Nr. 49/242

EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins

2.10.2003

TILSKIPUN EVROPUPINGSINS OG RADSINS 2001/108/EB

2003/EES/49/24

fra 21. jantar 2002

um breytingu 4 tilskipun radsins 85/611/EBE um samraemingu 4 16gum og
stjornsyslufyrirmselum um fyrirtaeki um sameiginlega fjarfestingu i framseljanlegum
verdbréfum (verobréfasjooi), ad pvi er varoar fjarfestingar slikra fyrirtaekja (*)

EVROPUPINGID OG RAD EVROPUSAMBANDSINS HAFA,

med hlidsjon af stofnsattmala Evropubandalagsins, einkum
2. mgr. 47. gr.,

med hlidsjon af tillogu framkvamdastjérnarinnar ('),

med hlidsjon af aliti efnahags- og félagsmalanefndar-
innar (%),

i samremi vid malsmedferdina sem melt er fyrir um i
251. gr. sattmalans A,

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1))

2)

3)

*

Gildissvid tilskipunar radsins 85/611/EBE (*) var upp-
haflega takmarkad vid opin fyrirtaeki um sameiginlega
fjarfestingu sem koma hlutdeildarskirteinum sinum a
framfeeri til almennings innan bandalagsins og hafa
pad eina hlutverk ad fjarfesta i framseljanlegum
verobréfum (verdbréfasjooi (UCITS)). Gert var rad
fyrir pvi i formalsordum tilskipunar 85/611/EBE ad
akvaedi um fyrirtaki um sameiginlega fjarfestingu,
sem falla ekki undir pa tilskipun, yrdu samremd
sioar.

Med hlidsjon af markadsproun er @skilegt ad rymka
fjarfestingarmarkmid verdbréfasjooa til ad gera peim
kleift ad fjarfesta i 6drum audseljanlegum fjarmala-
skjélum en framseljanlegum verdbréfum. f pessari
tilskipun eru talin upp pau fjarmalask;jol sem koma til
greina sem fjarfestingar i verobréfasamvali verdbréfa-
sjods. Val a fjarfestingum fyrir verdbréfasamval,
pannig ad pad endurspegli tiltekna visitdlu, heyrir
undir adferdir vid stjornun verdbréfasamvals.

Skilgreiningin & framseljanlegum verdbréfum i pess-
ari tilskipun gildir adeins fyrir pessa tilskipun og
hefur engin ahrif & ymsar skilgreiningar i 16ggjof
einstakra rikja, m.a. vardandi skattlagningu. Par af
leidandi tekur pessi skilgreining ekki til hlutabréfa og
annarra jafngildra verdbréfa sem gefin eru ut af bygg-
ingarfélogum (building societies) eda atvinnugreina-
og styrktarstofnunum (industrial and provident
societies) en ekki er unnt ad yfirfaera eignarrétt 4 peim
i reynd 4 annan hatt en pann ad ttgefandi kaupi pau
aftur.

bessi EB-gerd, sem birtist i Stjtid. EB L 41, 13.2.2002, bls. 35, var
nefnd i akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 103/2002 fra
12. juli 2002 um breytingu 4 IX. vidauka (Fjarmalapjonusta) vido EES-
samninginn. Sja EES-viobati vid Stjérnartidindi Evrépubandalaganna
nr. 54, 31.10.2002, bls. 15.
Stjtio. EB C 280, 9.9.1998, bls. 6 og Stjtid. EB C 311 E, 31.10.2000,
bls. 302.
Stjtid. EB C 116, 28.4.1999, bls. 44.
Alit Evropupingsins fra 17. febraar 2000 (Stjtis. EB C 339,
29.11.2000, bls. 220), sameiginleg afstada radsins fra 5. juni 2001
(Stjtid. EB C 297, 23.10.2001, bls. 35) og akvordun Evropupingsins fra
23. oktober 2001. Akvordun radsins fra 4. desember 2001.
Stjtid. EB L 375, 31.12.1985, bls. 3. Tilskipuninni var sidast breytt med
tilskipun Evropupingsins og radsins 2000/64/EB (Stjtid. EB L 290,
17.11.2000, bls. 27).

4)

5)

6)

7)

8)

9)

Undir peningamarkadsskjol heyra framseljanleg skjol
sem vidskipti eru ad jafnadi ekki stundud med a
skipulegum morkudum heldur 4 peningamarkadnum,
t.d. rikis- og sveitarfélagavixlar, innlansskirteini, vid-
skiptabréf, medallong skuldabréf og vixlar.

Rétt er ad tryggja ad hugtakid skipulegur markadur i
pessari tilskipun samsvari sama hugtaki i tilskipun
radsins 93/22/EBE fra 10. mai 1993 um fjarfestingar-
bjénustu 4 svidi verdbréfavidskipta ().

Askilegt er ad leyfa verdbréfasjooi ad fjarfesta eignir
sinar 1 hlutdeildarskirteinum verdbréfasjoda og/eda
annarra opinna fyrirtekja um sameiginlega fjarfest-
ingu sem fjarfesta einnig i lausafjareignum, eins og
um getur i pessari tilskipun, og starfa samkvaemt
meginreglunni um ahettudreifingu. Naudsynlegt er ad
verdbréfasjodir eda onnur fyrirteeki um sameiginlega
fjarfestingu, sem verdbréfasjodir fjarfesta i, séu undir
skilvirku eftirliti.

Greida ber fyrir proun moguleika verdbréfasjoda a ad
fjarfesta i verdbréfasjodum og 6drum fyrirteekjum um
sameiginlega fjarfestingu. Pvi er mikilvaegt ad tryggja
ad slik fjarfestingarstarfsemi dragi ekki Gr vernd
fjarfesta. Vegna aukinna moguleika verdbréfasjooa 4
a0 fjarfesta 1 hlutdeildarskirteinum annarra verdbréfa-
sjoda og/eda fyrirtekja um sameiginlega fjarfestingu
er naudsynlegt ad setja akvednar reglur um
magntakmarkanir, birtingu upplysinga og hvernig
koma eigi i veg fyrir kedjuverkun (the cascade
phenomenon).

