151. loggjafarping 2020-2021.
Pingskjal 1081 — 624. mal.
Stjéornarfrumvarp.

Frumvarp til laga
um markadi fyrir fjarmalagerninga.

Fra fjarmala- og efnahagsradherra.

1. PATTUR
Gildissvio og skilgreiningar.
1. gr.

Gildissvio.

Log bessi gilda um verdbréfafyrirtaeki, rekstraradila markada, veitendur gagnaskyrslupjon-
ustu og fyrirteeki 1 pridja landi sem veita fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarf-
semi hér a landi. Log pessi gilda einnig um verdbréfafyrirtaeki pegar pau veita viobotar-
pjonustu i nanum tengslum vid fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi. Um gildissvid
reglugerdar Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 um markadi fyrir fjirmalagerninga
og um breytingu a reglugerd (ESB) nr. 648/2012 (MiFIR), sbr. 3. gr., fer skv. 1. gr. reglu-
gerdarinnar.

Eftirfarandi akvadi laganna gilda um lanastofnanir pegar per veita fjarfestingarpjonustu
og/eoda stunda fjarfestingarstarfsemi auk viobotarpjonustu pegar hiin er veitt i ndnum tengslum
vi0 fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi:

1. 2. mgr. 2. gr., 4—6. mgr. 10. gr., 19. gr. og 21.-30. gr.
2. IL-III. kafli 2. pattar.

3. 8.0g9. pattur.

4. 133.,138. 0g 139. gr.

5. 11. pattur.

Eftirfarandi akveadi laganna gilda um verdbréfafyrirtaeki og lanastofnanir pegar pau selja
vidskiptavinum samsettar innsteedur eda radleggja peim um per: 4.—6. mgr. 10. gr., 19. gr.,
1. og 2. mgr. 21. gr., 22. gr., 1. mgr. 23. gr., 32.-41. gr., 44.-47. gr., 49. gr., 52. gr. og 8. og
9. pattur auk I. kafla VII. hluta MiFIR.

Eftirfarandi akvaeoi laganna gilda um rekstrarfélog verdbréfasjoda pegar pau stunda
starfsemi skv. 2. malsl. 1. mgr. 27. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002, og rekstraradila
sérheefora sjoda pegar pau sinna verkefnum skv. 3. mgr. 9. gr. laga um sérhaefoa sjodi, nr.
45/2020: 20.-24. gr. og 33.-46. gr.

Akvadi 34. gr. gilda um markadsefni rekstrarfélaga verdbréfasjoda og rekstraradila
sérheefora sjoda.

Akvaedi 25.-27. gr. gilda um adila ad skipulegum morkudum og markadstorgum fjarmala-
gerninga sem purfa ekki starfsleyfi samkvamt 16gum pessum skv. 1., 5., 9. og 10. t6lul.
1. mgr. 2. gr.

Akvaedi 4. pattar gilda um adila sem eru undanpegnir fra gildissvidi laganna skv. 2. gr.



Marghlida kerfi skulu starfraekt annad hvort i samreemi vid akvaeoi 2. pattar um markads-

torg fjarmalagerninga og skipuleg markadstorg eda akvaedi 3. pattar um skipulega markadi.

Verdbréfafyrirteki sem stundar vidskipti fyrir eigin reikning pegar pad framkvemir fyrir-

meli vidskiptavina utan vidskiptavettvangs 4 skipulegan, tidan og kerfisbundinn hatt skal
starfa i samreemi vio II1. balk MiFIR.

Vidskipti med fjadrmalagerninga skv. 6. eda 7. mgr. sem ekki eru framkvemd innan marg-

hlida kerfa eda af innmidlurum skulu vera i samraemi vid videigandi akveedi II1. balks MiFIR.

1.

2.

3.

Akvaedi 6. pattar gilda um skuldajéfnud og tryggingarréttindi i tengslum vid afleidur.

2. gr.
Takmarkanir a gildissvidi.
Log pessi gilda ekki um:

Viatryggingafélog eda félog sem stunda endurtryggingastarfsemi samkvemt 16gum um

vatryggingastarfsemi.

Adila sem veita adeins médurfélogum sinum, dotturfélogum eda 6drum dotturfélogum

modurfélaga sinna fjarfestingarpjonustu.

Logmenn og 16ggilta endurskodendur, enda sé um tilfallandi pjéonustu ad raeda og hin

veitt sem hluti af edlilegri starfsemi & starfssvioi peirra.

Adila sem stunda vidskipti fyrir eigin reikning med adra fjarmalagerninga en hravoruaf-

leidur, losunarheimildir eda afleidur med losunarheimildir og veita adeins fjarfestingar-

pjonustu eda stunda adeins fjarfestingarstarfsemi hvad vardar hravoruafleidur, losunar-
heimildir eda afleidur med losunarheimildir, nema peir séu:

a. vidskiptavakar,

b. aoilar a0 skipulegum markadi eda markadstorgi fjarmalagerninga eda hafi beinan raf-
reenan adgang ad vidskiptavettvangi, nema um sé ad raeda 6fjarhagslegar einingar sem
framkveaema vidskipti 4 vidskiptavettvangi sem 4 hlutleegt melanlegan hatt draga ur
ahzttu sem tengist beint vidskiptastarfsemi eda lausafjarmognun peirra eda samstadu
sem peer tilheyra,

c. ad beita hationividskiptateekni med notkun algrims, eda
d. ad framkvaema fyrirmeli vidskiptavina.
Rekstraradila med losunarleyfi samkvamt 16gum um loftslagsmal sem framkvama ekki
fyrirmeli vidskiptavina 1 vidskiptum med losunarheimildir og veita ekki fjarfestingar-
bjonustu eda stunda ekki fjarfestingarstarfsemi adra en fyrir eigin reikning, ad pvi
tilskildu ad pessir adilar beiti ekki hationividskiptataekni med notkun algrims.
Adila sem veita fjarfestingarpjonustu einungis i tengslum vid stjornun 4 fjarfestingar-
sjodum starfsmanna.
Adila sem veita adeins méourfélogum sinum, dotturfélogum eda 6drum dotturfélogum
moédurfélaga sinna fjarfestingarpjonustu sem felst einungis i ad stjérna baedi fjarfest-
ingarsjooum starfsmanna og ad veita fjarfestingarpjonustu.
Adila ad sedlabankakerfi Evropu og adrar stofnanir adildarrikja sem gegna sambeeri-
legum hlutverkum innan EES, opinbera adila sem sja um eda hafa afskipti af stjornun
opinberra skulda innan EES eda i Bretlandi, og alpjodlegar fjarmalastofnanir sem tv eda
fleiri adildarriki hafa komid & fot og hafa pad markmid ad virkja fjarmagn og veita fjar-
hagsadstod peim adilum sinum sem eiga i alvarlegum fjarmognunarerfidleikum eda sja
fram 4 slika erfidleika.

Sj6di um sameiginlega fjarfestingu og vorsluadila peirra. Sama 4 vid um rekstraradila og

vorsluadila peirra.



10. Adila sem:

a. stunda vidskipti fyrir eigin reikning, p.m.t. vidskiptavaka, med hravoruafleidur, los-
unarheimildir eda afleidur peirra, p6 ekki adila sem stunda vidskipti fyrir eigin reikn-
ing pegar peir framkveema fyrirmeli vidskiptavina eda

b. veita vidskiptavinum eda pjonustuveitendum meginstarfsemi sinnar fjarfestingar-
pjonustu, po6 ekki fyrir eigin reikning, med hravoruafleidur eda losunarheimildir eda
afleidur peirra.

Adilar skv. 1. mgr. eru p6 adeins undanpegnir fra gildissvidi laganna ao pvi tilskildu ao:

a. hvert pessara tilvika eitt og sér og pau sem heild teljist til vidbotarstarfsemi vid adal-
starfsemi peirra pegar hun er metin 4 grundvelli samstaeodu fyrirteekja og ad adalstarf-
semin felist ekki i pvi a0 veita fjarfestingarpjonustu i skilningi pessara laga eda leyfis-
skylda starfsemi samkvamt 16gum um fjarmalafyrirteeki eda peir starfi sem vidskipta-
vaki 1 tengslum vid hravoruafleidur,

b. beir beiti ekki hationividskiptateekni med notkun algrims, og

c¢. beir tilkynni & hverju ari Fjarmalaeftirlitinu ad peir nyti sér pessa undanpagu og gefi
pvi skyrslu, ad fenginni beidni par um, 4 hvada forsendum starfsemi peirra skv. a- og
b-1id 1. mgr. sé vidbot vid adalstarfsemi peirra.

11. Adila sem veita fjarfestingarradgjof an pess ad endurgjald komi sérstaklega til fyrir hana,
medfram pvi ad veita adra pjonustu i atvinnuskyni sem ekki fellur undir 16g pessi.

12. Flutningsfyrirteeki 1 skilningi raforkulaga pegar pad veitir fjarfestingarpjonustu eda
stundar fjarfestingarstarfsemi i tengslum vio hravoruafleiour vid ao raekja skyldur sinar
samkvaemt peim l0gum. Undanpagan neer po ekki til reksturs eftirmarkadar svo sem med
fjarhagsleg flutningsréttindi.

13. Verdbréfamidstoovar nema i peim tilvikum sem greinir i 73. gr. reglugerdar (ESB) nr.
909/2014, sbr. 16g um verdbréfamidstodvar, uppgjor og rafraena eignarskraningu fjar-
malagerninga, nr. 7/2020.

bau réttindi sem 16g pessi veita taka ekki til pess ad veita pjonustu i hlutverki moétadila i
vidskiptum sem opinberir adilar, sem fast vid opinberar skuldir, annast.

Sedlabanki Islands setur reglur par sem nanar er skyrt hvenzr um vidboétarstarfsemi i skiln-
ingi a-lidar 2. mgr. 10. télul. 1. mgr. er ad reda.

3. gr.
Logfesting.

Akvadi eftirfarandi reglugerda, eins og paer voru teknar upp i EES-samninginn, skulu hafa
lagagildi hér 4 landi med peim adlogunum sem leidir af dkvoérdunum sameiginlegu EES-
nefndarinnar nr. 78/2019 fra 29. mars 2019, sem er birt i EES-vidbati vid Stjérnartidindi
Evropusambandsins nr. 88 fra 31. oktober 2019, bls. 1-6, sbr. einnig bokun 1 um alteeka ad-
16gun vid EES-samninginn, sbr. 16g um Evropska efnahagssva0id, nr. 2/1993, par sem bok-
unin er 16gfest:

1. Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 um markadi fyrir fjarmala-
gerninga og um breytingu 4 reglugerd (ESB) nr. 648/2012 (MiFIR), sem er birt i EES-
vidbaeti vid Stjornartidindi Evréopusambandsins nr. 20 fra 26. mars 2020, bls. 1-65, eins
og henni var breytt med reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) 2016/1033 um
breytingu a reglugerd (ESB) nr. 600/2014 um markadi fyrir fjarmalagerninga, reglugerd
(ESB) nr. 596/2014 um markadssvik og reglugerd (ESB) nr. 909/2014 um beett
verobréfauppgjor i Evropusambandinu og um verdbréfamidstoovar, sem er birt i EES-
vidbaeti vio Stjérnartidindi Evrépusambandsins nr. 20 fra 26. mars 2020, bls. 66—72.



