn i EES-samninginn.

I1. Samrzemi vio stjornarskra og alpjodlegar skuldbindingar.

Frumvarpid potti ekki kalla & sérstaka skodun 4 samraemi vid stjornarskra. Breytingar sem
hér eru lagdar til eru til innleidingar 4 alpjédlegum skuldbindingum Islands 4 grundvelli
EES-samningsins.

I11. Samraad.
Frumvarpid var samid innan atvinnuvega- og nyskopunarraduneytisins med adkomu og
adsto0 Fjarmalaeftirlitsins. Annad formlegt samrad hefur ekki verid vidhaft. Reglurnar fela
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ad mestu i sér ivilnun fyrir fyrirtaeki hér a landi og pad er pvi mat raduneytisins ad haghafar
muni ekki vera andvigir meginefnispattum frumvarpsins.

IV. Mat 4 ahrifum.

Frumvarp petta mun gera pad ad verkum ad gildissvid undanpaga fra utgafu lysinga
verdur rymkad sem leidir til ivilnunar fyrir litil og medalstor fyrirteeki 4 maelikvarda fjar-
malamarkads Evropska efnahagssvadisins. Gerd og utgafa lysingar er 201 kostnadarsdm og
er pvi liklegt ad efnisbreytingar frumvarpsins muni draga Ur slikum kostnadi fyrir fyrirteki,
sem ad obreyttu nytu ekki undanpagu.

P4 mun frumvarpid auka fjarfestavernd, eins og ad framan hefur verio rakio, hvad vardar
framsetningu og innihald lysingar, sérstaklega samantektar sem 4 ad veita akvednar lykilupp-
lysingar. Skyrt er tekid fram hvernig paer skulu framsettar og hvert innihald & ad vera svo
almennir fjarfestar geti borid saman fyrirteeki og utgafu verobréfa peirra 4 adgengilegan mata.

Breytingar 4 verkefnum stjornsyslunnar, sem leidir af akveedum frumvarpsins, eru 6veru-
legar. Med frumvarpinu er fremur 1étt & verkefnum Fjarmalaeftirlitsins og pvi mun pad ekki
fela 1 sér aukin utgjold fyrir rikissjod.

Athugasemdir vio einstakar greinar frumvarpsins.
Um 1. gr.

[42. gr. er gildissvid VI. kafla afmarkad. { 2. mgr. akvadisins er fjallad um undanpagur
fra akveedum kaflans en breytingar eru gerdar 4 7. og 8. t6lul. 42. gr. laganna i samrami vid
breytingar a 1. gr. tilskipunar 2003/71/EB me0 tilskipun 2010/73/ESB. Vidmidunarfjarhao-
um er breytt i 7. tolul. ur 210 millj. kr. 1 5 milljonir evra og i 8. tolul. ur 4,2 milljéroum kr.
175 milljénir evra. Markmid breytinganna er ad 1étta 4 smaerri og medalstorum fyrirtaekjum,
enda er utgafa lysingar kostnadarsom. Breytingin er pvi til pess fallin ad endurspegla ha-
marksfjarhadir sem eru undanpegnar i samraemi vid markmid reglnanna. Mida skal vid ad
ef heildarfjarhaed utbodsins sé laegri en jafnvirdi 5.000.000 evra pa falli pad utan gildissvids
kaflans og vidkomandi adili s¢ par med undanpeginn gerd lysingar, sbr. 7. tdlul., sbr. p6 54.
gr., og 75.000.000 evrur sbr. 8. tolul. sem skal reiknad ut midad vid opinbert vidmidunar-
gengi eins og pad er skrad hverju sinni hja Sedlabanka fslands.

Um 2. gr.