Til ad tekid sé tillit til markadsproéunar og stofnunar
Efnahags- og myntbandalagsins er askilegt ad verd-
bréfasjodir fai heimild til ad fjarfesta i bankainnlan-
um. Til ad tryggja ad fjarfestingar i innlanum séu inn-
leysanlegar skulu innlanin gjaldkreef eftir krofu eda
unnt skal vera ad taka pau ut. Ef & er lagt inn til
geymslu hja lanastofnun sem er meo skrada skrifstofu
i pridja landi skal lanastofnunin lita varfernisreglum
sem jafngilda ad minnsta kosti peim sem melt er fyrir
um i 16ggj6f bandalagsins.

Til vidbotar vid pau tilvik, par sem verdbréfasjodur
fjarfestir i bankainnlanum samkvaemt sjédsreglum
sinum eda félagssampykkum, kann ad vera naudsyn-
legt ad leyfa 6llum verdbréfasjodum ad eiga vidbotar-
lausaeignir, svo sem hlaupareikningsinnistedur.
Réttlaeta ma eign slikra vidbotarlausaeigna, t.d. i eftir-
farandi tilvikum: til ad standa straum af hlaupandi
greidslum eda sérstokum greidslum, pegar um solu er

() Stjtio. EB L 141, 11.6.1993, bls. 27. Tilskipuninni var sidast breytt med
tilskipun 2000/64/EB.
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10)

11)

12)

13)

14)

15)

a0 rada, i pann tima sem pad tekur ad endurfjarfesta i
framseljanlegum verdbréfum, peningamarkadssk;jol-
um og/eda i 6drum peningalegum eignum sem kvedid
er 4 um i pessari tilskipun og i pann tima sem er
strangt til tekid naudsynlegur ef fresta parf fjarfest-
ingu i framseljanlegum verdbréfum, fjarmalaskjélum
4 peningamarkadi og/eda i 60rum peningalegum
eignum vegna 6hagstadra markadsskilyrda.

Af varfernisasteedum er naudsynlegt ad fordast ad of
mikid af fjarfestingum verdbréfasjods sé hja einum
adila eda hja adilum sem tilheyra somu samstedu ef
fjarfestingarnar fela 1 sér métadiladhaettu fyrir sjodinn.

Verdbréfasjooir skulu hafa skylaust leyfi til ad
fjarfesta i afleiddum fjarmalaskjolum, badi innan
ramma almennrar fjarfestingarstefnu sinnar og/eda til
baktryggingar, til ad pau geti nad settu fjarhagslegu
markmidi eda fylgt peirri dhattustefnu sem tilgreind
er i utbodslysingunni. Til ad tryggja vernd fjarfesta er
naudsynlegt ad takmarka hugsanlega hamarksahattu
vegna afleiddra skjala til a0 hun fari ekki yfir
heildarnettovirdi verdbréfasamvals verdbréfasjodsins.
Til ad aheatta og skuldbindingar vegna vidskipta med
afleidd skjol séu tid ljosar og til ad fylgjast med pvi
ad ekki sé farid yfir leyfilegt hamark fjarfestinga parf
stodugt ad mela og vakta pessa ahattu og skuldbind-
ingar. Loks purfa verdbréfasjodir ad lysa aztlunum
sinum, adferdum og morkum fjarfestinga 1 vidskiptum
med afleidd skjol til ad tryggja vernd fjarfesta med
birtingu upplysinga.

Ad Dpvi er vardar afleidd skjol utan skipulegra
verdbréfamarkada ber ad gera vidbotarkréfur um heefi
motadila og skjala, lausafjarstodu og simat & stodu.
Markmidid med pessum vidbotarkrofum er ad tryggja
naegilega vernd fjarfesta, &mota peirri vernd sem peir
njota pegar peir kaupa afleidd skjol sem verslad er
med 4 skipulegum mérkudum.

Aldrei ma nota vidskipti med afleidd skjol til ad
snidganga ber reglur sem settar eru i pessari
tilskipun. Ad pvi er vardar afleidd skjol utan skipu-
legra verdbréfamarkada skulu frekari reglur um
aheettudreifingu gilda um 4haettu gagnvart einum
motadila eda samstedu motadila.

Sumar adferdir vid stjornun verdObréfasamvals hja
fyrirteekjum um sameiginlega fjarfestingu, sem fjar-
festa einkum 1 hlutabréfum og/eda skuldabréfum,
byggjast 4 pvi ad likja eftir hlutabréfa- og/eda skulda-
bréfavisitolum. Askilegt er ad leyfa verdbréfasjooum
ad likja eftir velpekktum og vidurkenndum hluta-
bréfa- og/eda skuldabréfavisitolum. bvi kann i pessu
skyni ad vera naudsynlegt ad setja sveigjanlegri reglur
um aheattudreifingu fyrir verdbréfasjodi sem fjarfesta
i hlutabréfum og/eda skuldabréfum.

Fyrirteki um sameiginlega fjarfestingu, sem heyra
undir gildissvid pessarar tilskipunar, skulu ekki hafa
annad ad markmidi en ad veita vidtoku fé fra almenn-
ingi til sameiginlegrar fjarfestingar i samremi vid
reglur sem settar eru i pessari tilskipun. I peim tilvik-
um, sem greint er fra i pessari tilskipun, er vero-
bréfasjodi adeins heimilt ad hafa utibu ef pad er

16)

17)

18)

naudsynlegt til ad annast med skilvirkum heetti til-
tekna starfsemi fyrir hond vidkomandi verdbréfasjods
sem einnig er skilgreind i pessari tilskipun. Tryggja
parf skilvirkt eftirlit med verdbréfasjodum. bvi er
stofnun Utbus verdbréfasjods i pridja landi adeins
leyfd i peim tilvikum og vid pau skilyrdi sem greint er
fra i tilskipuninni. Hin almenna skylda, ad starfa
adeins med hagsmuni eigenda hlutdeildarskirteina ad
leidarljosi og einkum pad markmid ad auka hag-
kvemni midad vid kostnad, getur aldrei réttlett ad
verdbréfasjodur geri radstafanir sem geta hindrad
16gbeer yfirvold i ad gegna eftirlitshlutverki sinu med
skilvirkum heetti.