2. Framseld reglugerd framkvaemdastjornarinnar (ESB) 2017/565 um vidbeetur vio tilskip-
un Evrépupingsins og radsins 2014/65/ESB a0 pvi er vardar skipulagskrofur og rekstrar-
skilyrdi verdbréfafyrirteekja og hugtok sem skilgreind eru ad pvi er vardar pa tilskipun,
sem er birt i EES-vidbati vid Stjornartidindi Evrépusambandsins nr. 20 fra 26. mars
2020, bls. 221-303.

3. Framseld reglugerd framkvaemdastjornarinnar (ESB) 2017/567 um vidbatur vid reglu-
gerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 ad pvi er vardar skilgreiningar, gagn-
s&i, sampjoppun eignasafns og eftirlitsradstafanir hvad vardar afurdaihlutun og stdour,
sem er birt i EES-vidbati vid Stjornartidindi Evrépusambandsins nr. 20 frad 26. mars
2020, bls. 304-330.

begar visad er til laga pessara i I[dgunum er att vid 16gin og reglugerdir ESB skv. 3. gr.

Med visun i lanastofnanir med starfsleyfi samkveaemt tilskipun Evropupingsins og radsins
2013/36/ESB 1 2. mgr. 1. gr. MiFIR er att vi0 lanastofnun med starfsleyfi samkvamt 16gum
um fjarmalafyrirteki.

Med visun til fjarmalastofnunar i pridja landi i 41. tolul. 1. mgr. 2. gr. MiFIR er att vid
fyrirtaeki 1 pridja landi sem hefur heimild til a0 stunda starfsemi eda veita pjonustu par sem er
starfsleyfisskyld hér 4 landi samkvaemt pessum 16gum, 16gum um fjarmalafyrirteki, 16gum
um vatryggingastarfsemi, 16gum um rekstraradila sérheefora sjo0a og 16gum um starfstengda
eftirlaunasjooi.

Med visun i 1. mgr. 1. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565 til rekstrarfélaga samkvamt tilskip-
un 2009/65/EB og tilskipun 2011/61/ESB er att vio rekstrarfélog i skilningi laga um fjarmala-
fyrirteeki og rekstraradila i skilningi laga um rekstraradila sérhaefora sj6da.

Med visun 1 2. mgr. 5. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565 til flutningskerfisstjora samkvamt
tilskipun Evrépupingsins og radsins 2009/72/EB er att vid flutningsfyrirteeki 1 skilningi
raforkulaga.

Med visun 1 3. mgr. 7. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565 til afleidusamnings skv. 1. vidauka
vid tilskipun Evrépupingsins og radsins 2004/39/EB er att vio afleidu skv. g-1id 2. tolul. 1.
mgr. 4. gr. pessara laga og adrar samberilegar afleidur sem byggjast 4 losunarheimildum.

Med visun 1 4. mgr. 41. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565 til varferniskraftha samkvemt
tilskipun Evropupingsins og radsins 2013/36/ESB eda tilskipun Evropupingsins og radsins
2014/59/ESB er att vid varferniskrofur samkvamt 16gum um fjarmalafyrirtaeki. Med visun i
sOmu malsgrein til peirrar verndar sem veitt er i samraemi vid tilskipun Evropupingsins og
radsins 2014/49/ESB pa er att vid vernd sem innstedueigendum er veitt samkvaemt 16gum um
innstedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjarfesta.

Med visun 1 3. mgr. 48. gr. og c- og h-1i0 2. mgr. 78. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565 til
tilskipunar 2003/71/EB er att vid 10g um lysingu verdbréfa sem bodin eru i almennu utbodi
e0a tekin til vioskipta 4 skipulegum markadi.

Med visun i b-1id 2. mgr. 20. gr. og b-1id 2. mgr. 21. gr. reglugerdar (ESB) 2017/567 til
tryggingaverndar samkvamt tilskipun 2014/49/ESB fyrir samsettar innstedur er att vio vernd
sem innstedueigendum er veitt samkvaemt 16gum um innstedutryggingar og tryggingakerfi
fyrir fjarfesta.

4. gr.
Ordskyringar.
[ 16gum pessum er merking eftirfarandi hugtaka sem hér segir: Adildarriki: Riki sem er
aoili a0 EES-samningnum, adili ad stofnsamningi Friverslunarsamtaka Evropu eda Feereyjar.
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. Afleidur:

a. Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar, framvirkir vaxtasamn-
ingar og adrar afleidur sem byggjast 4 verobréfum, gjaldmidlum, voxtum, a&voxtunar-
krofu, losunarheimildum, 60rum afleidum, fjarhagslegum visitolum eda fjarhagsleg-
um vidmidum sem gera ma upp efnislega eda med reidufeé.

b. Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar, framvirkir samningar og
aorar afleidur sem byggjast 4 hrdvorum sem gera verdur upp meo reidufé eda ma gera
upp med reidufé ef einn adilanna kys svo, ad pvi gefnu ad pao sé ekki vegna vanefnda
eda annarra astedna sem heimila uppsogn samnings.

c. Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar og adrar afleidur sem
byggjast 4 hravérum sem vidskipti eru med 4 vidskiptavettvangi og gera ma upp vid
athendingu, adrar en heildsoluorkuafurdir sem vioskipti eru med 4 skipulegu
markadstorgi og gera verdur upp med athendingu.

d. Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar, framvirkir samningar og

aOrar afleidur sem byggjast 4 hravorum og ma gera upp vid afhendingu, adrar en paer

sem fram koma 1 c-1id, sem ekki eru gerdar i vidskiptalegum tilgangi og hafa sému
eiginleika og adrir afleidufjirmalagerningar.

Afleidur til yfirfeerslu lanadhaettu.

Samningar um fjarhagslegan mismun.

g. Adrar afleidur sem ekki falla undir a—f-1id en hafa somu eiginleika og peer afleidur og
gera verour upp meo reidufé eda ma gera upp med reioufé ef einn adilanna kys pad,
ad pvi gefnu ad pad sé ekki vegna vanefnda eda annarra 4steedna sem heimila uppsdgn
samnings.

h. Losunarheimildir i formi eininga i skilningi laga um loftslagsmal.
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. Algrimsvidskipti: Vidskipti med fjarmalagerninga par sem tolvualgrim akvardar sjalf-

krafa einstakar breytur fyrirmeela, svo sem hvort setja eigi fyrirmeli af stad, tima-
setningar, verd eda magn eda hvernig eigi ad styra fyrirmaelunum pegar pau hafa verid
16g0 fram, an eda med takmorkudum mannlegum afskiptum, en tekur ekki til kerfis sem
er einungis notad til ad beina fyrirmalum til eins vidskiptavettvangs eda fleiri eda vinnslu
fyrirmeela sem taka ekki til akvordunar 4 neins konar vidskiptabreytum eda til ad stad-
festa fyrirmeeli eda eftiravinnslu framkveemdra vidskipta.

Almennur fjarfestir: Vidskiptavinur sem er ekki fagfjarfestir.

Beinn rafreenn adgangur: Fyrirkomulag par sem patttakandi eda vidskiptavinur vid-
skiptavettvangs heimilar adila ad nota vioskiptaaudkenni sitt til ad senda rafraent
fyrirmeli tengd fjarmélagerningi beint til vidskiptavettvangsins og felur i sér fyrir-
komulag par sem adili notar innvidi patttakanda eda vidskiptavinar eda hvers konar tengt
kerfi, sem patttakandinn eda vidskiptavinurinn leggur til, til ad senda fyrirmeli (beinn
markadsadgangur) og fyrirkomulag par sem adili notar ekki slika innvidi (adgangur i
gegnum annan).

C6 orkuafleiousamningar (afleiousamningar skv. 6. tolul. C-pattar I. vidauka MiFID2):
Afleidur skv. 2. télul. sem byggjast a4 kolum eda oliu, gera verdur upp vid athendingu og
vidskipti eru h6fd med 4 skipulegu markadstorgi.

Dotturfélag: Doétturfélag 1 skilningi laga um fjarmalafyrirtaeki.

EES: Evropska efnahagssvadio.

Eignastyring: Stjérnun eignasafns i samraemi vid fjarfestingarstefnu sem er fyrir fram
akvedin af vidskiptavini.



9. Einkaumbodsmadur: Adili sem kemur fram fyrir hond og 4 abyrgd eins verobréfafyrir-
teekis og kynnir fyrir vidskiptavinum eda liklegum vidskiptavinum fjarfestingar- og/eda
vidbotarpjonustu, tekur & moti og midlar fyrirmaelum eda pontunum fra peim vardandi
fjarfestingarpjonustu eda fjarmalagerninga, selur fjarmalagerninga eda veitir raogjof
vardandi fjarmalagerninga eda fjarmalapjonustu.

ESMA: Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin.

Fagfjarfestir: Vidskiptavinur sem byr yfir reynslu, pekkingu og sérfredikunnattu til ad
taka sjalfur akvardanir um fjarfestingar og meta dhattuna sem peim fylgir. Eftirfarandi
aodilar teljast fagfjarfestar:

11.
12.

13.

14.

15.

16.

a.

d.

c.

Adilar, hér 4 landi eda erlendis, sem hafa starfsleyfi eda sinna 16gbundinni starfsemi

4 fljarmalamorkudum, p.m.t. lanastofanir, verdbréfafyrirtaeki, fjarmalastofnanir, va-

tryggingafélog, sjodir um sameiginlega fjarfestingu og rekstrarfélog peirra, lifeyris-

sjodir og rekstrarfélog peirra eftir pvi sem vio 4, seljendur hravoru og hravoruafleiona,

stadbundnir adilar og adrir stofnanafjarfestar.

Stor fyrirtaeeki sem uppfylla a.m.k. tvo eftirfarandi skilyrda hvad vardar fjarhadir, sem

mida skal vid opinbert vidmidunargengi eins og pad er skrad hverju sinni:

1. Heildartala efnahagsreiknings er jafnvirdi 20 millj. evra i islenskum krénum eda
heerri.

2. Hrein érsvelta er jafnvirdi 40 millj. evra i islenskum krénum eda meiri.

3. Eigio fé er jafnvirdi tveggja millj. evra i islenskum krénum eda meira.

. Rikisstjornir, héradsstjornir, sedlabankar og alpjodastofnanir, svo sem Alpjodagjald-

eyrissjodurinn, Sedlabanki Evropu, Fjarfestingarbanki Evropu og adrar sambearilegar
alpjooastofnanir.

AOrir stofnanafjarfestar sem hafa pad ad adalstarfi ad fjarfesta i fjarmalagerningum,
p.m.t. adilar sem fast vid verdbréfun eigna eda onnur fjarmoégnunarvidskipti.

Adilar sem sampykktir hafa verid sem fagfjarfestar skv. 50. gr.

Fjarfestingarradgjof: Personulegar radleggingar til vioskiptavinar i tengslum vid fjar-
malagerninga, hvort sem er ad frumkvaedi vidskiptavinarins eda pess sem pjonustuna
veitir.