Hugtakid heefir fjarfestar i 9. t6lul. er samramt med visan til hugtaksins fagfjarfestir og
viourkenndur gagnadili, sbr. breytingar a e-1i0 1. mgr. 2. gr. 2003/71/EB samkvaemt tilskipun
2010/73/ESB. Samreming hugtaka 4 ad draga ur flekjum fyrir atgefendur ef til lokads ut-
bods kemur, par sem Utgefendur geta skilgreint einstaklingana eda adilana sem utbodinu er
beint ad med pvi ad reida sig a skrar fjarmalafyrirteekja yfir fagfjarfesta og vidurkennda
gagnadila. Skilgreining 4 haefum fjarfesti er pvi Gitvikkud svo hin taki til pessara einstaklinga
eda adila. I akvednum tilvikum kann fagfjarfestir ad 6ska eftir ad hafa stodu almenns fjarfest-
is samkvemt pvi ferli sem tilgreint er 1 23. gr. laganna, en sérstaklega er tekid 4 pvi i dkvaeo-
inu.

Beaett er vid skilgreiningu 4 lykilupplysingum i 10. t6lul. akvadisins, i samrami vid ahersl-
ur og préun 4 svioi verobréfamarkadsréttar i pa att ad auka fjarfestavernd. Samantekt lysingar
4 nu ad innihalda lykilupplysingar sem fjarfestar geta notad til ad akveda hvada Gtbod og
verdbréf sem tekin eru til vidskipta peir eiga ad taka til frekari athugunar. Samkvamt nyjum
10. tolul. 43. gr. skulu lykilupplysingar gefa til kynna mikilvaeg einkenni utgefanda,
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abyrgoaradila og verdbréfa, sem bodin eru eda tekin eru til vidskipta & skipulegum verdbréfa-
markadi, og ahettu sem tengist peim. baer attu einnig ad kveda 4 um almenna skilmala 0t-
bodsins, p.m.t. detladan kostnad sem titgefandi eda tilbodsgjafi krefur fjarfestinn um, og gefa
til kynna @tlud heildartitgjold, par sem pau geta verid téluverd. Lykilupplysingar skulu jafn-
framt upplysa fjarfestinn um 611 réttindi i tengslum vid verdbréfin og um ahettu sem tengist
fjarfestingu i viokomandi verobréfum. Framsetning samantektar skal akvordud & pann hatt
sem heimilar samanburd vid samantektir svipadra afurda med pvi ad tryggja ad jafngildar
upplysingar birtist avallt 4 sama stad 1 samantektinni.
Bett er vid ordskyringu, félag med leekkad markadsveromeeti, i nyjan 11. tolul.

Um 3. gr.

Akvdid tekur mid af breytingum 4 5. gr. tilskipunar 2003/71/EB med tilskipun
2010/73/ESB. Samkvamt akvadinu skal samantekt lysingar veita lykilupplysingar sem fjar-
festar nota til ad akveda hvaoda itbod og verdbréf sem tekin eru til vidskipta peir eiga a0 taka
til frekari athugunar. Slikar lykilupplysingar skulu vera nakvemar og gefa til kynna mikil-
vaeg einkenni Utgefanda, dbyrgdaradila og verdbréfa, sem bodin eru eda tekin til vidskipta
askipulegum verdbréfamarkadi, og ahettu er tengist peim. Samantekt med lykilupplysingum
4 a0 vera nakveem og audskiljanleg, p.e. ekki of taeknileg, og pannig adgengileg fyrir fjar-
festa. Askilnadur er gerdur um ad samantekt skuli vera 4 sama tungumali og frumatgafa Iys-
ingar, en Fjarmalaeftirlitinu verdur eftir sem adur heimilt ad krefjast pydingar 4 samantekt.
Ersu framkveemd til pess fallin ad auka fjarfestavernd fyrir innlenda fjarfesta. Med breytingu
4 akveaedinu er ekki etlun ad hreyfa vid peirri framkvamd.