Tryggja parf ad frjalst sé ad markadssetja hlutdeildar-
skirteini margs konar fyrirteekja um sameiginlega fjar-
festingu yfir landameeri en veita fjarfestum samt sam-
remda lagmarksvernd. Pvi er adeins heegt ad na sett-
um markmidum med bindandi tilskipun framkveemda-
stjornarinnar par sem melt er fyrir um sampykkta
lagmarksstadla. bessi tilskipun tekur adeins til
naudsynlegrar lagmarkssamra@mingar og gengur ekki
lengra en parf til ad na settum markmidum { samremi
vi0 bridju malsgrein i 5. gr. sattmalans.

Gerdar skulu naudsynlegar radstafanir til fram-
kveemdar pessari tilskipun i samreemi vid akvoroun
radsins 1999/468/EB fra 28. juni 1999 um reglur um
medferd framkvemdavalds sem framkvemdastjorn-
inni er falid ().

Framkvemdastjornin getur tekid til athugunar ad
leggja fram tillogu um kerfisbalkun pegar par ad
kemur eftir ad tillogurnar hafa verid sampykktar.

SAMPYKKT TILSKIPUN PESSA:

1. gr.

Tilskipun 85/611/EBE er breytt sem hér segir:

1.

{ stad fyrsta undirlidar i 2. mgr. 1. gr. komi eftirfarandi:

~—pau sem hafa eingdngu ad markmidi sameiginlega

fjarfestingu 1 framseljanlegum verdbréfum og/eda i
60rum lausafjareignum, sem um getur i 1. mgr.
19. gr., med fé sem aflad er medal almennings og
sem starfa & grundvelli dheettudreifingar®.

[ 1. gr. baetist eftirfarandi malsgreinar vid:

8.1 pessari tilskipun merkir hugtakid ,,framseljanleg
verdbréf*:

— hlutabréf i félogum og onnur verdbréf sem eru igildi

hlutabréfa i félogum (hér 4 eftir nefnd ,,hlutabréf),

— skuldabréf og onnur form & breytingu skulda i

verdobréf (hér & eftir nefnd ,,skuldabréf™),

(') Stjtid. EB L 184, 17.7.1999, bls. 23.
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— 0Oll 6nnur framseljanleg verdbréf sem veita rétt til
Oflunar slikra framseljanlegra verobréfa med askrift
eda skiptum,

ad undanskildum peim adferdum og skjélum sem um
geturi21. gr.

9. I pessari tilskipun merkir hugtakid ,peninga-
markadsskjol“: skjol sem ad 6llu jofnu er verslad med &
peningamarkadi, eru audseljanleg og unnt er ad reikna
nakvaemt verometi peirra hvenar sem er.*

. 1stad a-lidar 1 mgr. 19. gr. komi eftirfarandi:

,,a) framseljanlegum verdbréfum og peningamarkads-
skjolum sem skrad eru eda sem vidskipti eiga sér
stad med 4 skipulegum markadi i skilningi 13. mgr.
1. gr. tilskipunarinnar um fjarfestingarpjonustu &
svidi verdbréfavidskipta, og/eda“.

. I b-1id og c-1id 1.mgr. 19.gr. skal ordunum ,o0g
peningamarkadsskjolum* beatt vid 4 eftir ordunum
»framseljanlegum verdbréfum®.

. 11, mgr. 19, gr.:
— skal ordunum ,,0g/eda“ bett vid 1 lok d-lidar,
— beetist eftirfarandi lidir vid:

,.¢) hlutdeildarskirteinum verdbréfasjooa, sem hafa
fengid leyfi samkveemt pessari tilskipun, og/eda
annarra fyrirteekja um sameiginlega fjarfestingu,
i skilningi fyrsta og annars undirlidar 2. mgr.
1. gr., an tillits til pess hvort pau eru stadsett i
adildarriki, ad pvi tilskildu:

— a0 Dpessi onnur fyrirteki um sameiginlega
fjarfestingu hafi leyfi samkvemt 16gum, sem
kveda & um ad pau heyri undir eftirlit sem
16gbeer yfirvold verdbréfasjodanna telja
samberilegt vid eftirlit samkvemt 16gum
bandalagsins, og svo fremi ad samstarf
yfirvalda sé tryggt med fullnegjandi heetti,

— a0 eigendur hlutdeildarskirteina 1 6drum
fyrirtekjum um sameiginlega fjarfestingu
njoti samberilegrar verndar og kvedid er a
um fyrir eigendur hlutdeildarskirteina i verd-
bréfasjodum og einkum ad reglur um ao-
greiningu eigna, lantdku, lanveitingu og um
sOlu framseljanlegra verdbréfa og peninga-
markadsskjala, an pess ad eiga pau fyrir, séu
samberilegar krofum i pessari tilskipun,

— a0 skyrt sé fra starfsemi annarra fyrirtekja
um sameiginlega fjarfestingu i halfsars- og
arsskyrslum til ad unnt sé¢ ad meta eignir og
skuldir, tekjur og rekstur a skyrslutimabilinu,

