Nidurst6duskjal

Drog ad frumvarpi til nyrra heildarlaga um rekstraradila sérhaefdra sjéda voru birt i samrddsgatt
stjérnvalda 11. juli 2019. Frestur til ad skila umsdgnum var til 30. 4gust 2019. Sex umsagnir barust, p.e.
fra SKR l6gfraedipjonustu slf., Benoit Cheron, Lanamdlum rikisins, Samtokum fjarmalafyrirtaekja,
LOGOS slf. og FRAMIS, samtaka framtaksfjarfesta.

[ umsoégn FRAMIS, samtaka framtaksfjarfesta, dags. 30. 4gust 2019, eru gerdar athugasemdir vid ad
skyldur sem lagdar verda a smeerri rekstraradila séu umfangsmeiri en hin innleidda tilskipun gerir kréfu
um. Ekki sé rokstutt sérstaklega hvers vegna porf sé & pvi og leggur FRAMIS til ad frumvarpinu verdi
breytt & pann veg ad eingdongu verdi lagdar peer skyldur sem tilskipunin gerir kréfu um & hina smaerri
rekstraradila. Verdi ekki tekid tillit til peirrar tillogu er bent 4 ad tiltekin akvaedi frumvarpsins séu dskyr
ad pvi er vardar inntak peirra skyldna hvad vardar smeerri rekstraradila.

Astaedur pess ad su leid er farin ad gera meiri krofur til peirra adila sem na ekki fjarhaedavidmidum
laganna snua fyrst og fremst ad pvi ad gera ekki minni kréfur en gerdar eru samkvaemt gildandi rétti
til fagfjarfestasjéda, sbr. akvaedi laga um verdbréfasjodi, og til verndar fjarfestum. ba eru
fjarhaedarviomid samkvaemt tilskipuninni hda midad vid steerd islenska hagkerfisins og midad vid
markadinn 4 Islandi og maelir pad med pvi ad auknar kréfur séu gerdar, t.d. kréfur um upplysingagjof
til eftirlitsadila fra rekstraradilum i pvi skyni ad geta fylgst med préun kerfisins og dhaettu pess. Ad pvi
er vardar dbendingar FRAMIS um ad tiltekin dkvaedi séu dskyr pa er tekid tillit til peirra dbendinga og
peim dkvaedum breytt i pvi skyni ad auka skyrleika og laga villur i framsetningunni.

FRAMIS gerir einnig athugasemd vid ad lagt sé bann vid markadssetningu smaerri sjéda til almennra
fiarfesta. Mikilvaegt er ad unnt sé ad leita til annarra en fagfjarfesta. Lagt er til ad eftir atvikum verdi
haegt ad skilyrda slika markadssetningu adila sem ekki falla undir eftirlit Fjarmalaeftirlitsins til
samraemis vid pad sem mun gert 4 sumum Nordurlandanna med visan til umfjéllunar par um i
almennum athugasemdum med frumvarpinu.

Moguleikar @ markadssetningu sérhzefdra sjdda til almennra fjarfesta voru skodadir mjog vel vid
vinnslu frumvarpsins og var talid rétt ad vidhalda pvi fyrirkomulagi sem er vid lydi samkvaemt gildandi
rétti, p.e. ad ekki er heimilt ad markadssetja fagfjarfestarsjédi til almennra fjarfesta en ad
fjarfestingasjédi sé hins vegar heimilt ad markadssetja til peirra. Ekki var talin knyjandi porf 4 ad breyta
pessu fyrirkomulagi ad svo stéddu medal annars vegna sjénarmida um fjarfestavernd.

[ umsogn LOGOS slf., dags. 30. 4glst 2019, eru gerdar athugasemdir vid ad ordalag frumvarpsins geti
skapad dvissu um réttarstodu fjarfestingarfélaga, sem talid er mikilveegt ad verdi lagad pannig ad ljost
sé til hverra hin nyja [6ggjof muni nd. Er pvi lagt til ad réttarstada slikra félaga verdi skyrd frekar og ad
edlilegt veeri ad pad kaemi fram beinum ordum i frumvarpinu eda i athugasemdum hver su réttarstada
er. ba er visad til skilgreiningar i 3. gr. frumvarpsins 4 ordinu eignarhaldsfélag og lagdar til breytingar
a henni til ad skerpa a skyringu akvaedisins og gera pad nakvaemara.

Framsetning umraeddra akvaeda frumvarpsins er i samraemi vid AIFMD. byding dkvaedanna var skodud
vel og var talid ad of prong pyding veeri ekki i samraemi vid markmid akvaeda tilskipunarinnar.

[ umsogn Samtaka fjarmalafyrirtaekja, dags. 28. agust 2019, eru gerdar athugasemdir vid nokkur
akvaedi frumvarpsdraganna sem finna ma i kafla um fjarfestingarheimildir fjarfestingarsjéda. Gerd er
athugasemd vid takmorkun & heimild fjarfestingarsjéda til eignar i hverri utgafu verdbréfaflokks
pannig ad dheimilt er ad eiga meira en 25% i hverri Utgafu verdbréfaflokks. Sja nanar i umfjollun um
umsogn Lanamala rikisins. Einnig er gerd athugasemd vid pad ad fjarfestingar skuli dreifast 4 ad
minnsta kosti sex mismunandi utgafur til ad Fjarmalaeftirlitid heimili fjarfestingarsjodi ad binda allt ad
100% af eignum sinum i verdbréfum og peningamarkadsgerningum skv. 5. tl. 1. mgr. 93. gr. Mikilvaegt



sé ad akvaedid endurspegli markadinn hérlendis og pvi veeri pad til hagsbdéta ad laekka krofur
akvaedisins Ur sex mismunandi utgafum i fimm.