Lykilupplysingar skulu kveda m.a. 4 um almenna skilmala utbodsins, p.m.t. dstladan
kostnad sem utgefandi eda tilbodsgjafi krefur fjarfestinn um, og gefa til kynna aztlud
heildarutgjold, par sem pau geta verid téluverd. Enn fremur skulu lykilupplysingar upplysa
fjarfestinn um 611 réttindi sem tengjast verdbréfunum og ahattu sem tengist fjarfestingunni.
Uppsetning samantektar skal akvordud 4 pann hatt sem heimilar samanburd vid samantektir
svipadra afurda med pvi ad tryggja ad jafngildar upplysingar birtist avallt & sama stad i
samantektinni. Gert er rad fyrir ad i reglugerd sé nanar fjallad um hvernig samantekt skuli
uppsett og hverju skuli gera frekari skil, sja almenna reglugerdarheimild i 54. gr. VI. kafla
laganna. Nidurlag 2. mgr. skal tilka pannig ad samantektin uppfylli paer krofur ad vera
fullnegjandi leidbeining og adstod vid dkvardanatdku fjarfesta um fjarfestingu i verobréf-
unum. Markmid akvadisins er ad auka fjarfestavernd, tryggja gagnsai og skyrleika lysingar
pannig ad fjarfestir sé betur i stakk buinn til a0 taka upplysta akvéroun um fjarfestingu i
verdbréfum.

Heerri fjarhadarproskuldar eru skv. 3. mgr. settir i tengslum vid skyldu til pess ad utbua
samantekt 4 verdbréfum sem ekki eru hlutabréfatengd, sbr. 5. gr. tilskipunar 2010/73/ESB.
Skyldan til ad bua til samantekt Iysingar er pvi prengd, pegar um er a0 rada toku verdbréfa
til vioskipta, sem ekki eru hlutabréfatengd, par sem midad verdur vid jafngildi 100.000 evra
i einingum talid, eins og pad er reiknad midad vid opinbert viomidunargengi evra hverju
sinni.

I 8. mgr. er fjallad um ad endanlegir skilmalar vid grunnlysingu skulu einungis innihalda
upplysingar er varda verobréfalysingu sem eiga einungis vid um utgafuna og sem einungis
er haegt ad dkvarda 4 tima hverrar utgafu. Slikar upplysingar geetu t.d. tekid til alpjodlegs
audkennisnumers verdbréfa, utgafuverds, gjalddaga, allra aromida, nytingardags, nytingar-
ver0s, innlausnarverds og annarra skilmala sem ekki eru pekktir pegar lysingin er samin.
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Adrar nyjar upplysingar sem geta haft ahrif 4 mat 4 utgefanda og verdbréfum skulu fylgja
med i vidauka vid lysinguna. P4 ma engu ma breyta fra pvi sem kemur fram i grunnlysing-
unni nema pvi sem er sérstaklega merkt i texta, en haegt er ad merkja paer upplysingar sem
vantar, t.d. innan hornklofa.

Um 4. gr.

Tilgreina ber lokadagsetningu réttarins til afturkdllunar sampykkis i vidaukanum en
fjarfestar skulu hafa ad lagmarki tvo virka daga til ad nyta rétt sinn. Afturkéllun skal gerd
skriflega. Timafrestur til ad neyta réttarins byrjar ad lida pegar vidaukinn telst birtur i
skilningi laganna.

Um 5. gr.

Gildistimi lysingar midast nu vid stadfestingu hennar, en pa timasetningu er audvelt fyrir
Fjarmalaeftirlitid og onnur 16gber yfirvold ad sannreyna og er pvi talsverd réttarbot falin i
breytingunni. Fjarmalaeftirlitinu er gert audveldara ad halda utan um gildistima lysingar. Ad
00ru leyti er akvedid obreytt.

Um 6. gr.