— a0 Oheimilt sé, samkvamt sjodsreglum eda
félagssampykkum, ad fjarfesta meira en 10%
eigna verdbréfasjoda eda annarra fyrirtakja
um sameiginlega fjarfestingu, sem atlunin er
a0 kaupa hlutdeildarskirteini i, i hlutdeildar-
skirteinum annarra  verdbréfasjoda eda

2

h)

annarra fyrirteekja um sameiginlega fjarfest-
ingu, og/eda

innlanum hja lanastofnunum sem eru gjaldkref
eftir krofu eda sem taka ma ut og hafa mest 12
manada binditima, ad pvi tilskildu ad skrad
skrifstofa lanastofnunarinnar sé i adildarriki eda,
ef skrad skrifstofa hennar er i pridja landi, ad
hin heyri undir varfernisreglur sem 16gbeer
yfirvold verdbréfasjodanna telja ad jafngildi ad
minnsta kosti peim sem melt er fyrir um i
16ggjof bandalagsins, og/eda

afleiddum fjarmalaskjolum, p.m.t. samberileg
skjol sem greidd eru med reidufé, sem verslad er
med 4 skipulegum morkudum, sem um getur i
a-, b- og c-lid, og/eda afleiddum fjarmala-
skj6lum sem verslad er med utan skipulegra
verdbréfamarkada (,,afleidd skjol utan skipulegra
verobréfamarkada“), ad pvi tilskildu:

— ad undirliggjandi séu skjol samkvemt
pessari malsgrein, efnahagsvisar, vextir,
gengi erlendra gjaldmidla eda gjaldmidlar
sem verdbréfasjodnum er heimilt ad fjarfesta
i samkvemt fjarfestingarstefnu sinni sem
fram kemur i sjodsreglum eda félagssam-
pykktum sj6dsins,

— a0 motadilar ad vidskiptum med afleidd skjol
utan skipulegra verdbréfamarkada séu stofn-
anir sem s&ta varfaerniseftirliti og tilheyra
flokkum sem 16gbeer yfirvold verdbréfasjod-
anna vidurkenna, og

— a0 verdmeeti afleiddra skjala utan skipulegra
verdbréfamarkada sé reiknad daglega, pannig
a0 pad sé areidanlegt og unnt sé ad stadfesta
pad, og ad unnt sé ad selja pau, innleysa eda
loka med motfaerslu 4 sannvirdi hverju sinni
a0 frumkveedi verdbréfasjodsins, og/eda

00rum peningamarkadsskjolum en vidskipti eru
stundud med 4 skipulegum morkudum, sem
heyra undir 9. mgr. 1. gr., ef utgafa eda utgef-
andi pessara skjala saetir 16gbundnu eftirliti sem
hefur pann tilgang ad vernda fjarfesta og sparifé,
og ad pvi tilskildu ad:

— rikisstjorn eda svadis- eda stadaryfirvold eda
sedlabanki adildarrikis, Sedlabanki Evropu,
Evrépusambandid eda Fjarfestingarbanki
Evropu, pridja land eda, ef um sambandsriki
er ad rada, eitt rikjanna i sambandinu eda
opinber eda alpjodleg stofnun, sem eitt eda
fleiri adildarrikjanna eiga adild ad, gefi pau
ut eda abyrgist pau, eda

— fyrirtaeki gefi pau ut ef vidskipti eiga sér stad
med verdbréf pess a skipulegum moérkudum
sem um getur i a-, b- eda c-1id, eda
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— stofnun, sem satir varferniseftirliti, i sam-
reemi vid vidmidanir sem skilgreindar eru i
16gum bandalagsins, eda stofnun, sem lytur
og hlitir varfernisreglum sem logber yfir-
vold telja ad minnsta kosti jafnstrangar og
paer sem melt er fyrir um i 16gum banda-
lagsins, gefi pau ut eda abyrgist pau; eda

— adrir adilar, sem tilheyra flokkum sem
l6gber yfirvold verdbréfasjodanna hafa
vidurkennt, gefi pau ut eda abyrgist pau, ad
pvi tilskildu ad fjarfesting i slikum skjolum
heyri undir fjarfestavernd sem jafngildir
peirri vernd sem kvedid er 4 um i fyrsta,
60rum og pridja undirlid og ad pvi tilskildu
a0 utgefandi sé félag med eigid fé¢ og
varasj0di sem nema ad minnsta Kosti
10 milljonum evra og sem leggur fram og
birtir arsskyrslur sinar i samremi vio til-
skipun 78/600/EBE (*), sé¢ adili innan
félagasamstedu med eitt eda fleiri skrad
félog sem helgar sig fjarmégnun samstaed-
unnar eda er adili sem helgar sig fjarmégnun
verdbréfunar med stod i lanasamningi vid
fjarmalastofnun.

(*) Fjorda tilskipun radsins 78/660/EBE fra 25. juli
1978, byggd a g-1id 3. mgr. 54. gr. sattmalans, um
arsreikninga félaga af tiltekinni gerd (Stjtid. EB
L 222, 14.8.1978, bls. 11). Tilskipuninni var sidast
breytt med tilskipun 1999/60/EB (Stjtid. EB L 162,
26.6.1999, bls. 65).“

. I a-lid 2.mgr. 19.gr. skal ordunum ,o0g peninga-
markadsskjolum* beett vido 4 eftir ordunum ,,fram-
seljanlegum verdbréfum®.

. 119. gr. falli b-lidur 2. og 3. mgr. nidur.
. 20. gr. falli nidur.

. Tstad 21. gr. komi eftirfarandi:

21, gr.

1. Rekstrar- eda fjarfestingarfélagid verdur ad beita
ahaettustjornunaradferd sem gerir pvi kleift ad vakta og
meta stodudhattu 4 hverjum tima og hlut hennar i
heildarahattustefnu 1 verdbréfasamvalinu; pad verdur ad
nota adferd til ad leggja ndkvemt og O6had mat 4
verdmeti afleiddra skjala utan skipulegra verdbréfa-
markada. Fyrir hvern verdbréfasjod, sem rekstrarfélagiod
rekur, verdur pad ad tilkynna 16gbarum yfirvoldum
reglubundid og samkvaemt nakvemum reglum, sem pau
setja, um tegundir afleiddra skjala, undirliggjandi
ahettu, magntakmarkanir og adferdirnar sem pad beitir
til ad meta aheattu i tengslum vid vidskipti med afleidd
skjol.