Fjarfestingarpjonusta og fidarfestingarstarfsemi:

1 FE e e T

Mottaka og midlun fyrirmeela fra vidskiptavinum um einn eda fleiri fjarmalagerninga.
Framkvaemd fyrirmela fyrir hond vidskiptavina.

Vioskipti fyrir eigin reikning.

Eignastyring.

Fjarfestingarraogjof.

Solutrygging 1 tengslum vid ttgafu fjarmalagerninga og/eda Utbod fjarmalagerninga.
Umsjon med Gtbodi fjarmalagerninga an solutryggingar.

Rekstur markadstorgs fjarmalagerninga.

Rekstur skipulegs markadstorgs.

F]armalagernmgur

a. Verdbréf.

b. Peningamarkadsgerningar.
c.
d
e

Hlutdeildarskirteini.

. Afleidur.
. Losunarheimildir 1 formi eininga i skilningi laga um loftlagsmal.

Framkvemd fyrivmeela fyrir hond vidskiptavina: Ad ganga frd samningum um kaup eda
sOlu eins eda fleiri fjarmalagerninga fyrir hond vioskiptavina.



17.

18.

19.

20.

21.

22.

Framkvemdastjorn: Einstaklingur, einn eda fleiri, sem stjorn fyrirtaekis redur til ad
standa fyrir rekstri pess i samraemi vid akvadi laga um hlutafélog eda laga pessara, 6had
starfsheiti.

Fyrirteeki i pridja landi: Fyrirteki sem teldist vera lanastofnun, med heimild til ad veita

fjarfestingarpjonustu eda sinna fjarfestingarstarfsemi, eda verdbréfafyrirtaeki veeri adal-

skrifstofa pess eda skrad skrifstofa stadsett innan EES.

Gistiadildarriki: Adildarriki annad en heimaadildarriki par sem verdbréfafyrirteki er

med utibu eda veitir fjarfestingarpjonustu eda sinnir fjarfestingarstarfsemi eda rikio par

sem skipulegur markadur byour fjaradilum eda -patttakendum, sem hafa stadfestu i pvi
adildarriki, adgang til ad eiga vidskipti 1 kerfi markadarins.

Hationividskiptateekni med notkun algrims: Vidskiptataekni med notkun algrims sem ein-

kennist af:

a. innvidum sem er &tlad ad draga eins og kostur er Ur bidtima 4 netkerfi og annars
konar bidtima, p.m.t. i pad minnsta einni tegund eftirfarandi binadar til innfzrslu
algrimsfyrirmala: samhysingu, nandarhysingu eda beinum, rafreenum hahradaad-
gangi,

b. kerfisakvordun um a0 setja af stao, bua til, beina eda framkvaema fyrirmeeli &n mann-
legrar ihlutunar fyrir stok vidskipti eda fyrirmaeli og

c. miklum fj6lda skilaboda innan dags sem samanstanda af fyrirmelum, tilbodum eda
afturkollunum.

Heildséluorkuafurd: Eftirtaldir samningar og afleiour 6had pvi hvar og hvernig vioskipti

med pau fara fram:

a. samningar um afhendingu raforku eda gass par sem afhending fer fram innan EES,

b. afleidur sem tengjast raforku eda gasi sem er framleitt, vidskipti eru h6fd med eda er
afhent innan EES,

c. samningar sem tengjast flutningi 4 raforku eda gasi innan EES og

d. afleiour sem tengjast flutningi 4 raforku eda gasi innan EES.

Samningar um afhendingu og dreifingu 4 raforku eda gasi til notenda teljast ekki
heildsoluorkuafurdir. Lita skal p6 4 samninga um athendingu og dreifingu raforku eda
gass til notenda med meiri notkunargetu en 600 gigavattsstundir 4 ari sem heilds6luorku-
afurd.

Heimaadildarriki:

a. Pegar um er ad raeda verobréfafyrirtaeki sem:

1. Er einstaklingur, adildarrikid par sem adalskrifstofa hans er.

2. Er 16gadili, adildarrikio par sem pad er med skrada skrifstofu.

3. Hefur enga skrada skrifstofu i samreemi vid landslog, adildarrikio par sem pad er

med adalskrifstofu.

b. Pegar um er a0 reeda skipulegan markad, adildarrikid par sem skipulegi markadurinn
er skradur, eda ef hann hefur enga skrada skrifstofu i samreemi vid 16g pess adildar-
rikis, adildarrikid par sem adalskrifstofa skipulega markadarins er.

c. begar um er ad reda vidurkennda birtingarpjonustu, pjonustu fyrir sameinadar vid-
skiptaupplysingar eda vidurkennt skyrslugjafarkerfi sem:

1. Er einstaklingur, adildarrikid par sem adalskrifstofa hans er.

2. Er 16gadili, adildarrikio par sem hann er med skrada skrifstofu.

3. Hefur enga skrada skrifstofu samkvemt landslogum, adildarrikid par sem pad er

med adalskrifstofu.
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Heimildarskirteini: Verobréf sem unnt er ad eiga vioskipti med & fjarmagnsmarkadi og
fela i sér eignarhald 4 verdbréfum utgefanda, sem 4 16gheimili erlendis, og haegt er ad
taka til vidskipta & skipulegum markadi og eiga vidskipti med 6had verdbréfum hins er-
lenda utgefanda.

Hravéruafleiour: Hravoruafleidur skv. 30. tolul. 1. mgr. 2. gr. MiFIR.

Innmidlari: Verobréfafyrirtaeki sem & skipulega, titt og kerfisbundid i umfangsmiklum
vidskiptum fyrir eigin reikning med pvi ad framkvama fyrirmeaeli vidskiptavina utan vid
vidskiptavettvang an pess ad starfraekja marghlida kerfi. Mala skal hvort vidskipti séu
regluleg og kerfisbundin ut fra fjolda OTC-vidskipta med fjairmalagerninga fyrir eigin
reikning, sem framkvemd eru 4 grundvelli fyrirmala vidskiptavina. Mela skal umfang
vidskipta annad hvort ut fra steerd OTC-vidskipta & vegum verdbréfafyrirtaekis i tengslum
vid heildarvidskipti pess med tiltekinn fjarmalagerning eda sterd OTC-vidskipta a
vegum verdbréfafyrirtekis 1 tengslum vid heildarvidskipti innan EES med tiltekinn fjar-
malagerning. Adili telst adeins innmidlari pegar hann fer badi yfir fyrir fram akvedin
mork hvad vardar tid og kerfisbundin vidskipti og umfang vidskipta eda pegar verd-
bréfafyrirtaeki dkvedur ad gerast innmidlari.

Jofnud eigin vidskipti: Vioskipti par sem milligonguadili stadsetur sig 4 milli kaupanda
og seljanda i vidskiptum an pess ad milligénguadilinn taki & sig markadsahaettu vid fram-
kvemd peirra, par sem badar hlidar vidskiptanna eru framkvaemdar 4 sama tima og pau
fara fram 4 verdi sem milligdnguadilinn hvorki hagnast né tapar 4, ad undanskildum fyrir
fram uppgefnum umbodslaunum, poknun eda gjoldum fyrir vidskiptin.
Kauphallarsjoour: Sjodur par sem a.m.k. eitt hlutdeildarskirteini eda einn flokkur hluta-
bréfa eru 1 vidskiptum yfir daginn 4 a.m k. einum vidskiptavettvangi og med a.m.k. einn
vidskiptavaka sem gerir radstafanir til ad tryggja ad verd hlutdeildarskirteina eda hluta-
bréfa hans 4 vidskiptavettvangnum viki ekki verulega fra verOmeeti hreinnar eignar hans
og, pegar vid 4, fra etludu verdmaeti hreinnar eignar hans.

Krosssala: Bod um fjarfestingarpjonustu dsamt annarri pjonustu eda voru sem hluta af
pakka eda sem skilyrdi fyrir sasmningnum eda pakkanum.
Landbunadarhravoruafleiour: Afleidusamningar sem tengjast afurdum sem eru taldar
upp 1 1. gr. og [.-XX. hluta og hluta XXIV/1 i I. vidauka vid reglugerd Evroépupingsins
og radsins (ESB) nr. 1308/2013, sbr. reglugerd nr. 327/2016 um gildistoku reglugerda
Evropusambandsins um afnam teknilegra hindrana i vidskiptum med vin (VI).
Lanastofnun: Lanastofnun 1 skilningi laga um fjarmalafyrirtaeki.

Litil og medalstor fyrirteeki: Fyrirteeki sem hofou medalmarkadsveromeeti undir ad jafn-
virdi 200 millj. evra i islenskum krénum 4 grundvelli uppgefinna tilboda i lok ars sidustu
brju almanaksar midad vid opinbert vidmidunargengi i lok ars.

Logbeert yfirvald: Yfirvald i adildarriki sem sinnir eftirliti med MiFID2 og MiFIR.
Fjarmalaeftirlitid er 16gbaert yfirvald hér & landi.

Marghlida kerfi: Kerfi eda torg par sem kaup- og séluahugi fjolda pridju adila a fjarmala-
gerningum getur maest innan kerfisins.

MAR: Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 596/2014 um markadssvik, sbr.
16g um markadssvik nr. [xx/2021].

Markadssvik: Markadssvik 1 skilningi MAR.

Markadstorg fjarmadlagerninga: Marghlida kerfi sem starfraekt er af verobréfafyrirtaki
eda rekstraradila markadar sem leidir saman fjolda kaupenda og seljenda fjarmalagern-
inga, i samreemi vid 6fravikjanlegar reglur pess, pannig ad til samninga stofnast.
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Midleegur motadili: Midlegur métadili i skilningi 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr.
648/2012, sbr. 16g um afleiduvidskipti, midleega motadila og afleiduvidskiptaskrar.
MiFID2: Tilskipun Evropupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um
markadi fyrir fjarmalagerninga og um breytingu 4 tilskipun 2002/92/EB og tilskipun
2011/61/ESB.

MiFIR: Reglugerd Evropupingsins og rddsins (ESB) nr. 600/2014 um markadi fyrir fjar-

malagerninga og um breytingu 4 reglugerd (ESB) nr. 648/2012, med sidari breytingum,

sbr. 3. gr.

Moodurfélag: Modurfélag 1 skilningi laga um fjarmalafyrirteki.

Ndin tengsl: begar einstaklingar og/eda félog tengjast med:

a. hlutdeild i formi beins eignarréttar eda yfirradum sem nemur 20% eda meira af hluta-
fé, stofnfé eda atkvecdaveegi félags,

b. yfirradum, p.e. tengslum milli médurfélags og dotturfélags, eins og pau eru skilgreind
i 16gum um arsreikninga, eda sambzrilegu sambandi milli einstaklings eda 16gadila
og félags eda

c. med varanlegum tengslum peirra vid sama pridja adila 1 gegnum yfirradatengsl.

OTC-samningur: Samningur um fjarmalagerninga sem ekki eru vidskipti med 4 vio-

skiptavettvangi.

Peningamarkadsgerningar: beir flokkar gerninga sem vidskipti fara venjulega fram med

4 peningamarkadi, svo sem rikisvixlar, innlansskirteini og vidskiptabréf, ad undanskild-

um greidsluskjolum.