Samkvaemt tilskipun 2010/73/ESB er 10. gr. tilskipunar 2003/71/EB, sem er efnislega
samhljoda 48. gr., felld brott. Er pad gert i j0si pess ad rikar upplysingaskyldur hvila 4 utgef-
endum verdbréfa skv. VII. kafla laganna sem fjallar um reglulegar upplysingar utgefanda,
en med kaflanum var gagnseistilskipunin 2004/109 innleidd. Greinin er pvi afnumin i [jési
pess ad akveaedid felur i sér tvofalda skuldbindingu.

Um 7. gr.

Undanpagur fra utgafu lysingar eru rymkadar en greinin hefur verio nanast 6breytt fra pvi
a0 16g um verdbréfavidskipti, nr. 33/2003, toku gildi. Tekur akvadid mid af breytingum a
3. gr. tilskipunar 2003/71/EB me9d tilskipun 2010/73/ESB.

Fjarheoum i c-, d- og e-1i0 1. tolul. 1. mgr. 50. gr. er breytt pannig ad viomidunarmdrkin
endurspegli greinarmun 4 almennum fjarfestum og fagfjarfestum hvad fjarfestingargetu
vardar. Odrum vidmidunarmérkum i frumvarpinu er breytt til samramis. Eldri reglur skulu
gilda um skuldabréf sem hafa verid tekin til vidskipta & skipulegum verobréfamarkadi fyrir
gildistoku pessara laga, nemi nafnverd hverrar einingar peirra a.m.k. 50.000 evrum.

Nyr malslidur i 1. télul. 1. mgr. meelir fyrir um ad fjarmalafyrirtaeki sem taka ad sér a0
endurselja verobréf eda sja um endanleg utbod, geti reitt sig 4 gilda lysingu sem ttgefandi
eda abyrgdaradili birtir, svo fremi sem hun er med videigandi vidauka i samreemi vid dkveedi
pessara laga. Fullnagjandi lysing, utgefin af utgefanda eda 60rum abyrgoaradila, 4 enda ad
veita nagilegar upplysingar til a0 fjarfestar geti tekio upplysta fjarfestingarakvoroun. betta
er bundid pvi skilyrdi ad utgefandinn eda abyrgoaradili gefi sampykki sitt fyrir notkun
hennar. Getur hann bundid sampykki sitt skilyroum og skal pad gert med skriflegu samkomu-
lagi milli hlutadeigandi adila. Ef sampykki er ekki gefid skal fjarmalafyrirteeki krafid um
stadfestingu og birtingu nyrrar lysingar. I pvi tilviki er pad abyrgt fyrir upplysingum i Iysing-
unni en ef sampykki er gefid ber utgefandi eda dbyrgdaradili abyrgd 4 efni lysingarinnar
vegna endursolunnar eda endanlega utbodsins. I tilskipun 2010/73/ESB er notad hugtakid
»financial intermediary* eda fjarmalamillilidur & islensku. Hugtakid visar til fjarmalafyrir-
teekis sem hefur heimild, samkvamt starfsleyfi, til ad hafa umsjon med utbodi fjarmalagern-
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inga an so6lutrygginga og toku verdbréfa til vidskipta a skipulegum verdbréfamarkadi skv.
f-1i0. 1. mgr. 3. gr. laga um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002. Slikir adilar geta t.d. verid vio-
skiptabankar, sparisjodir, lanafyrirtaeki eda verdbréfafyrirtaeki.

Undanpagan vegna ardgreidslna 1 d-lid 2. tolul. ner na adeins til ardgreidslna sem er
uthlutad i formi hluta 4n endurgjalds, ef hlutirnir eru i sama flokki og peir hlutar sem ard-
greidslurnar stafa fra.