2. Adildarrikin geta heimilad verdbréfasjodum ad nota
adferdir og skjol, sem varda framseljanleg verdbréf og
peningamarkadsskjol, med peim skilyroum og innan
peirra marka sem adildarrikin meela fyrir um ad pvi

10.

tilskildu ad pessar adferdir og skj6l séu notud til ad auka
skilvirkni 1 stjornun verdbréfasamvals. begar bessi
vidskipti varda notkun afleiddra skjala skulu framan-
greind skilyrdi og mork vera i samreemi vid akvaedin
sem melt er fyrir um i pessari tilskipun.

Pessi vidskipti mega ekki i neinu tilviki verda til pess ad
verdbréfasjoourinn  viki fra fjarfestingarmarkmidum
sinum eins og pau eru sett fram i sjodsreglum, félags-
sampykktum eda titbodslysingu sjodsins.

3. Verdbréfasjodur skal tryggja ad heildaraheetta hans
vegna afleiddra skjala fari ekki yfir heildarnettovirdi
verdbréfasamvals hans.

Vido utreikning aheettu skal taka mid af nuvirdi
undirliggjandi eigna, motadiladhaettu, liklegri proun
fjarmalamarkada og liftima samninga. betta skal einnig
gilda um eftirfarandi undirlioi.

Verdbréfasjodi er heimilt, innan ramma fjar-
festingarstefnu sinnar og innan peirra marka sem meelt
er fyrir um 1 5. mgr. 22. gr., ad fjarfesta i afleiddum
fjarmalaskjolum, svo fremi ad samanlogd ahetta
undirliggjandi eigna fari ekki yfir leyfilegt hamark
flarfestinga sem melt er fyrir um i 22.gr. begar
verobréfasjodur fjarfestir i afleiddum fjarmalaskjolum
sem byggjast & visitdlu geta adildarrikin veitt heimild til
pess ad pessar fjarfestingar samanlagt purfi ekki ad vera
undir mérkunum sem meelt er fyrir um i 22. gr.

Ef framseljanlegt verdbréf eda peningamarkadsskjal
felur i sér afleitt skjal skal tekid mid af pvi pegar krofur
samkvemt pessari grein eru uppfylltar.

4. Adildarrikin skulu senda framkvaemdastjorninni,
eigi sidar en 13. febraar 2004, allar upplysingar og allar
sidari breytingar 4 reglum sinum um adferdir vid
utreikning 4 aheettunni sem um getur i 3. mgr., p.m.t.
ahaettu gagnvart motadila i vidskiptum med afleidd skjol
utan skipulegra verdbréfamarkada. Framkvamda-
stjornin skal koma peim upplysingum & framfzeri vid
adildarrikin. Tengslanefndin skiptist 4 skodunum um
pessar upplysingar i samraemi vid malsmedferdina sem
melt er fyrir um i 4. mgr. 53. gr.

I stad 22. gr. komi eftirfarandi:
,22. gr.

1. Verdbréfasjooi er oheimilt ad fjarfesta meira en 5%
af eignum sinum i framseljanlegum verdbréfum eda
peningamarkadsskjolum, ttgefnum af sama utgefanda.
Verdbréfasjodi er oheimilt ad fjarfesta meira en 20% af
eignum sinum i innlanum hja sama adila.

Ahztta verdbréfasjods gagnvart motadila i vidskiptum
med afleidd skjol utan skipulegra verdbréfamarkada ma

ekki fara yfir:

— 10% af eignum hans ef motadilinn er lanastofnun
sem um getur i f-1i0 1. mgr. 19. gr., eda

— 5% af eignum hans i 60rum tilvikum.
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2. Adildarrikjunum er heimilt ad hakka 5%-morkin,
sem melt er fyrir um i fyrsta malslid 1. mgr., upp i allt
ad 10%. Hafi verdbréfasjoour hins vegar fjarfest meira
en 5% eigna sinna i framseljanlegum verdbréfum og
peningamarkadsskjolum einstakra Gitgefenda ma heildar-
verdmeeti slikra fjarfestinga ekki nema meira en 40% af
heildarverdmeti eigna fyrirtaekisins. Pessar takmarkanir
gilda ekki um innlan og vidskipti med afleidd skjol utan
skipulegra verdbréfamarkada vid fjarmalastofhanir sem
seta varfeerniseftirliti.

bratt fyrir einstok mork, sem meelt er fyrir um i 1. mgr.,
ma heildarfjarfesting verdbréfasjods samtals i vidskipt-
um vid sama adila:

— i framseljanlegum verdbréfum eda peningamarkads-
skjolum,

— 1 innlanum og/eda

— 1 afleiddum skjélum utan skipulegra verdbréfa-
markada

ekki fara yfir 20% af eignum sj60sins.

3. Adildarrikjunum er heimilt ad hakka 5%-morkin,
sem melt er fyrir um i fyrsta malslio 1. mgr., i allt ad
35% ef aodildarriki, stadaryfirvold bess, riki utan
bandalagsins eda alpjodastofnanir, sem eitt eda fleiri
adildarriki eiga adild ad, hafa gefid ut eda abyrgst hin
framseljanlegu verdbréf eda peningamarkadsskjolin.