Rekstraradili markadar: Adili eda adilar sem styra og/eda reka skipulegan markad sem

kann ad vera skipulegi markadurinn sjalfur.

Rekstrarfélag verdbréfasjods: Rekstrarfélag i skilningi i laga um fjarmalafyrirtaeki.

Rikisskuld: Skuldagerningur sem rikisttgefandi gefur ut.

Rikisutgefandi: Eftirfarandi adilar sem gefa it skuldagerninga:

Evropusambandio.

Adildarriki, p.m.t. raduneyti, stofnun eda félag adildarrikis med sérstakan tilgang.

begar um er ad reeda sambandsriki, adili ad sambandsrikinu.

Félag nokkurra adildarrikja med sérstakan tilgang.

Alpjodleg fjarmalastofnun sem tvo eda fleiri adildarriki hafa komid a fot og hefur pad

markmid ad virkja fjarmagn og veita adilum fjarhagsadstod sem eiga i alvarlegum

fjarmognunarerfioleikum eda sja fram 4 slika erfidleika.

f. Fjarfestingarbanki Evrépu.

Samsettar fjarmdlaafurdir: Samsettar fjarmalaafurdir skv. 28. télul. 1. mgr. 2. gr. MiFIR.

Samsettar innsteedur: Innlédn, 1 skilningi laga um innstedutryggingar og tryggingakerfi

fyrir fjarfesta, sem eru endurgreidanleg ad fullu 4 gjalddaga samkvemt skilmalum um ad

vextir eda alag verdi greitt eda geti tapast, & grundvelli reiknireglu sem tekur til patta a

bord vid:

a. visitolu eda samblands visitalna, p6 ekki innlana med breytilegum voxtum par sem
avoxtun er beint tengd vaxtavisitélum eins og Euribor-voxtum eda Libor-voxtum,

b. fjarmalagerninga eda samblands fjarmalagerninga,

c. hravoru eda samblands hravara eda annarra efnislegra eda 6efnislegra dutskiptanlegra
eigna eda

d. gengi erlends gjaldmidils eda samblands af gengi erlendra gjaldmidla.

Samsteda: Samstada 1 skilningi laga um fjarmalafyrirteki.

oo o
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Skilyrt fyrirmeeli: Fyrirmaeli um kaup eda solu 4 fjarmalagerningum 1 tilgreindu magni og

a tilgreindu verdi eda betra verdi.

Skipulegt markadstorg (OTF): Marghlida kerfi sem er ekki skipulegur markadur eda

markadstorg fjarmalagerninga og par sem kaup- og séluahugi pridju adila & skulda-

bréfum, samsettum fjarmalaafurdum, losunarheimildum eda afleidum getur maest innan
kerfisins pannig ad pad leidi til samnings.

Skipulegur markadur: Marghlida kerfi innan EES sem leidir saman kaupendur og

seljendur fjarmalagerninga, i samreemi vio ofravikjanlegar reglur pess, pannig ad til

samninga stofnast um fjarmalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta i kerfinu.

Skirteini: Skirteini skv. 27. tolul. 1. mgr. 2. gr. MiFIR.

Stjorn: Stjorn 1 skilningi laga um hlutafélog.

Utibii: Starfsstéd sem 16gum samkvemt er had verdbréfafyrirtaki, sem hun er hluti af,

og annast med beint 61l eda hluta peirra vidskipta sem verdbréfafyrirteeki stundar.

Varanlegur midill: Teki sem gerir vidskiptavini, eda mogulegum vidskiptavini, kleift ad

geyma upplysingar, sem beint er til hans, obreyttar pannig ad hann geti afritad peer og

flett upp 1 peim 1 heefilegan tima.

Vaxtarmarkadur fyrir litil og medalstor fyrirteeki: Markadstorg fjarmalagerninga sem er

skrad sem vaxtarmarkadur fyrir litil og medalstor fyrirtaeki i samrami vid 55. gr.

Veitendur gagnaskyrslupjonustu: Vidurkennd birtingarpjonusta, pjonusta fyrir samein-

adar vioskiptaupplysingar eda vidurkennt skyrslugjafarkerfi.

Verobréf: Framseljanleg verobréf, p.e. peir flokkar verobréfa sem unnt er ad eiga vid-

skipti med 4 fjarmagnsmarkadi, a0 undanskildum greidsluskjélum, sem eru t.d.:

a. hlutabréf 1 fyrirtekjum og 6nnur verdbréf sem eru igildi hlutabréfa i fyrirteekjum,
sameignarfélogum eda 60rum einingum og innlansskirteini vegna hlutabréfa,

b. skuldabréf eda onnur tryggd skuldaskjol, p.m.t. innlansskirteini vegna slikra verd-
bréfa, og

c. Onnur verdbréf sem veita rétt til ad kaupa eda selja framseljanleg verdbréf eda leida
til uppgjors i reidufé sem akvardast med tilliti til framseljanlegra verobréfa, gjald-
midla, vaxta eda avoxtunarkrafna, hravara eda annarra visitalna eda maelikvarda.

Verobréfafyrirteeki: Adili sem 1 atvinnuskyni og sem hluti af reglulegri starfsemi veitir

pridja adila fjarfestingarpjonustu eda stundar fjarfestingarstarfsemi.

Verdbréfamiostod: Verdbréfamidstdd 1 skilningi 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr.

909/2014, sbr. 16g nr. 7/2020 um verdbréfamidstddvar, uppgjér og rafrena

eignarskraningu fjarmalagerninga.

Viobotarpjonusta:

a. Varsla og umsysla i tengslum vid einn eda fleiri fjarmalagerning fyrir reikning vio-
skiptavinar, p.m.t. varsla fjarmalagerninga og tengd pjonusta, svo sem vegna fjar-
muna eda trygginga og ad undanskilinni veitingu og vorslu verdbréfareikninga a efsta
stigi skv. 2. 110 A-pattar vidauka vid reglugerd (ESB) nr. 909/2014, sbr. 16g um verd-
bréfamidstodvar, uppgjor og rafreena eignarskraningu fjarmalagerninga, nr. 7/2020.

b. Veiting lansheimilda, abyrgda eda lana til fjarfestis pannig ad hann geti att vidskipti
med einn eda fleiri fjarmalagerninga ef verdbréfafyrirtaeki sem veitir ldnsheimildina
eda 1anid annast vidskiptin.

c. Raogjof til fyrirteekja um uppbyggingu eigin fjar, stefnumotun og skyld mal og rad-
gjof og pjonusta vardandi samruna fyrirtekja og kaup 4 peim.

d. Pjoénusta i tengslum vid slutryggingu.

e. Gjaldeyrispjonusta ef umraedd vidskipti eru lidur i fjarfestingarpjonustu.
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f. Fjarfestingar- og fjarmalagreiningar eda onnur form af almennum radleggingum i
tengslum vid vidskipti med fjarmalagerninga.

g. bjoénusta i tengslum vid undirliggjandi eignir afleidusamninga skv. b-, c-, d- og g-1id
2. tolul. pegar peer tengjast fjarfestingar- eda vidbdtarpjonustu.

Vidskiptavaki: Adili sem starfar & fjarmalamorkudum og gefur sig jafnan 0t fyrir ad vilja

eiga viOskipti fyrir eigin reikning med pvi ad kaupa og selja fjdrmalagerninga med eigin-

fjarmagni sinu 4 verdi sem hann dkvedur.

Vidskiptavettvangur: Skipulegur markadur, markadstorg fjarmalagerninga eda skipulegt

markadstorg.

Vidskiptavinur: Adili sem verdbréfafyrirteki letur 1 té fjarfestingar- eda vidbotarpjon-

ustu.

Vidskipti fyrir eigin reikning: Vioskipti verdbréfafyrirtaeekis me0 einn eda fleiri fjarmala-

gerning par sem eigid f€ pess er undirliggjandi.

Vidurkennd birtingarpjonusta (APA): Adili sem hefur heimild samkvamt 16gum pessum

til ad veita pa pjonustu ad birta vioskiptaskyrslur fyrir hond verdbréfafyrirtaeekja skv. 20.

og 21. gr. MiFIR.

Viourkenndur gagnadili: Islensk eda erlend verdbréfafyrirtaeki, lanastofnanir, vatrygg-

ingafélog, verdbréfasjodir og rekstrarfélog peirra, lifeyrissjodir og rekstrarfélog peirra,

adrar fjarmalastofnanir sem hafa starfsleyfi &4 fjarmalamarkadi og rikisstjornir, p.m.t.

opinberir adilar sem féast vid rikisskuldir, sedlabankar og yfirpjoédlegar stofnanir.

Vidurkennt skyrslugjafarkerfi (ARM): Adili sem hefur heimild samkvaemt [6gum pessum

til ad veita pa pjonustu ad gefa 16gbarum yfirvoldum eda ESMA upplysingar um vid-

skipti fyrir hond verdbréfafyrirtaekja.

Virkur eignarhlutur: Bein eda obein hlutdeild i félagi sem nemur 10% eda meira af hluta-

fé eda atkveedisrétti, eda sem gerir kleift ad hafa veruleg ahrif & stjornun vidkomandi

félags.

Virkur markadur: Markadur fyrir fjarmalagerning eda flokk fjarmalagerninga par sem

fyrir hendi eru tid reidubunir og viljugir kaupendur og seljendur, metinn i samraemi vid

eftirfarandi vidmidanir, med hlidsjon af sérstokum markadsumgjordum fyrir tiltekinn

fjarmalagerning eda tiltekinn flokk fjarmalagerninga:

a. medaltioni og -sterd vidskipta vid ymis markadsskilyrdi med hlidsjon af edli og
liftima vara 1 peim flokki fjarmalagerninga,

b. fjolda og tegund markadsadila, p.m.t. hlutfallid milli markadsadila og fjélda gerninga
sem vidskipti eru stundud med i tengslum vio tiltekna afurd og

c. medalsterd verdbils, ef pad liggur fyrir.

bjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar (CTP): Adili sem hefur heimild sam-

kveemt 16gum pessum til ad safna saman vidskiptaskyrslum um fjarmalagerninga skv. 6.,

7., 10, 12., 13., 20. og 21. gr. MiFIR fra skipulegum moérkudum, markadstorgum fjar-

malagerninga, skipulegum markadstorgum og vidurkenndum birtingarpjonustum og

sameina i einn samfelldan rafreenan rauntimagagnastraum sem synir upplysingar um verd

og magn fyrir hvern fjarmalagerning.

Nénari skyringar hugtaka er ad finna i reglugerd (ESB) 2017/565, sbr. 3. t6lul. 3. gr.
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2. PATTUR
Starfsleyfi og skilyroi fyrir starfsemi verobréfafyrirtekja.
I. KAFLI.
Starfsleyfi.
5. gr.
Starfsleyfi.

Fjarfestingarpjonusta og fjarfestingarstarfsemi er starfsleyfisskyld.

Verdbréfafyrirtaeki er heimilt ad veita fjarfestingarpjonustu og stunda fjarfestingarstarf-
semi a0 fengnu starfsleyfi Fjarmalaeftirlitsins. Fyrirtekid skal vera hlutafélag og hafa hofuo-
stodvar sinar hér 4 landi.