Ekki er talin astaeda til ad verda vid athugasemd pessari, en akvaedid er i samraemi vid UCITS IV
tilskipunina.

Pa er gerd su athugasemd vid 8. tl. 1. mgr. 93. gr. ad dkvaedid pjoni ekki markmidi sinu um dreifingu a
ahattu og er lagt til ad dkveaedid falli brott.

Er fallist & pessa athugasemd par sem pad er ekki talid mynda meiri ahaettudreifingu ad fjarfesta i
sjédum annars rekstrarfélags og getur dkvaedid dregid burt hvatann til ad stofna sj6di sem fjarfesta
eingdngu i 66rum sjééum.

[ umsdégnum Lanamdla rikisins, dags. 21. agust 2019, og Samtaka fjarmalafyrirtaekja eru gerdar
athugasemdir vid pa takmorkun sem finna ma i 94. gr. & heimild fjarfestingarsjoda til eignar i hverri
utgafu verdbréfaflokks pannig ad peim er 6heimilt ad eiga meira en 25% i hverri Utgafu, p.m.t. vixlum
med gjalddaga innan 12 mdanada sem rikissjédur gefur Gt. Geri pessi takmorkun sjédunum illmogulegt
ad taka patt i utbodum & rikisvixlum. Dragi pad ur eftirspurn rikisvixla sem leidi svo til verri
fjarmognunarkjara fyrir rikissjod. Sama gildi um rikisbréf sem bodin eru at i fyrsta skipti. Lagt er til ad
akveaedinu verdi breytt til samraemis vid UCITS IV tilskipunina pannig ad takmorkun vardandi 25% af
hverri atgafu falli brott. ba leggja Ldnamal rikisins til ad sett verdi inn ny malsgrein i 94. gr. par sem
verdi ad finna reglusetningarheimild fyrir Fjarmalaeftirlitid til ad veita undanpagu fra peim
takmorkunum sem fram koma 1. mgr. 94. gr. vegna utgafu rikja, sveitarfélaga eda alpjodastofnana EES
eda utgafu sem eru & dbyrgd pessara adila og er visad til UCITS IV hvad pessa breytingu vardar. Akvaedi
sem pessi séu vel pekkt i l6ggjof a fjdrmdlamorkudum. Pa er einnig lagt til ad sett verdi i
frumvarpsdrogin tillaga til sams konar breytinga a 40. gr. laga nr. 128/2011.

Fallist er 4 athugasemd pessa og frumvarpsakvaedinu breytt 4 pann veg ad 25% takmdrkun & hverja utgéafu
er felld brott og 16gd til sambeerileg breyting a l6gum nr. 128/2011. Ekki pykir astaeda ad svo stéddu til ad
baeta sérstakri reglusetningarheimild fyrir Fjarmalaeftirlitid vid 1. mgr. 94. gr. vegna utgafu rikja,
sveitarfélaga eda alpjédastofnana EES eda utgafu a abyrgd pessara adila.

[ umsdgn SKR logfraedipjénustu sif., dags. 14. 4gust 2019, er bess 6skad ad raduneytid taki til skodunar
ad skyra akvaedi 2. mgr. 53. gr. a laga nr. 90/2003 um tekjuskatt nanar pannig ad skyrt sé ad dkvaedid
taki til sjoda 6had rekstrarformi. | dkvaedinu er kvedid & um skattalega medferd vid sameiningu
verdbréfa- eda fjarfestingarsjéda, sbr. 16g nr. 128/2011. Rétt sé ad tulka dkvaedid med peim haetti ad
pad eigi vid hvort sem um er ad reefa samruna sjodsdeilda eda sjoda sem reknir eru sem hlutafélog
og visar pvi til rokstudnings til athugasemda i greinargerd med 5. gr. laga nr. 124/2015 og til
timabundinnar heimildar sem vari 2. mgr. 53. gr. a tekjuskattslaga og skyringa med I6gum nr. 54/2016
begar dkveedid var afnumid. Vilji 16ggjafans hafi verid ad samrunadkveaedid atti vid um sjoédi 6had
rekstrarformi og hvort sem sjddsdeild sameinadist sjodi sem rekinn er sem félag eda samruna tveggja
sj6da sem reknir eru sem félog.

Ekki er talid naudsynlegt ad svo stéddu ad fara i frekari breytingar 8 akvaedum laga um tekjuskatt en
lagt er til i frumvarpi pessu. Engar efnislegar breytingar eru lagdar til a ndgildandi rétti ad pessu leyti.
Skodad verdur 6had akveedum frumvarps pessa hvort frekari breytinga er porf @ dkvaedi pessu i I6gum
um tekjuskatt.

[ umsdgn Benoit Cheron, dags. 16. agust 2019, fer hann yfir helstu vandkvaedi sem gera ma rad fyrir {
innleidingu AIFMD. Er gerd su athugasemd ad til ad draga ur aukningu a rekstrarkostnadi sérhaefdra
sj6da sé radlegt ad taka i reglunum & peim alitaefnum sem hafa verid raedd innan ESB, til ad mynda
vardandi gildissvid laganna, vardandi tidni utreiknings a heildareignum i rekstri rekstraradila sérhafdra



sj6da og alitaefni vardandi umbreytingu gjaldmidla i pvi samhengi. Einnig i tengslum vid
ahaettustyringarstefnu en akvaedin par um purfa ad vera skyr.

Umsodgnin kallar ekki & sérstok vidbrogd.



