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Mal nr. 41/2023 - umsogn vid breytingar a logum um rekstraradila sérhafora sj6da, 16gum um
verdbréfasjodi og fleiri logum (sala sj6da yfir landamazeri, hofudsjoédir og fylgisjédir o.fl1.)

Undirritadur starfar sem logfraedingar i banka- og fjaArmognunardeild 16gmannsstofu i Kaupmannahéfn og
veitir m.a. rddgjof um markadsetningu sérhafora sjoda. Vid innleidingu & tilskipun (ESB) 2019/1160 um
rekstraradila sérhaefdra sjoda 1 tengslum vid solu sjoda yfir landameeri (e. Cross-Border Distribution of Funds
Directive; CBDFD) i donsk 16g var ordalag tilskipunarinnar um formarkadssetningu tekid upp meira eda
minna ordrétt i gr. 88 a. donsku laganna um sérheefda sjodi (nr. 2015/2021, d. lov om forvaltare af alternative
investeringsfonde m.v.), med sambarilegum heetti og hér hefur verid lagt til vid innleidingu a tilskipuninni inn
iislensk 16g.

Afleiding bess ad tilskipunin var innleidd ordrétt er st ad engin heimild er ad finna i donskum 16gum fyrir
rekstraradila sérhafds sj6ds fra pridja landi (p.e.a.s. utan ESB eda EES) til ad formarkadssetja sjodi sina, pratt
fyrir ad slik formarkadssetning hafi verid talin heimil fyrir innleidingu tilskipunarinnar. Danska
fjarmalaeftirlitid hefur stadfest pessa skyringu 4 heimasidu sinni. Eini moguleiki rekstraradila fra pridja landi
til ad kanna 4huga 4 sj6dum sinum er pvi ad seekjum um heimild til ad markadssetja sj6dinn eftir reglum 42.
gr. AIFMD, sbr. 64. gr. laga um sérhefda sjodi, med tilheyrandi kostnadi og t6fum.:

Er bad sérstaklega bagalegt ad heimildin sé ekki til stadar fyrir rekstraradila fra pridja landi enda vaeru pad
helst peir sem nytu gods af heimild til formarkadssetningar. Pa er jafnframt ljost ad eftir Brexit er tilefni til ad
gefa moguleikum rekstraradila fra pridja landi til ad markadssetja sj6di sina sérstakan gaum.

Rétt er ad taka fram ad CBDFD kvedur m.a. 4 um lagmarkssamraeemingu innan Evrépusambandsins & hvad
felist { formarkadssetningu og skilyrdum hennar, sbr. 1id (9) i adfararordum tilskipunarinnar. bad er pvi ekkert
til fyrirstodu ad setja samhlida reglur um formarkadssetningu rekstraradila fra pridja landi par sem peim er
heimilad ad formarkadssetja sj6di sina. Hefur pad verid gert vida i Evropu. Hvetur undirritadur fjarméla- og
efnahagsraduneytio til ad innleida slika heimild 1 16g um sérhafda sjodi samhlida peim breytingum sem hér
eru til umsagnar.

b4 tekur undirritadur fram ad hann telur ekki tilefni til a0 heimild rekstraradila fra pridja landi til
formarkadssetningar sé bundin strangari skilyrdum. I fyrsta lagi eru skilyrdi formarkadssetningar begar
nokkud strong. I 6dru lagi myndi ekki koma til fjarfestingar islenskra fjarfesta i sjodum sliks rekstraradila nema
hann hafi { kjolfar formarkadssetningar sott um heimild til eiginlegrar markadssetningar 4 sjodnum 4 islandi.

1 s://www.finanstilsynet.dk/lovgivning/information-om-udvalgte-tils

investeringer/faif/spoergsmaal-og-svar-2#2 Markedsf%C3%B8ring: En tredjelandsforvalter kan i henhold til § 130 i FAIF-loven f&
Finanstilsynets tilladelse til at markedsfore andele i en alternativ investeringsfond til professionelle investorer i Danmark. Det
indebaerer, at tredjelandsforvalteren kan fa en sddan tilladelse, hvis betingelserne herfor i ourigt er opfyldt af tredjelandsforvalteren.
Lougivningen indeholder ikke andre muligheder for, at en tredjelandsforvalter kan markedsfore sig i Danmark eller foretage
praemarkedsforing i Danmark.

En ikke-EU FAIF har sdledes ikke mulighed for at foretage praemarkedsforing i Danmark.
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Rétt er ad taka fram ad leitudu islenskir fjarfestar til vidkomandi rekstraradila i kjolfar formarkadssetningar
geeti slikt ekki fallid undir undanpagu um "6fuga markadssetningu"” (e. reverse soliciation) og bvi er litil heetta
4 ad formarkadssetning verdi & einhvern hatt 'misnotud’ til ad komast fram hja skilyrdoum um leyfi til
markadssetningar. Raunar er pad almennt talid hafa verid eitt af markamidum CBDFD ad girda fyrir slika
'misnotkun' 4 undanpagunni.
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