Einungis rikisborgarar adildarrikja og 16gadilar med stadfestu i adildarriki geta verid stofn-
endur verdbréfafyrirteekja hér 4 landi nema ad fengnu sampykki radherra.

Verdbréfafyrirteki er einu heimilt ad nota i firma sinu eda til nanari skyringar 4 starfsemi
sinni ordid ,,verobréfafyrirtaki®, eitt sér eda samtengt 60rum ordum. S¢é haetta 4 ad villst verdi
4 nofnum verdbréfafyrirteekja sem starfa hér 4 landi getur Fjarmalaeftirlitid krafist pess ad
fyrirtaeki verdi audkennt sérstaklega.

6. gr.
Gildissvid starfsleyfis og skra yfir verobréfafyrirtceki.

[ starfsleyfi skal koma fram hvada fjarfestingarpjonustu verdbréfafyrirtaeki er heimilt ad
veita og hvada fjarfestingarstarfsemi pvi er heimilt ad stunda. Starfsleyfi getur nao til einnar
eda fleiri tegunda vidbotarpjonustu. Ekki er heimilt ad veita starfsleyfi sem tekur eingdngu til
viobotarpjonustu.

Verdbréfafyrirtaeki sem hyggst auka vid starfsemi sina med pvi ad bjooda fjarfestingar- eda
viobotarpjonustu eda sinna fjarfestingarstarfsemi sem fellur ekki undir starfsleyfi pess ber ad
sekja um aukid starfsleyfi til Fjarmalaeftirlitsins.

Fjarmalaeftirlitid heldur uppfeerda skra yfir 611 verdbréfafyrirtaeki, sem skal vera adgengi-
leg almenningi. Skrain skal innihalda upplysingar um pa fjarfestingarpjonustu sem verdbréfa-
fyrirteekjum er heimilt ad veita og pa fjarfestingarstarfsemi sem peim er heimilt ad stunda.
Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna ESMA um breytingar 4 skranni. Hafi Fjarmalaeftirlitid aftur-
kallad starfsleyfi af astedum sem tilgreindar eru i 1., 2. eda 4. t6lul. 8. gr. skal su afturkdllun
birt & listanum naestu fimm &rin.

7. gr.
Verklag vegna umsdknar um starfsleyfi.

Fjarmalaeftirlitid veitir ekki starfsleyfi fyrr en umsakjandi hefur uppfyllt skilyrdi laga
pessara. Umsokn um starfsleyfi skal vera skrifleg og i henni skulu koma fram allar naudsyn-
legar upplysingar til ad gera Fjarmalaeftirlitinu kleift a0 fullvissa sig um ad verdbréfafyrirtaki
uppfylli skyldur samkvaemt pessum kafla, p.m.t. starfsaetlun par sem fram kemur medal
annars hvers konar starfsemi er fyrirhugud og skipurit fyrirtaekisins. Fjarmalaeftirlitid skal
tilkynna umsakjanda um pad pegar umsokn telst fullnagjandi.

Akvordun Fjarmalaeftirlitsins vegna umsoknar um starfsleyfi skal tilkynnt umsakjanda
skriflega eigi sidar en sex manudum eftir ad fullneegjandi umsokn barst.

Um samrad Fjarmalaeftirlitsins vid 16gbeer yfirvold i 60rum adildarrikjum vegna starfs-
leyfisveitinga fer skv. 137. gr.

Sedlabanki {slands setur reglur um efni og form umsoknar.
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8. gr.
Afturkéllun starfsleyfis.
Fjarmalaeftirlitid getur afturkallad starfsleyfi verdbréfafyrirtekis eda einstakar starfsheim-
ildir:

1. Oski fyrirtzekid sjalft eftir pvi.

2. Hafi fyrirtekid fengid starfsleyfio 4 grundvelli rangra upplysinga eda 4 annan dedlilegan
hatt.

3. Fyrirtaekio uppfyllir ekki lengur skilyroi sem lagu til grundvallar veitingu starfsleyfis,
svo sem um stofnframlag skv. 20. gr.

4. Nyti fyrirteekid ekki starfsleyfid innan tolf manada fra pvi ad pad var veitt, afsali sér
otviraett leyfinu eda hztti ad veita fjarfestingarpjonustu eda sinna fjarfestingarstarfsemi i
meira en sex manudi samfellt.

5. Brjoti fyrirtekid ad 60ru leyti groflega eda itrekad gegn 16gum pessum eda 16gum um
fjarmalafyrirtaeki eda reglum, sampykktum eda reglugerdum sem settar eru samkvaemt
fyrrgreindum I6gum.

6. Brjoti fyrirteekid gegn dkvaedum annarra laga sem vardad getur afturkollun starfsleyfis.

Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna ESMA um afturkéllun starfsleyfis.

9. gr.
Tilkynning um afturkéllun starfsleyfis verdobréfafyrirteekis eda einstakra starfsheimilda.
Afturkodllun starfsleyfis verobréfafyrirtaekis eda einstakra starfsheimilda pess skal tilkynnt
stjorn pess og rokstudd skriflega. Fjarmalaeftirlitio skal birta tilkynninguna & vef sinum og i
Logbirtingabladinu. Starfraeki fyrirtekid utibu eda pjonustustarfsemi 1 60ru riki skal til-
kynningin send 16gbarum yfirvéldum i pvi riki.

10. gr.
Stjorn og framkvemdastjori.

Um heefi stjornarmanna og framkvemdastjora verdbréfafyrirtaekis fer eftir dkvaedum
52. gr. og 52. gr. a laga um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, og 1 tilviki kerfislega mikilvags
verdbréfafyrirtaekis, 52. gr. e somu laga.

Fjarmalaeftirlitid getur heimilad stjornarmanni i kerfislega mikilveegu verdbréfafyrirteki
ad sitja 1 stjorn eins annars eftirlitsskylds adila pratt fyrir dkvaedi 52. gr. e laga um fjarmala-
fyrirteeki. Fjarmalaeftirlitio skal upplysa ESMA reglulega um slikar heimildir.

Um framkveaemd starfa stjornar, abyrgd hennar og verkaskiptingu stjornar og framkvaemda-
stjora fer eftir dkvaedi 54. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki.

Stjorn verobréfafyrirtaekis skal skilgreina, hafa eftirlit med og bera abyrgd 4 innleidingu a
stjornarhattum og innra eftirliti sem tryggir skilvirka og varfzerna stjornun verdbréfafyrirtaekis-
ins, p.m.t. adskilnadi starfa i verdbréfafyrirteekinu og ad komid sé i veg fyrir hagsmuna-
arekstra, pannig ad pad studli ad heilindum markadarins og hagsmunum vidskiptavina. bPessar
radstafanir skulu einnig tryggja a0 stjorn skilgreini, sampykki og hafi eftirlit med:

1. skipulagi fyrirteekisins med hlidsjon af peirri fjarfestingarstarfsemi sem pad sinnir og
peirri fjarfestingar- og viobotarpjonustu sem pad veitir, p.m.t. feerni, pekkingu og sér-
freedikunnattu starfsfolks og urredum, ferlum og fyrirkomulagi vid veitingu pjonustu
med tilliti til edlis, umfangs og pess hversu flokin starfsemi pess er og 61lum peim kréfum
sem fyrirtekid parf ad uppfylla,
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2. stefnu um pa pjonustu, starfsemi, vorur og vidskipti sem fyrirtaekid byour eda annast i
samremi vid adhattupol fyrirteekisins og sérkenni og parfir vidskiptavina pess sem er
bodin eda veitt slik pjonusta, p.m.t. framkvaemd alagsprofa, par sem vid 4, og

3. starfskjarastefnu adila sem koma a0 veitingu pjonustu til vioskiptavina sem midar ad pvi
a0 hvetja til abyrgra vidskiptahatta, sanngjarnrar medferdar vioskiptavina og ad fordast
hagsmunaarekstra gagnvart vidskiptavinum.

Stjorn skal hafa eftirlit med og meta reglulega hvort stefnumotun og innleiding markmida
fyrirtaekisins vegna fjarfestingar- og vidbotarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi sé full-
nagjandi og hvort unnid sé 1 samreemi vio paer. b4 skal stjorn hafa eftirlit med og meta reglu-
lega skilvirkni stjornarhatta og innra eftirlits verobréfafyrirteekisins og hvort stefnur og reglur
er varda veitingu pjonustu til vidskiptavina séu fullnaegjandi. Stjorn skal gera vioeigandi rao-
stafanir til a0 bregdast vid hvers konar annmorkum sem koma i 1j6s.

Stjérnarmenn skulu hafa fullneegjandi adgang ad upplysingum og skjélum sem eru naud-
synleg til ad hafa umsjon og eftirlit med akvardanatdoku framkvemdastjéra og annarra
stjornenda sem heyra beint undir framkvamdastjora.

Fjarmalaeftirlitid skal synja um starfsleyfi ef pad telur ekki ljost ad stjornarmenn og fram-
kvemdastjori verdbréfafyrirteekisins hafi naegilega gott ordspor, fullnaegjandi pekkingu, feerni
og reynslu eda verji naegilegum tima til starfa sinna innan verdbréfafyrirtaeekisins eda ef syna
ma fram 4 ad stjérn eda framkvaemdastjori fyrirtaekisins kunni ad vera 6gn vid skilvirka,
trausta og varfaerna stjornun pess og ad fullnegjandi tillit sé tekio til hagsmuna vidskiptavina
pess og heilleika markadarins.

Verdbréfafyrirtaeki skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um skipan og sidari breytingar 4 stjorn
og framkvemdastjora. Tilkynningunni skulu fylgja fullnegjandi upplysingar til ad hagt sé ad
meta hvort skilyroum greinar pessarar sé fullnagt.

125. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tdlul. 1. mgr. 3. gr., er nanar fjallad um abyrgd
stjornar.

Sedlabanki {slands setur nanari reglur um hefi stjornarmanna og framkvaemdastjora, par
4 medal um hvad felist i fullneegjandi pekkingu og reynslu, géou ordspori og fjarhagslegu
sjalfstedi, og um hvernig stadid skuli ad heefismati.

11. gr.
Adilar sem fara meo virka eignarhluti.
Fjarmalaeftirlitid skal ekki veita verdbréfafyrirtaeki starfsleyfi:
1. nema fyrirteekid upplysi um nofn allra adila sem fara med virkan eignarhlut og staerd
hluta,
2. telji pad adila sem fara med virka eignarhluti ekki heefa med hlidsjon af naudsyn pess ad
tryggja trausta og varfaerna stjornun fyrirtekisins,
3. ef nain tengsl & milli fyrirtaekisins og annarra adila koma i veg fyrir ad pad geti sinnt
eftirlitshlutverki sinu, eda
4. ef reglur lands utan EES, sem gilda um einn eda fleiri adila sem fyrirtaekid hefur nain
tengsl vid, koma i veg fyrir virkt eftirlit. Hid sama 4 vid ef vandkvadi eru vid framfylgni
reglnanna.
Komist Fjarmalaeftirlitio ad peirri nidurstoou ad adilar sem fara med virkan eignarhlut hafi
sleem ahrif 4 trausta og varfaerna stjornun verdbréfafyrirteekis pa fer um slikt skv. 18. gr.
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12. gr.
Tilkynningar vegna virks eignarhlutar.