4. Adildarrikjunum er heimilt ad hakka 5%-morkin,
sem melt er fyrir um { fyrsta malslid 1. mgr., i allt ad
25% ef um er ad reeoa tiltekin skuldabréf sem eru gefin
ut af lanastofnun sem er med skrada skrifstofu sina i
adildarriki og setir samkvaemt 16gum sérstoku opinberu
eftirliti sem etlad er ad vernda eigendur bréfanna.
Andvirdi slikra bréfa skal samkvemt 16gum einkum
notad til fjarfestingar i eignum sem stadid geta undir
krofum sem eru bundnar bréfunum allan gildistima
bréfanna og standi utgefandi bréfanna ekki i skilum skal
endurgreidsla hofudstols og afallinna vaxta af peim hafa
forgang af andvirdi eignanna.

Fjarfesti verdbréfasjoour meira en 5% af eignum sinum
i skuldabréfunum sem um getur i fyrsta undirlid og einn
utgefandi gefur Ut ma samanlagt verOmaeti peirra
fjarfestinga ekki nema meira en 80% af eignum
8jodsins.

Adildarrikin skulu senda framkveemdastjorninni skra
yfir framangreindar tegundir skuldabréfa og tegundir
utgefenda sem, samkvaemt 16gum og reglum um eftirlit,
sbr. fyrstu undirgrein pessarar malsgreinar, er heimilad
ad gefa Ut skuldabréf sem fullnegja framangreindum
skilyrdum. Tilkynning um hvernig abyrgd er hattad skal
fylgja pessum skram. Framkveemdastjornin skal pegar i
stad framsenda pessar upplysingar 66rum adildarrikjum
asamt athugasemdum sem hun telur eiga vid og sja til

11.

pess ad upplysingarnar séu adgengilegar almenningi.
Tengslanefndin skiptist 4 skodunum um pessar
upplysingar i samraeemi vid malsmedferdina sem melt er
fyrir um i 4. mgr. 53. gr.

5. Vid beitingu 40%-markanna, sem um getur i
2. mgr., skal ekki litid til framseljanlegu verdbréfanna
og peningamarkadsskjalanna sem um getur i 3. og
4. mgr.

Takmarkanir, sem kvedid er aum i 1., 2., 3. og 4. mgr.,
ma ekki leggja saman og pvi er verdbréfasjoodi oheimilt
a0 fjarfesta alls meira en 35% af eignum sinum i
framseljanlegum verdbréfum, peningamarkadsskjolum,
innlanum eda afleiddum skjolum sama utgefanda.

Félog, sem teljast til somu samstedu i samstedu-
reikningum samkvaemt skilgreiningu i tilskipun
83/349/EBE (*), skulu teljast einn adili vid utreikning a
morkum samkveemt pessari grein.

Adildarrikin  geta leyft uppsafnada fjarfestingu i
framseljanlegum verdbréfum og peningamarkadsskjol-
um, innan somu samstaedu, sem nemur allt ad 20%.

(*) Sjounda tilskipun radsins 83/349/EBE fra 13. jani

1983 um samstedureikninga, byggd a4 g-1id 3. mgr.
54. gr. sattmalans (Stjtid. EB L 193, 18.7.1983,
bls. 1). Tilskipuninni var sidast breytt med
adildarlogunum fra 1994.“

Eftirfarandi grein baetist vid:
,22.gr. a

1. Med fyrirvara um morkin, sem melt er fyrir um i
25. gr., er adildarrikjunum heimilt ad hakka morkin,
sem melt er fyrir um i 22.gr., 1 allt ad 20% fyrir
fjarfestingu 1 hlutabréfum og/eda skuldabréfum sama
utgefanda ef markmid fjarfestingarstefnu samkvaemt
sjodsreglum eda félagssampykktum er ad likja eftir
tiltekinni  hlutabréfa- eda skuldabréfavisitolu sem
16gbeer yfirvold vidurkenna a eftirfarandi forsendum:

— visitalan hefur fullneegjandi dheettudreifingu,

— visitalan endurspeglar vidkomandi markad med
fullnaegjandi heetti,

— visitalan verdur birt opinberlega med videigandi
heetti.

2. Adildarrikjunum er heimilt ad haekka morkin, sem
melt er fyrir um 1 1. mgr., i allt ad 35% ef sérstakar
adstedur 4 markadnum réttleta pad, einkum 4
skipulegum moérkudum par sem tiltekin framseljanleg
verdbréf  eda  peningamarkadsbréf eru  rikjandi.
Fjarfesting upp ad pessu marki er adeins leyfd fyrir einn
utgefanda.*
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12.

13.

14.

I 1.mgr. 23.gr. skal ordunum ,,0g peningamarkads-
skjolum™ beett vid 4 eftir ordunum ,,framseljanlegum
verdbréfum.

I stad 24. gr. komi eftirfarandi:
24, gr.

1. Verdbréfasjodi er heimilt ad eignast
hlutdeildarskirteini i 60rum verdbréfasjodum og/eda
6drum fyrirtekjum um sameiginlega fjarfestingu sem
um getur i e-lid 1. mgr. 19. mgr., ad pvi tilskildu ad
hann fjarfesti ekki yfir 10% eigna sinna |
hlutdeildarskirteinum eins verdbréfasjods eda annars
fyrirteekis um sameiginlega fjarfestingu. Adildar-
rikjunum er heimilt ad hakka hamarkid upp 1 allt ad
20%.

2. Heildarfjarfesting verdbréfasjods 1 hlutdeildar-
skirteinum annarra fyrirteekja um sameiginlega fjarfest-
ingu en verdbréfasjoda ma po ekki fara yfir 30% af
eignum hans.

Adildarrikin geta heimilad, ef verdbréfasjodur hefur
eignast hlutdeildarskirteini i 6drum verdbréfasjodi
og/eda 60rum fyrirtekjum um sameiginlega fjarfest-
ingu, ad samanlagdar eignir viokomandi verdbréfasjoda
eda annarra fyrirteekja um sameiginlega fjarfestingu
purfi ekki ad vera undir mérkunum sem melt er fyrir
umi22. gr.