[ breyttum e-1id 2. tolul. er slakad 4 krofum vegna verdbréfa sem eru bodin tt og uthlutad,
eda sem stendur til ad uthluta til, ntiverandi eda fyrrverandi starfsmanna eda stjérnenda. Talid
var ad 16gin hafi 4dur verid of takmarkandi til ad vera gagnlegar markteekum fjélda vinnu-
veitenda sem starfraekja hlutadeetlanir fyrir starfsmenn. Slik patttaka starfsmanna er mikil-
vaeg, einkum fyrir 1itil og medalstor fyrirteki. bvi er ekki gerd krafa um utgafu lysingar i
tengslum vid hlutadaetlun fyrir starfsmenn. b4 er talid ad starfsmenn og stjérnendur pekki
fyrirtaeekid sem peir starfa hja.

Sidustu prir malslidir 2. tolul. 1. mgr. mela svo fyrir ad st undanpaga sem getid er i e-1id
s¢ rymkud svo ad hun nai einnig til toku til vidskipta verobréf félaga sem eru skrad utan
Evropska efnahagssvadisins, séu verdbréfin tekin til vidskipta annadhvort & skipulegum
verdbréfamarkadi eda 4 markadi pridja rikis. [ sidara tilvikinu verdur Fjarmélaeftirlitid ad
hafa tekid akvoroun um jafngildi laga- og eftirlitsramma um markad pridja rikisins sam-
kvaemt mati sem nanar er utfeert i reglugerdo meod 16gum pessum. Reglugerdin skal taka mid
af sidasta malslid 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2010/73/ESB (ii lidur 1. tolul. 1 4. gr.) og par skal
taka fram ad reglur markadar pridja rikisins um medferd innherjaupplysinga og markads-
misnotkun séu sambarilegar og hér 4 landi, sem og gagnseiskrofur, p.e. um reglulegar upp-
lysingar til utgefanda og ad markadirnir sati reglubundnu, vidurkenndu eftirliti. Skal Fjar-
malaeftirlitid taka mid af irlausnum evrépskra eftirlitsstofnana i pessu sambandi, enda sému
markadsskilyrdi til stadar. Med hugtakinu adgengilegu tungumali er att vio ensku eda is-
lensku.

Um 8. gr.

Fjarmalaeftirlitid fol NASDAQ OMX Iceland hf. med samningi ad annast stadfestingu
lysinga en skv. 21. gr. tilskipunar 2003/71/EB var Fjarmalaeftirlitinu heimilt ad fela 60rum
hluta verkefna sinna til 31. desember 2011. Par sem Fjarmalaeftirlitid hefur ekki lengur
heimild til pess ad fela skipulegum verdbréfamérkudum ad annast stadfestingu 4 lysingum
fellur akva0id brott.

Um 9. gr.

[ samraemi vid breytingar 4 hugtakinu hzfir fjarfestar og samraemingu pess vid hugtakid
fagfjarfestar, svo sem frumvarp petta melir fyrir um, heldur Fjarmalaeftirlitid ekki lengur
skra yfir einstaklinga og pau litlu og medalstoru fyrirtaeki sem flokkast sem heefir fjarfestar.
bess 1 stad halda fjarmalafyrirtaeki sjalf slika skrd og geta utgefendur 6skad eftir slikum
upplysingum i samrami vio a-1id 2. gr. pessa frumvarps (9. tolul. 43. gr. laganna).

Fjarmalafyrirtaeki halda skra um haefa fjarfesta, sem skal athent sé pess 6skad af halfu
utgefanda, ad teknu tilliti til laga um perséonuvernd, nr. 77/2000. Listi yfir heefa fjarfesta er
eingdngu tilteekur fyrir tgefendur verdbréfa og eingdngu i peim tilgangi ad bjoda hefum
fjarfestum ad taka patt i utbodi. Oll 6nnur notkun pessara upplysinga er 6heimil. Utgefandi
sem hefur eintak af skranni undir hondum skal tryggja ad upplysingarnar séu geymdar &
oruggan hatt og ad peim sé ekki dreift til pridja adila.
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Med pessari viobot eru tekin af 6l tvimeeli um ad Fjarmalaeftirlitid geti 6skad eftir slikri
skra telji eftirlitio pad parft til ad eftirlitsskyldu stofnunarinnar sé sinnt med fullnaegjandi
heetti. bvi parf pad a0 vera i tengslum vid framgang naudsynlegra og 16gbundinna starfa
Fjarmalaeftirlitsins ad 6ska eftir slikum upplysingum.