Adili eda adilar i samstarfi sem hafa tekid akvordun um ad annadhvort afla sér virks eignar-
hlutar i verdbréfafyrirteeki eda auka virkan eignarhlut sinn i verdbréfafyrirtaeeki, sem leida
mundi til pess ad hlutfall atkveedisréttar eda hlutafjar naemi eda feeri yfir 20%, 33% eda 50%
eda til pess ad verdbréfafyrirtekid yrdi dotturfélag peirra, skulu tilkynna Fjarmalaeftirlitinu
pad skriflega fyrir fram, par sem tilgreind er staerd pess hlutar i félaginu sem peir hyggjast
rada yfir asamt vioeigandi upplysingum skv. 3. mgr. 14. gr.

Adili sem hefur tekid dkvordun um ad draga svo Ur eignarhlut sinum 1 verobréfafyrirtaki
ad hann eigi ekki virkan eignarhlut eftir pad skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu pad skriflega
fyrir fram og tilgreina hversu stérum hlut i félaginu hann hyggst halda eftir. Hann skal einnig
tilkynna Fjarmalaeftirlitinu ef hann hefur tekid akvoroun um ad minnka virkan eignarhlut sinn
svo mikid ad hlutfall atkvaedisréttar eda hlutafjar hans fari nidur fyrir 20%, 33% eda 50% eda
a0 verobréfafyrirtaekid heetti a0 vera dotturfélag hans.

Vi0 mat & pvi hvort skilyrdi pessarar greinar og 11. gr. séu uppfyllt skal ekki taka tillit til
atkvaedisréttar eda hlutabréfa sem verdbréfafyrirteeki eda lanastofhanir kunna ad eiga vegna
fjarfestingarpjonustu sem peir hafa veitt skv. f-1id 14. t6lul. 3. gr., ad pvi tilskildu ad pessi
réttindi séu ekki nytt eda notud & annan hatt til ad hlutast til um stjorn utgefandans og peim sé
radstafad innan eins ars fra kaupunum.

Verdbréfafyrirteki sem feer vitneskju um 6flun og radstéfun 4 eignarhlutum 1 pvi, sem
leioir til pess ad farid er yfir eda undir viomidunarmork skv. 2. mgr. skal pegar i stad tilkynna
pad Fjarmalaeftirlitinu.

Verdbréfafyrirtaeki skal einnig, ad lagmarki einu sinni 4 ari, tilkynna Fjarmalaeftirlitinu
um ndfn peirra hluthafa sem eiga virkan eignarhlut og um hlutafjareign hvers peirra.

Um heimildir Fjarmalaeftirlitsins til ad krefjast upplysinga og gagna vid mat 4 pvi hvort
adilar falli undir tilkynningarskyldu 1. mgr. fer skv. 49. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr.
161/2002.

Sedlabanki slands setur reglur um form og efni tilkynninga samkvamt pessari grein.

13. gr.
Matstimabil.

Eigi sidar en tveimur virkum dégum eftir moéttoku tilkynningar skv. 12. gr. og itarlegri
upplysinga skv. 2. mgr. skal Fjarmélaeftirlitid stadfesta mottoku hennar. I stadfestingu skal
koma fram fyrir hvada dag megi vaenta nidurstodu Fjarmalaeftirlitsins.

Telji Fjarmalaeftirlitid ad naudsynlegt s¢ ad afla itarlegri upplysinga en peirra sem upp eru
taldar i 1. mgr. 12. gr. frd peim sem hyggst eignast eda auka vid virkan eignarhlut getur pad
krafio vidkomandi um paer. Beioni um itarlegri upplysingar skal vera skrifleg og tilgreina peer
upplysingar sem 6skad er eftir. Slik krafa skal sett fram eigi sidar en 50 virkum dogum eftir
stadfestingu tilkynningar.

Fjarmalaeftirlitid hefur 60 virka daga fra stadfestingu tilkynningar skv. 1. mgr. til ad meta
hvort pad telji pann sem hyggst eignast eda auka vid virkan eignarhlut haefan til ad fara med
eignarhlutinn. S¢é 6skad eftir viobotarupplysingum frd vidkomandi skv. 2. mgr. baetist bid eftir
upplysingum vid dagafjolda skv. 3. malsl. 2. mgr. en p6d ekki meira en 20 virkir dagar.
Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad 6ska aftur eftir frekari upplysingum. Slik beidni lengir ekki
framangreinda timafresti.

Ef s4 sem hyggst eignast eda auka vid virkan eignarhlut er stadsettur i riki utan EES, eda
hann lytur ekki opinberu fjarmalaeftirliti innan EES sem verdbréfafyrirteeki, lanastofnun eda
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verdbréfasjoour, baetist bid eftir upplysingum vid dagafjolda skv. 3. malsl. 2. mgr. en po6 ekki
meira en 30 virkir dagar.

14. gr.
Mat a heefi adila.

Fjarmalaeftirlitid skal leggja mat & hvort adili sem hyggst eignast eda auka vid virkan
eignarhlut sinn samkvemt tilkynningu skv. 12. gr. sé haefur til ad eiga eignarhlutinn med tilliti
til varfeerins og trausts rekstrar verobréfafyrirtakis ad teknu tilliti til hugsanlegra ahrifa adilans
& verdbréfafyrirteekid. Skal mat Fjarmalaeftirlitsins grundvallast 4 6llum eftirfarandi atridum:

1. Ordspori adilans.

2. Orospori og reynslu pess sem mun veita verobréfafyrirtakinu forstoou komi til pess ad
aoili eignist eda auki vid eignarhlut.

3. Fjarhagslegu heilbrigdi adilans, einkum med tilliti til pess rekstrar sem verdbréfafyrir-
teekid hefur eda mun hafa med hondum.

4. Hvort verdbréfafyrirtaekid uppfylli og geti haldid afram ad uppfylla varfaerniskrofur
bessara laga og eftir atvikum annarra laga, einkum laga um vidbotareftirlit meo fjarmala-
samsteypum og laga um fjarmalafyrirteki, sérstaklega hvort uppbygging samstaedunnar
sem pad verdur hluti af sé pannig ad hagt sé a0 hafa skilvirkt eftirlit med henni, p.m.t.
ad logbaerum yfirvoldum sé¢ mogulegt ad skiptast & skilvirkan hatt 4 upplysingum um
samsteduna og akvarda skiptingu abyrgdar sin 4 milli hvad vardar eftirlit meod henni.

5. Hvort atla megi a0 fyrirhugad eignarhald tengist peningapveetti eda fjarmégnun hrydju-
verka, eda tilraun til sliks atheefis, eda geti aukid likur 4 sliku athaefi innan hlutadeigandi
verdbréfafyrirtekis.

Fjarmalaeftirlitinu er adeins heimilt ad hafna fyrirhugudum kaupum pegar til pess liggja
haldbaer rok 4 grundvelli vidmidanna sem sett eru fram i 1. mgr. eda pegar upplysingarnar sem
adilinn veitir reynast 6fullnaegjandi. Fjarmalaeftirlitid skal hvorki setja nein fyrir fram skilyrdi
um hlutfall eignarhlutdeildar né meta fyrirhugada yfirtoku meo tilliti til efnahagslegra eda
samkeppnislegra forsendna.

Fjarmalaeftirlitio skal birta opinberlega lista yfir par upplysingar sem naudsynlegar eru til
ad framkvaema matid og skal adilinn senda paer med tilkynningunni sem um getur 1 1. mgr.
12. gr. Upplysingarnar sem krafist er skulu vera i réttu hlutfalli vid og lagadar ad edli adilans.
Ekki ma krefjast annarra upplysinga en peirra sem skipta mali fyrir varfaernismat.

Hafi Fjarmalaeftirlitinu verio tilkynnt um tvenn eda fleiri fyrirhugud kaup eda aukningu
vid virkan eignarhlut i sama verdbréfafyrirteeki skal medferd tilkynninganna fara fram 4 jafn-
réttisgrundvelli pratt fyrir dkveedi 13. gr.

Fjarmalaeftirlitid skal hafa samrad vid eftirlitsstjornvold annarra adildarrikja vio fram-
kvemd mats skv. 1. mgr. ef fyrirhugadur yfirtokuadili er lanastofnun, liftryggingafélag, va-
tryggingafélag, endurtryggingafélag, verdbréfafyrirtaeki eda rekstrarfélag verobréfasjods med
starfsleyfi i 60ru adildarriki eda 6drum geira en peim par sem kaupin eru fyrithugud eda
moédurfélag sliks adila eda einstaklingur eda 16gadili sem hefur yfirrad yfir slikum adila.

Fjarmalaeftirlitid skal veita eftirlitsstjornvoldum annarra adildarrikja, an asteedulauss
drattar, allar upplysingar sem naudsynlegar eru eda skipta mali fyrir mat skv. 1. mgr. Fjar-
malaeftirlitio skal lata eftirlitsstjornvoldum annarra adildarrikja i té allar upplysingar sem
malid vardar ef 6skad er eftir pvi, og allar naudsynlegar upplysingar ad eigin frumkvedi.

Fjarmalaeftirlitio skal 1 dkvordun samkvaemt pessari grein tilgreina sjonarmid eda fyrirvara
sem pad eftirlitsstjornvald, sem hefur eftirlit med fyrirhugudum kaupanda, hefur 14tio 1 1j6s
eoa gert.
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15. gr.
Nidurstada mats.

Telji Fjarmalaeftirlitid pann sem hyggst eignast eda auka vid virkan eignarhlut ekki haefan
til ad fara med eignarhlutinn skal pad tilkynna viokomandi par um eigi sidar en tveimur virkum
dégum fra pvi ad nidurstada 14 fyrir. Akvordun Fjarmalaeftirlitsins skal vera skrifleg og
rokstudd. Jafnframt er Fjarmalaeftirlitinu heimilt a0 birta tilkynningu & vef sinum ad beidni
aoila eda ad eigin frumkveedi.

Liggi nidurstada Fjarmalaeftirlitsins ekki fyrir innan pess tima sem kvedio eraum i 13. gr.
skal 1itid svo & a0 Fjarmalaeftirlitid geri ekki athugasemdir vid fyriratlanir pess sem hyggst
eignast eda auka vid virkan eignarhlut i hlutadeigandi verdbréfafyrirtaeki.

16. gr
Frestur i kjolfar heimildar Fjarmalaeftirlitsins og endurnyjun tilkynningar
Sedlabanka fslands er heimilt ad akvarda i reglum hamarksfrest sem adili hefur til ad eign-
ast eda auka vid virkan eignarhlut i kjolfar pess ad heimild Fjarmalaeftirlitsins par um liggur
fyrir eda timamork skv. 2. mgr. 15. gr. eru lidin. A0 peim tima lidnum skal adili senda tilkynn-
ingu skv. 12. gr. ad nyju. [ reglunum getur Sedlabankinn tilgreint i hvada tilvikum heimilt er
a0 veita lengri frest en almennt.