Ef verdbréfasjodur fjarfestir i hlutdeildarskirteinum
annarra verdbréfasjoda og/eda annarra fyrirtakja um
sameiginlega fjarfestingu sem er stjornad beint eda med
umbodi af sama rekstrarfélagi eda 60ru félagi, sem
rekstrarfélagid tengist i gegnum sameiginlegan rekstur
eda stjornendur eda med umtalsverdri beinni eda
obeinni eignarhlutdeild, er rekstrarfélaginu eda hinu
félaginu ekki heimilt ad taka poknun fyrir askrift eda
innlausn fyrir fjarfestingu sj6dsins 1 hlutdeildar-
skirteinum hinna verdbréfasjodanna og/eda fyrirtaekj-
anna um sameiginlega fjarfestingu.

Fjarfesti verdbréfasjodur verulegan hluta eigna sinna i
00rum  verdbréfasjodum og/eda fyrirtekjum um
sameiginlega fjarfestingu skal i Utbodslysingu hans
tilgreina hamarksstjérnunarkostnad sem verdbréfasjod-
urinn sjalfur og einnig hinir verdbréfasjodirnir og/eda
fyrirtekin um sameiginlega fjarfestingu, sem hann
hyggst fjarfesta i, skulu bera. T arsskyrslu verdbréfa-
sjodsins skal tilgreina hamarkshlutfall stjérnunarkostn-
adar sem annars vegar verdbréfasjodurinn sjalfur og
hins vegar hinir verdbréfasjodirnir og/eda fyrirteekin um
sameiginlega fjarfestingu, sem hann fjarfestir i, bera.”

Eftirfarandi grein baetist vid:
,24.gr.a

1. 1utbodslysingu skulu koma fram per tegundir eigna
sem verdbréfasjooi er heimilt ad fjarfesta i. Einnig skal
tilgreint hvort vidskipti med afleidd fjarmalaskjol séu
heimil og, ef svo er, verdur ad koma fram aberandi
yfirlysing um hvort stunda megi pessi vidskipti sem
baktryggingu eda til ad na fjarfestingarmarkmidum og
hvada ahrif notkun afleiddra fjarmalaskjala kunni ad
hafa 4 dhattustefnu sjoosins.

15.

16.

17.

18.

19.

2. Fjarfesti verdbréfasjodur fyrst og fremst i 60rum
tegundum eigna, samkvemt skilgreiningu i 19. gr., en
framseljanlegum verdbréfum og peningamarkadsskjol-
um eda likir eftir tilteknum hlutabréfa- eda skuldabréfa-
visitolum i samraemi vid 22.gr.a skal vakin sérstok
athygli a fjarfestingarstefnu hans med aberandi yfirlys-
ingu i Gtbodslysingu og, ef porf krefur, 6drum kynn-
ingarritum.

3. Efbokfert virdi eigna verdbréfasjods er liklegt til ad
sveiflast mikid vegna samsetningar verdbréfasamvals
hans eda adferda sem beitt er vid stjornun verdbréfa-
samvals skal vakin sérstok athygli & pvi a aberandi hatt i
utbodslysingu og, ef porf krefur, 6drum kynningarritum.

4. Oski fjarfestir eftir pvi er rekstrarfélagi skylt ad
veita frekari upplysingar um magntakmarkanir sem
gilda um ahettustjornun verdbréfasjodsins, adferdirnar
sem beitt er 1 pessu skyni og undanfarandi préun, med
tilliti til dheettu og avoxtunar, i helstu flokkum skjala
sem sjodurinn fjarfestir 1.

2. mgr. 25. gr.:
1. 1istad pridja lidar komi eftirfarandi:

— 25% af hlutdeildarskirteinum 1  einum
verObréfasjodi og/eda O0ru fyrirtaki um
sameiginlega fjarfestingu i skilningi fyrsta og
annars undirlidar 2. mgr. 1. gr.,*;

2. eftirfarandi lidur baetist vid:

~— 10% af peningamarkadsskjolum, utgefnum af
einum utgefanda,*.

[ stad annars malslidar i 2. mgr. 25. gr. komi eftir-
farandi:

»Vikja ma fra peim morkum sem melt er fyrir um i
60rum, pridja og fjorda undirlid ef ekki er unnt ad
reikna Ut heildarfjarhed skuldabréfa eda peninga-
markadsskjala eda nettofjarhaed peirra verdbréfa, sem
gefin eru 0t, 4 peim tima pegar peirra er aflad.”.

i a-, b- og c-lid 3.mgr. 25.gr. skal ordunum ,,o0g
peningamarkadsskjol“ beaett vid 4 eftir ordunum
»framseljanleg verobréf™.

[ stad e-lidar 3. mgr. 25. gr. komi eftirfarandi:

»¢) hluti fjarfestingarfélags eda -félaga i eigin fé
dotturfyrirteekja sem eingdngu sinna, og adeins fyrir
hond fjarfestingarfélagsins eda -félaganna, rekstri,
radgjof eda markadssetningu i landinu par sem
dotturfélagid er stadsett, ad pvi er vardar endurkaup
hlutdeildarskirteina ad beidni eigenda hlutdeildar-
skirteinanna.*

I stad 1. mgr. 26. gr. komi eftirfarandi:

»1. Verdbréfasjodir purfa ekki ad hlita peim morkum
sem melt er fyrir um i pessum petti pegar peir notfaera
sér askriftarréttindi sem fylgja framseljanlegum verd-
bréfum og peningamarkadsskjolum i eigu peirra.
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Adildarrikin geta undanpegid verdbréfasjodi, sem hafa
nylega fengid leyfi, akvaedum 22. gr., 22. gr. a, 23. og
24. gr. 1 sex manudi fra veitingu leyfis til peirra enda sé
tryggt ad hlitt s¢ meginreglunni um dhettudreifingu.*

20. [ stad 2. mgr. 41. gr. komi eftirfarandi:

2. Akveedi 1. mgr. koma ekki { veg fyrir ad slik
fyrirteki megi eignast framseljanleg  verdbréf,
peningamarkadsskjol eda onnur fjarmalaskjol, sem um
getur 1 e-, g- og h-1id 1. mgr. 19. gr., sem ekki eru ad
fullu greidd.