Um 10. gr.

[ akvadinu er kvedid 4 um ad radherra skuli setja reglugerd um nanari framkvamd VI.
kafla frumvarpsins. Akvadid er ad mestu samhljoda fyrra akvaedi, en tekur efnisbreytingum
i samraemi vid tilskipun 2010/73/ESB. Nokkur akvadi kaflans kalla & frekari utskyringu a
framkvemdaratridum i reglugerd, t.d. form og innihald lysingar, grunnlysingar og endanlegra
skilmala, en 16g0 er dhersla 4 ad reglur sem um pad gilda séu samreemdar 4 Evropska
efnahagssveedinu. Nokkrar gerdir, sem hafa verid teknar upp i EES-samninginn, eru afleiddar
gerdir fra 2010/73/ESB en reglur peirra verda innleiddar med ttgafu reglugerda enda eiga
peer sér fullnaegjandi stod i 16gum og hafa paer ad geyma utfersluatridi & akvednum megin-
reglum og vidmidunum i tilskipun 2010/73/ESB, sbr. reglugerdir framkvamdastjérnarinnar
311/2012, 486/2012 og 862/2012.

Um 11. gr.

Upplysingaskyldan skv. VII. kafla laganna er fjarhedartengd, en tekur nu breytingum i
samreemi vid b-1id 1. mgr. 8. gr. tilskipunar 2004/109, eins og henni er breytt med tilskipun
2010/73/ESB. Fjarhadarproskuldurinn i 2. mgr. 56. gr. er heekkadur hvad vardar undanpagur
fra akveedum kaflans, i pagu utgefanda skuldabréfa, pegar eingdngu skuldabréf hans hafa
verio tekin til vidskipta & skipulegum verobréfamarkadi og nafnvero eininga skuldabréfanna
er a.m.k. jafngilt 100.000 evrum. Fjarhedir samkvaemt kaflanum eru reiknadar midad vid
opinbert vidmidunargengi eins og pad er skrad hverju sinni, p.e. ef utbodid er reiknad i
kronum skal pad jafngilda 100.000 evrum 4 hverjum tima.

Ny 6. mgr. byggist a nyjum 4. tolul. 8. gr. samkvamt tilskipun 2010/73/ESB. Melt er fyrir
um undanpagu gagnvart titgefanda fra 57., 58. gr. 0og 59. gr., sem gefa eingdngu t skuldabréf
par sem natnverd hverrar einingar er jafnvirdi 50.000 evra eda minna.

Um 12. gr.

Fjarhedarproskuldi er breytt til samremis vid dnnur dkveedi frumvarps pessa og i
samreemi vi0 breytingar 4 6. mgr. 20. gr. tilskipunar 2010/73/ESB, sem breytir tilskipun
2004/109/EB. Taka skal fram ad fravikio skv. 5. mgr. skal einnig gilda um skuldabréf sem
a.m.k. jafngilda 50.000 evrum og hafa verid tekin til vioskipta & skipulegum verdbréfa-
markadi i einu eda fleiri adildarrikjum fyrir gildistéku laga pessara, svo framarlega sem slik
skuldabréf eru utistandandi. Fjarhaedir samkvaemt malsgreininni eru reiknadar midad vid
opinbert vidmidunargengi eins og pad er skrad hverju sinni, p.e. ef Gtbodid er reiknad i
krénum skal pad jafngilda 100.000 evrum 4 hverjum tima.