17. gr.
Tilkynning ekki send.

Nu tilkynnir adili sem hyggst eignast eda auka vid virkan eignarhlut sinn i verobréfafyrir-
teeki Fjarmalaeftirlitinu ekki um fyrirhugud kaup sin eda aukningu & virkum eignarhlut, pratt
fyrir a0 honum sé pad skylt skv. 12. gr., og fellur pa nidur atkvaedisréttur sem fylgir peim
hlutum sem eru umfram pad sem hann atti adur. Fjarmalaeftirlitio tilkynnir vidkomandi vero-
bréfafyrirtaeki um brottfall atkvedisréttarins fai stofnunin vitneskju um kaupin eda aukn-
inguna. Skal Fjarmalaeftirlitio krefjast pess ad hlutadeigandi sendi inn tilkynningu i samrami
vid akvaedi 12. gr. Geri Fjarmalaeftirlitid ekki athugasemdir vio ad viokomandi adili eignist
eda auki vid virkan eignarhlut 6dlast hann atkvaedisrétt { samraemi vid eignarhlut sinn.

Berist tilkynning hlutadeigandi ekki innan fjogurra vikna fra pvi ad Fjarmalaeftirlitid
krafoist tilkynningar getur pad krafist pess ad hann selji pann hluta eignarhlutarins sem er
umfram pad sem hann 4tti 40ur. Fjarmalaeftirlitid setur timamork 1 pvi skyni og skal fresturinn
ekki vera skemmri en tveir manudir.

18. gr.
Ohcefur adili eignast hlut.

Eignist adili eda auki vid virkan eignarhlut sinn i verdbréfafyrirteeki pratt fyrir ad Fjarmala-
eftirlitid hafi komist ad peirri nidurstodu ad hann sé ekki heefur til a0 eignast eda auka vid hlut
sinn fellur nidur atkveaedisréttur adila umfram lagmark pess hlutar sem telst virkur eignarhlutur.
Viokomandi adila er skylt ad selja pann hluta eignarhlutarins sem er umfram pad sem hann
atti adur og nidurstada Fjarmalaeftirlitsins tok til. Fjarmalaeftirlitid setur timamork i pvi skyni
og skal fresturinn ekki vera skemmri en tveir manudir. Adili 60last fyrri atkvaedisrétt ad solu
lokinni.
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19. gr.
Adild ad viourkenndu botakerfi fyrir fiarfesta.
Fjarmalaeftirlitio skal sannreyna a0ur en pad veitir starfsleyfi ad verobréfafyrirtaki upp-
fylli skyldur sinar samkvemt 16gum um innstadutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjarfesta.

20. gr.
Stofnframlag.
Fjarmalaeftirlitid skal ekki veita starfsleyfi nema verdbréfafyrirteeki hafi neegilegt
stofnframlag skv. 14. og 14. gr. a laga um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002, ad teknu tilliti til
peirrar fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi sem starfsleyfio tekur til.

21. gr.
Almennt um skipulagskrofur.

Verdbréfafyrirtaeki skal setja reglur og verkferla sem tryggja ad fyrirtekio, stjérn pess,
starfsmenn og einkaumbodsmenn fari ad 16gum og reglum sem um starfsemina gilda. Jafn-
framt skal verdbréfafyrirtaeki setja reglur um einkavidskipti pessara adila med fjairmalagern-
inga.

Verdbréfafyrirtaeki skal koma 4 skilvirku skipulags- og stjornunarfyrirkomulagi til ad gera
pvi kleift ad gripa til allra tiltaekra rddstafana til ad koma i veg fyrir ad hagsmunadrekstrar skv.
32. gr. hafi neikvae0 ahrif 4 hagsmuni vidskiptavina pess.

Skipulagi verobréfafyrirtaekis skal vera pannig hattad ad tryggd sé samfelld og regluleg
starfsemi og pjonusta vid vidskiptavini. I pvi skyni skal verdbréfafyrirtaeki medal annars nota
videigandi kerfi og verkferla og hafa yfir a0 rdda naudsynlegri pekkingu.

Verdbréfafyrirtaeki skal tryggja ad utvistun verkefna sem hafa mikilveega pyodingu fyrir
starfsemi pess auki ekki rekstrarahaettu fyrirtaekisins. Utvistun slikra verkefna er 6heimil ef
han hefur skadleg ahrif 4 innra eftirlit eda eftirlit Fjarmalaeftirlitsins. Verdbréfafyrirteeki ber
fulla abyrgo 4 utvistudum verkefnum.

Verdbréfafyrirtaeki skal hafa trausta verkferla fyrir stjornun, reikningsskil, innra eftirlit og
ahettumat fyrirtekisins og skilvirka styringu og oryggisradstafanir fyrir upplysingavinnslu-
kerfi.

Verdbréfafyrirteeki skal hafa 6ryggisferla til ad:

1. tryggja oryggi og areidanleika adferda vid ad senda upplysingar,

2. draga eins og kostur er ur hattu 4 spillingu gagna og adgangi 6vidkomandi adila,
3. koma i veg fyrir leka upplysinga, og

4. tryggja trinad um gogn.

[21.-27.,29.-34. og 38.-43. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tlul. 1. mgr. 3. gr.,
er nanar fjallad um skipulagskrofur verobréfafyrirtaekja.

22. gr.
Véruproun og dreifing fjarmalagerninga og samsettra innstedna.

Verdbréfafyrirtaeki sem framleidir fjarmalagerninga sem atladir eru til solu til vidskipta-
vina skal koma 4, og endurskooa reglulega, voruprounarferli vegna sérhvers fjarmalagernings
adur en peir eru settir & markad eda peim er dreift til vidskiptavina. Ferlid skal einnig taka til
verulegra breytinga 4 fjarmalagerningum.

[ vorupréunarferli skal skilgreina tiltekinn markhop endanlegra vidskiptavina innan vid-
komandi flokks vidskiptavina fyrir hvern fjarmalagerning og tryggja ad adhattur sem skipta
mali séu metnar og ad fyrirhugud dreifing samrymist markhépnum.
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Verdbréfafyrirtaeki skal reglulega meta hvort fjarmalagerningar, sem pad byour til s6lu eda
markadssetur, henti vidkomandi markhop medal annars ad teknu tilliti til ahaettu og dreifingar.

Verdbréfafyrirteki sem framleidir fjarmalagerninga skal veita dreifingaradilum allar vio-
eigandi upplysingar um fjarmalagerninginn og vorupréunarferlid, p.m.t. um markhép fjar-
malagerningsins.

Verdbréfafyrirteki sem byour til sélu eda maelir med fjarmalagerningi sem pad framleidir
ekki sjalft skal hafa til stadar fullneegjandi fyrirkomulag til ad afla upplysinga skv. 4. mgr.,
skilja einkenni fjarmalagerningsins og hver sé markhopur hans.

Réoherra setur reglugerd med nanari reglum um vorupréun og dreifingu fjairmalagerninga
og samsettra innstedna.

23. gr.
Skraning og vardveisla gagna.

Verdbréfafyrirtaeki skal halda skrar yfir alla fjarfestingarpjonustu sem pad veitir og alla
fjarfestingarstarfsemi sem pad stundar. Skrarnar skulu vera fullnaegjandi til ad gera Fjarmala-
eftirlitinu kleift ad sinna eftirlitshlutverki sinu og ganga Ur skugga um ad verdobréfafyrirtaeki
hafi farid a0 l6gum i starfsemi sinni og uppfyllt allar skyldur, p.m.t. peer sem varda vidskipta-
vini eda mogulega vidskiptavini og heilindi markadarins.

Verdbréfafyrirteki skal vardveita simtalsupptokur og onnur rafren samskipti, a.m.k. pau
sem leida eda kunna ad leida til vidskipta fyrir eigin reikning eda mottdku, midlunar og fram-
kvemdar fyrirmela vidskiptavina. Verdbréfafyrirtaeki skal gera allar tilteekar radstafanir til ad
tryggja ad starfsmenn og verktakar eigi adeins 1 slikum samskiptum med bunadi sem:

1. verdbréfafyrirtaekio letur peim 1 té, eda hefur heimilad peim ad nota, og
2. sem verdbréfafyrirtaekid getur vardveitt og afritad.

Verdbréfafyrirtaeki skal tilkynna vidskiptavinum um ad simtdl og samskipti milli fyrir-
teekisins og vidskiptavina pess sem leida eda kunna ad leida til vidskipta verdi skrad. Negilegt
er a0 slikt sé gert einu sinni, a0ur en fjarfestingarpjonusta er veitt nyjum eda niverandi vid-
skiptavini.

Verdbréfafyrirteki er 6heimilt ad mottaka, midla og framkvaema fyrirmeaeli vidskiptavina i
gegnum sima ef vidskiptavini hefur ekki verid tilkynnt fyrir fram um upptdku simtals eda
annarra bodskipta. Verobréfafyrirtaki skal tryggja, pegar vidskiptavinir koma fyrirmeelum a
framferi 4 annan hatt, ad samskiptin fari fram 4 varanlegum midli, svo sem posti, simbréfi,
tolvuposti eda med ritun fundargerdar. I samskiptum augliti til auglitis skal rita fundargerd
e0a minnispunkta. Fyrirmeli vidskiptavina sem berast pannig skulu jafngild fyrirmeelum sem
berast um sima.

Verdbréfafyrirtaeki skal vardveita skrar samkvemt pessari grein 1 a.m.k. fimm ar og af-
henda paer vidkomandi vidskiptavini, 6ski hann pess. Fjarmalaeftirlitinu er p6 heimilt ad
krefjast pess ad verdbréfafyrirtaeki vardveiti skrar i sjo ar telji pad porf a pvi.

135.,72. 0g 74-76. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr., er ad finna
frekari reglur um skraningu og vardveislu gagna.

24. gr.
Vernd eigna vidskiptavina.
Verdbréfafyrirteeki skal halda fjarmalagerningum vidskiptavina tryggilega adgreindum fra
eignum fyrirteekisins. Verdbréfafyrirtaeki getur adeins nytt fjirmalagerninga vidskiptavinar
fyrir eigin reikning med sérstoku sampykki hans.
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Verdbréfafyrirtaeeki skal jafnframt halda fjarmunum vidskiptavina tryggilega adgreindum
fra eignum fyrirtakisins. Fjarmunir vidskiptavinar skulu vardveittir 4 sérstokum nafnskradum
reikningi. Verdbréfafyrirteki sem ekki teljast lanastofnanir geta ekki nytt fjarmuni vidskipta-
vina fyrir eigin reikning.

Verdbréfafyrirtaeki skal ekki gera samninga vid almenna fjarfesta um framsal eignarréttar
yfir fjarhagslegri tryggingu 1 peim tilgangi ad tryggja eda vernda skuldir og skuldbindingar
vidskiptavina.

Radherra setur reglugerd med nanari reglum um verndun eigna vidskiptavina.

25. gr.
Almennar krofur vegna algrimsvidskipta.