21. 1 stad 42. gr. komi eftirfarandi:
42, gr.
Hvorki:

— fjarfestingarfélag né

— rekstrarfélag  eda vorslufyrirtaeki [»:  fjarvorslu-
fyrirteeki] sem kemur fram fyrir hond fjarhaldssjoos
(unit trust)

ma selja framseljanleg verdbréf, peningamarkadsskjol
eda onnur fjarmalaskjol, sem um getur i e-, g- og h-lid
1. mgr. 19. gr., an pess ad eiga pau fyrir.“

22. Eftirfarandi grein komi 4 eftir 53. gr.:
,33.gr.a

1. Til vidbotar skyldum tengslanefndarinnar sem
kvedid er 4 um i 1. mgr. 53. gr. er henni einnig heimilt
ad koma saman sem stjornsyslunefnd i skilningi 5. gr.
akvordunar  1999/468/EB (*) til ad  adstoda
framkvamdastjornina vid paer teknilegu breytingar sem
gera parf & pessari tilskipun i eftirfarandi efnum:

— nanari utlistun skilgreininga til ad tryggja sams
konar beitingu pessarar tilskipunar i gervollu
bandalaginu;

— samreming hugtaka og afmorkun skilgreininga i
samremi vid sidari lagasetningu um verdbréfasjooi
og skyld mal.

2. bar sem er visad til pessarar malsgreinar skulu 5. og
7. gr. akvorounar 1999/468/EB gilda med tilliti til

akvada 8. gr. hennar.

Timabilid, sem melt er fyrir um i 6. mgr. 5. gr.
akvordunar 1999/468/EB, skal vera prir manudir.

3. Nefndin skal setja sér starfsreglur.

(*) Stjtido. EB L 184, 17.7.1999, bls. 23.
2. gr.
1. Framkvemdastjornin  skal leggja skyrslu  fyrir

Evrépupingid og radid, eigi sidar en 13. febraar 2005, um
beitingu tilskipunar 85/611/EBE, med dordnum breytingum,

og tillégur ad breytingum eftir pvi sem vid 4. [ skyrslunni
skal einkum koma fram:

a) greining & pvi hvernig dypka megi og stekka innri
markadinn fyrir verdbréfasjooi, einkum ad pvi er vardar
markadssetningu verdbréfasjooa yfir landameeri (p.m.t.
sjodir pridju adila), arangurinn af Evropuvegabréfinu
fyrir rekstrarfélog, arangurinn af einfoldudum utbods-
lysingum sem tekjum til upplysinga og markads-
setningar, endurskodun & umfangi vidbotarstarfsemi og
moguleikann & betri samvinnu eftirlitsyfirvalda med
tilliti til sameiginlegrar tilkunar og beitingar & pessari
tilskipun;

b) athugun 4 gildissvidi tilskipunarinnar med tilliti til
mismunandi tegunda vara (t.d. stofnanasjodir, fasteigna-
sjodir, modursjodir (master-feeder funds) og ahattu-
sjodir (hedge funds); athugunin etti einkum ad beinast
a0 sterd markadarins fyrir slika sj60i, reglusetningu um
pessa sj60i i1 adildarrikjunum, par sem vid 4, og mati &
porfinni fyrir frekari samremingu pessara sjoda;

¢) mat & skipulagningu sj6da, p.m.t. reglur og framkvaemd
vardandi vistun verkefna og tengsl milli stjornanda
sjodsins og vorslufyrirtekis;

d) endurskodun & fjarfestingarreglum fyrir verdbréfasjodi,
t.d. um notkun afleiddra skjala og annarra skjala og
adferda er varda verdbréf, akveedi um visitdlusjodi,
akvedi um peningamarkadsskjol, innlan, dkvadi um
fjarfestingar ,,sj60asjoda“, svo og um mismunandi mork
fjarfestinga;

e) greining & pvi hvernig samkeppni milli sjoda undir
stjorn rekstrarfélaga og fjarfestingarfélaga undir eigin
stjorn er hattad.

Vid undirbuning skyrslunnar skal framkveemdastjornin hafa
sem vidtaekast samrad vid ymsar hlutadeigandi atvinnu-
greinar og vid neytendahodpa og eftirlitsadila.

2. Adildarrikin geta veitt verdbréfasjodum, sem eru
starfandi pegar pessi tilskipun 60last gildi, frest 1 allt ad 60
manudi fra peim tima til ad fara ad nyjum akvadum
landslaga.

3. gr.

Adildarrikin skulu, eigi sidar en 13. 4gust 2003, sampykkja
naudsynleg 16g og stjornsyslufyrirmeli til ad fara ad
tilskipun bessari. Pau skulu tilkynna pad framkvemda-
stjorninni pegar i stad.

bau skulu beita pessum radstofunum eigi sidar en
13. febrtar 2004.
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begar adildarrikin sampykkja pessar radstafanir skal vera i 5. gr.
peim tilvisun i pessa tilskipun eda peim fylgja slik tilvisun
pegar pear eru birtar opinberlega. Adildarrikin skulu setja Tilskipun pessari er beint til adildarrikjanna.

nanari reglur um slika tilvisun.
Gjort i Brussel 21. januar 2002.

4. gr.
Fyrir hénd Evropupingsins, Fyrir hond radsins,
S - S . S P. COX M. ARIAS CANETE
Tilskipun pessi 0dlast gildi & peim degi sem hun birtist i
Stjornartidindum Evropubandalaganna. forseti. forseti.