Um 13. gr.
Lagt er til a0 122. gr. laganna verdi breytt ad fullu til samraemis vid tilskipun 2003/6/EB.
[ samraemi vid tilskipunina er Gtgefanda nu gert skylt ad birta upplysingarnar 4 heimasidu
sinni og skulu peer adgengilegar 1 ad lagmarki eitt ar. Talid er ad eitt ar samraemist ordalagi
3. mgr. 6. gr. tilskipunarinnar par sem kvedid er & um ,,appropriate period” og sé naegilegt
iljosi pess ad finna ma upplysingarnar 4 heimasidoum Kauphallarinnar og i midleegum gagna-
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grunni (oam.is). { 1jési verndarhagsmuna reglna um medferd innherjaupplysinga er naudsyn-
legt a0 slikar upplysingar séu adgengilegar og audsottar innan Evropska efnahagssveedisins.
Birting ein og sér er pvi ekki nagileg heldur verour ad tryggja ad innherjaupplysingar séu
adgengilegar i tiltekinn tima. Med pvi ad 16gfesta dkvadid um skyldu utgefanda til ad birta
upplysingar i haefilegan tima & heimasidu sinni er birtingu settar fastar skordur og pvi fyrir-
sjaanlegt hvar slikar upplysingar megi nalgast.

Samkvamt nyrri 2. mgr. akvaedisins parf utgefandi, eda adili sem starfar fyrir hans hond
eda fyrir reikning utgefanda, ad birta innherjaupplysingar i heild sinni i samreemi vid 1. mgr.,
lati hann pridja adila i té slikar upplysingar. Birting innherjaupplysinga skal fara fram 4 sama
tima og peer eru athentar pridja adila ef birting er &formud en tafarlaust ef birting hefur ekki
verid aformud. Akvadid a ekki vid ef sa einstaklingur er tekur vid upplysingum, er bundinn
pagnarskyldu um efni upplysinganna, burtséd fra pvi hvort slik skylda grundvallast 4 I[6gum,
meginreglum stjornsyslulaga, sampykktum eda samningi.

[ 3. mgr. 122. gr. er fjallad um heimild til ad fresta birtingu upplysinga skv. 1. mgr. til ad
vernda l6gmaeta hagsmuni utgefandans med skilyrdum sem nanar eru oroud i greininni. Sam-
kvemt nyjum sidari malslid 3. mgr. skal utgefandi tilkynna Fjarmalaeftirlitinu pa akvordun
a0 fresta opinberri birtingu innherjaupplysinga. Med pvi er Fjarmalaeftirlitid medvitad um
frestunina fra upphafi og getur haft rauntima eftirlit med pvi hvort skilyroum til beitingu
frestunarinnar sé fullnaegt. ba er spornad vid pvi ad utgefendur gripi til heimildarinnar eftir
4, p.e. efupp kemst a0 utgefandi hafi haft innherjaupplysingar med hondum i talsverdan tima.

Um 14. gr.
Vid upptalningu innleidingarakvedisins er baett tilskipun 2010/73/ESB.

Um 15.
[ greininni er innleidingarakveedi sem ekki parfnast skyringa.

Um 16. gr.

Auk akvaedis um gildistoku er i greininni lagaskiladkvaedi. Fjarmalafyrirteekjum er vid
gildistoku laganna heimilt ad fara med pa vidskiptavini sem pau hafa pa pegar metido sem
fagfjarfesta sem haefa fjarfesta. Skulu fagfjarfestar skradir hja fjarmalafyrirteekjum fyrir
gildistoku akvedisins teljast heefir fjarfestar, sbr. 9. tolul. 43. gr.

Fylgiskjal.

Fjarmala- og efnahagsraduneyti,
fiarlagaskrifstofa:

Umsogn um frumvarp til laga um breytingar a logum um verdbréfavioskipti,
nr. 108/2007, (lysingar, heefir fjarfestar, undanpagur fra gero lysinga,
medferd innherjaupplysinga).
Meginmarkmid frumvarpsins er innleiding 4 efni tilskipunar Evropupingsins og radsins
nr. 2010/673/EC sem vardar lysingar sem birta skal vid almennt utbod verdbréfa og toku



14

verdbreéfa til vidskipta. A0 auki eru gerdar smavagilegar breytingar 4 1dgunum til samramis
vid athugasemdir Eftirlitsstofnunar EFTA. Med breytingum frumvarpsins er &tlunin ad draga
ur ipyngjandi krofum sem lagdar eru 4 hendur félogum og fjarmalafyrirtaekjum a Evrépska
efnahagssvedinu. Med pad ad leidarljosi eru lagoar til breytingar til ad einfalda og bata
beitingu laganna, sem eru til pess fallnar ad auka skilvirkni m.a. vid utbod og toku verdbréfa
til vidskipta og baeta samkeppnishafni peirra fyrirtaekja sem um raedir, en pad 4 sérstaklega
vid um litil og medalstor fyrirteeki 4 maelikvarda Evropska efnahagssvadisins. A sama tima
er fjarfestavernd aukin 4 pann hatt ad peer upplysingar sem veittar eru 1 lysingu pjoni tilgangi
sinum og fullnaegi porfum almennra fjarfesta, til ad tryggt sé ad peir séu upplystir pegar
akvardanir um fjarfestingar eru teknar.

Helstu breytingar sem lagdar eru til i frumvarpinu eru eftirtaldar: [ fyrsta lagi er lagt til
a0 viomidunarfjarhaedir peirra utboda sem falla undir itbodskafla laganna verdi haekkadar.
Almenn utbod a skipulegum verdbréfamarkadi sem eru undir 5 m.evra falla ekki undir kafl-
ann og sama gildir um regluleg tboo lanastofnanna a verdbréfum sem ekki eru hlutabréfa-
tengd og eru laegri en 75 m.evra. [ 6dru lagi er lagt til ad skilgreiningu 4 haefum fjarfesti verdi
breytt og Fjarmélaeftirlitid heetti ad halda skra yfir haefa fjarfesta. I pridja lagi er lagt til ad
ymsum sterdarviomidum vegna undanpaga fra lysingu viod utbod verdi breytt. Til ad mynda
verdur haegt ad bjoda 150 adilum patttoku i utbodi an lysingar i stad 100 adur. P4 verda
undanpagur fra skyldunni til ad gefa at lysingu i tengslum vid almenn Gtbod verdbréfa og
toku verdbréfa til vidskipta af dkvednum gerdum vikkud ut. I fjorda lagi er lagt til ad gerd
verdi breyting & innihalds- og formkréfum fyrir samantekt sem fylgir lysingu en skilgreindar
verda ,,lykilupplysingar* sem koma skulu fram i samantektinni. b4 er einnig aukin st skylda
ad birta fyrirvara um abyrgd lysingar. I fimmta lagi eru hert innihalds- og formskilyrdi fyrir
grunnlysingar og endanlega skilmaéla. Skyrlega er tekid fram hvada upplysingar ber ad birta
i grunnlysingu annars vegar og endanlegum skilmalum hins vegar. I sjétta lagi er ymsum
stjornsysluskilyroum fyrir utgafu lysinga breytt til ad auka skilvirkni. til a0 mynda mun
gildistimi lysingar ekki taka mid af opinberri birtingu heldur stadfestingu hja Fjarmalaeftirlit-
inu. I sjounda lagi eru krofur hertar vardandi medferd og midlun innherjaupplysinga svo sem
vegna birtingar peirra.

Akvadi frumvarpsins varda reglur a fjarmalamarkadi og breytingar 4 verkefnum stjorn-
syslunnar eru 6verulegar. Verdi frumvarpiod obreytt ad 16gum verdur ekki s€d ad pad hafi i
for med sér aukin utgjold fyrir rikissjod.
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