Verdbréfafyrirteeki sem hefur med hondum algrimsvidskipti skal rada yfir videigandi og
skilvirkum kerfum og stjérntekjum vegna eftirlits med adheettu. Tryggja skal ad vidskiptakerfi
séu alagspolin og biii yfir negilegri getu til ad eiga vioskipti, luti videigandi vidskiptamorkum
og -takmorkunum og komi i veg fyrir sendingu rangra fyrirmela eda ad pau ad 60ru leyti
studli ad ordleika 4 markadi. Verdbréfafyrirtaeki skal einnig rdda yfir skilvirkum kerfum og
aheettuvornum til ad tryggja ad ekki s¢ unnt ad nota vidskiptakerfin i tilgangi sem gengur gegn
akvaedum MAR eda reglum pess vidskiptavettvangs sem pau tengjast. Verobréfafyrirtakio
skal hafa til stadar skilvirkt fyrirkomulag til ad halda samfellu 1 rekstri vid bilun i vidskipta-
kerfum pess og skal sja til pess ad kerfin séu ad fullu profud og undir videigandi eftirliti til ad
tryggja ad pau uppfylli skilyrdi pessarar malsgreinar.

Verdbréfafyrirteeki sem stundar algrimsvidskipti skal tilkynna um pa starfsemi til Fjar-
malaeftirlitsins og logbeerra yfirvalda pess vidskiptavettvangs par sem pad stundar vidskiptin.

Fjarmalaeftirlitid getur farid fram 4 ad verobréfafyrirtaeki 1ati pvi i té, reglubundio eda eftir
porfum, Iysingu 4 peim adferoum sem pad notar vid algrimsvidskipti, upplysingar um peer
vidskiptabreytur og vidskiptatakmarkanir sem gilda um kerfid, verklag vid reglufylgni og
aheattustjérnun sem tryggja 4 ad skilyroi 1. mgr. séu uppfyllt auk nakvaemra upplysinga um
framkvamd profana 4 kerfum pess. Fjarmalaeftirlitid getur hveneer sem er farid fram a frekari
upplysingar fra verdbréfafyrirteeki um pau algrimsvidskipti sem pad stundar og pau kerfi sem
notud eru til vioskipta.

Komi fram beioni af halfu 16gbers yfirvalds pess vidskiptavettvangs par sem algrimsvio-
skiptin eru stundud um athendingu Fjarmalaeftirlitsins 4 upplysingum skv. 3. mgr. skal verda
vid peirri beidni an astaedulausrar tafar.

Verdbréfafyrirtaeki skal halda skrar i tengslum vid atridi skv. 2.-3. mgr. sem skulu vera
fullnzgjandi til a0 Fjarmalaeftirlitid geti sinnt eftirliti med pvi hvort farid sé ad videigandi
akvaeoum pessara laga.

Verdbréfafyrirtaeki sem stundar hatidnivioskipti med notkun algrims skal geyma 4 vidur-
kenndu snidi nakvaemar skrar i réttri timar6d yfir 61l fyrirmeeli, p.m.t. afturk6llud fyrirmeeli,
framkvemd fyrirmeli og tilbod & vidskiptavettvangi og hafa per til reidu fyrir Fjarmala-
eftirlitid ad beioni pess.

Verdbréfafyrirteeki sem starfar sem almennur fersluvisir fyrir adra skal rada yfir skil-
virkum kerfum og stjornteekjum til ad tryggja ad stodustofnunarpjonusta sé einungis bodin
adilum sem eru heefir og uppfylla skyr viomid og ad videigandi krofur séu gerdar til pessara
adila til ad draga ur dhaettu verdbréfafyrirtekisins og markadarins. Verdbréfafyrirtaeki skal
tryggja ad fyrir liggi bindandi skriflegur samningur milli pess og adilans vardandi helstu rétt-
indi og skyldur sem leida af veitingu pjonustunnar.
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Sedlabanki fslands setur reglur um nanari framkvaemd greinarinnar, p.m.t. um skipulags-
krofur til verobréfafyrirtaekja sem stunda algrimsvidskipti.

26. gr.
Vidskiptavakt med notkun algrims.

Verdbréfafyrirteki sem stundar algrimsvidskipti 1 peim tilgangi ad fylgja deetlun um vio-
skiptavakt skal, ad teknu tilliti til seljanleika, umfangs og edlis markadarins og einkenna fjar-
malagerningsins sem vidskipti eru h6fo med:

1. annast vidskiptavakt samfellt yfir tiltekinn hluta af opnunartima vidskiptavettvangs,
nema vi0 sérstakar adstedur, pannig ad pad studli ad seljanleika 4 vidskiptavettvanginum
a reglulegan og fyrirsjdanlegan hatt,

2. gerabindandi samning vi0 vidskiptavettvang par sem a.m.k. skyldur verobréfafyrirtakis-
ins skv. 1. tolul. eru tilgreindar og

3. hafa & 6llum timum yfir ad rada skilvirkum kerfum og eftirliti til ad tryggja ad pad upp-
fylli skyldur sinar samkveemt samningnum.

Verdbréfafyrirteki sem stundar algrimsvidskipti telst fylgja deetlun um vidskiptavakt pegar
fyrirteekid, sem adili ad eda patttakandi 4 einum eda fleiri vidskiptavettvangi, stundar vidskipti
fyrir eigin reikning og fylgir detlun sem byggist 4 pvi ad setja fram samtimis bindandi s6lu-
og kauptilbo0 af samberilegri steerd og & samkeppnishafu verdi 4 einum eda fleiri vidskipta-
vettvangi er varda einn eda fleiri fjarmalagerning pannig ad seljanleiki myndist 6rt og
reglubundid 4 heildarmarkadinum.

Sedlabanki fslands setur reglur um nanari framkvaemd greinarinnar, p.m.t. um skipulags-
krofur til verobréfafyrirtakja sem stunda algrimsvidskipti 1 peim tilgangi ad fylgja deetlun um
vioskiptavakt.

27. gr.
Beinn rafrcenn adgangur.

Verdbréfafyrirteeki er 6heimilt a0 bjoda beinan rafreenan adgang ad vidskiptavettvangi
nema pad radi yfir skilvirkum kerfum og stjorntaekjum sem tryggja:

1. fullnzegjandi mat & heefi vidskiptavina sem nota pjonustuna,

2. ad komid sé i veg fyrir ad vioskiptavinir sem nota pjéonustuna fari yfir videigandi fyrir
fram akvedin vidskipta- og lanamork,

3. ad videigandi eftirlit s¢ haft med vidskiptum vidskiptavina sem nota pjénustuna, og

4. ad vioeigandi ahaettueftirlit komi i veg fyrir vidskipti sem geetu leitt til dhaettu fyrir vero-
bréfafyrirtaekio sjalft, studlad ad ordleika 4 markadi eda gengid gegn akvaedum MAR eda
reglum vidskiptavettvangsins.

Verobréfafyrirteeki sem opnar fyrir beinan rafreenan adgang ad vidskiptavettvangi skal bera
abyrg0 4 pvi ad tryggja ad vidskiptavinir sem nota pjonustuna uppfylli kréfur pessara laga og
reglur vidskiptavettvangsins. Verdbréfafyrirtekio skal fylgjast med vidskiptunum til ad greina
brot 4 pessum reglum, o6réleika i vidskiptum eda hattsemi sem kann a0 fela 1 sér markadssvik
og tilkynna skal til Fjarmalaeftirlitsins. Verobréfafyrirtaki skal tryggja ad fyrir liggi bindandi
skriflegur samningur milli fyrirtaekisins og vidskiptavinar vardandi helstu réttindi og skyldur
vegna pjonustunnar og ad fram komi ad verdbréfafyrirtaeekid beri abyrgd & grundvelli pessara
laga.

Verdbréfafyrirtaeki sem byour upp 4 beinan rafraeenan adgang ad vidskiptavettvangi skal
tilkynna um pad til Fjarmalaeftirlitsins og 16gbers yfirvalds vidskiptavettvangsins.
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Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad krefjast pess ad verobréfafyrirtaekid 1ati i té, reglubundid
e0a eftir porfum, lysingu 4 kerfum eda stjorntaekjum skv. 1. mgr. og gogn sem syna fram 4 ad
peim hafi verid beitt. Berist beidni par um skal Fjarmalaeftirlitid aframsenda, an asteedulausrar
tafar, slikar upplysingar og gogn til 16gbeers yfirvalds vidskiptavettvangsins sem verdbréfa-
fyrirtaekid bydur beinan rafraenan adgang ad.

Verdbréfafyrirtaeki skal halda fullnegjandi skrd um atridi skv. 1.-3. mgr. til ad Fjarmala-
eftirlitinu sé kleift ad sinna eftirliti med pvi hvort farid s¢ ad vioeigandi dkvedum laganna.

Sedlabanki fslands setur reglur um skipulagskrofur til verdbréfafyrirtzekja sem bjoéda upp
4 beinan rafraenan adgang.

28. gr.
Vidskipti a markadstorgi fjarmdalagerninga og skipulegu markadstorgi.
Verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada sem starfreekja markadstorg fjarmalagern-
inga eda skipulegt markadstorg skulu:

1. Setja gagnsejar reglur og ferla fyrir sanngjérn og hnokralaus vidskipti og setja hlutlaeg
vidmid fyrir skilvirka framkvaemd fyrirmeala, auk pess ad uppfylla skipulagskrofur skv.
21.-24. gr. bau skulu vidhafa trausta stjornun a rekstri teeknilegra kerfa, p.m.t. skilvirkra
vidbunadaraatlana, med tilliti til aheettu vegna kerfisraskana.

2. Setja gagnsajar reglur vardandi viomid fyrir fjarmalagerninga sem hagt er ad stunda
vidskipti med i kerfum beirra.

3. Utvega nzgilegar upplysingar, eda ganga ur skugga um ad paer séu adgengilegar al-
menningi, til ad notendum sé kleift ad meta fjarfestingar ad teknu tilliti til pess hvers
konar notendur um radir og tegunda gerninga i vidskiptum.

4. Setja, birta, endurskoda reglulega og innleida reglur um adgengi a0 markadstorginu sem
skulu vera gagnsajar og byggdar 4 hlutleegum viomidum.

5. Hafa til stadar fyrirkomulag til ad skyrt greina og takast 4 vid hugsanlegar 6hagstedar
afleidingar hagsmunaarekstra fyrir rekstur markadstorgsins eda patttakendur og notendur
pess, sem komid geta upp 4 milli markadstorgsins, eigenda eda rekstraradila pess annars
vegar og traustrar virkni markadstorgsins hins vegar.

6. Uppfylla dkveedi 79.—-86. gr. og hafa yfir ad rdda 6llum naudsynlegum skilvirkum kerf-
um, verkferlum og fyrirkomulagi i pvi skyni.

7. Upplysa adila eda patttakendur markadstorgsins skyrt um é&byrgd peirra & uppgjori
vidskipta sem par fara fram.

8. Gera naudsynlegar radstafanir til ad greida fyrir skilvirku uppgjori vidskipta sem fara
fram 1 kerfum peirra.

9. Framfylgja &n tafar fyrirmelum fra Fjarmalaeftirlitinu skv. 10. og 11. tolul. 4. mgr.
118. gr. um ad stdéova timabundid vidskipti med fjarmalagerning eda taka hann ur vid-
skiptum.

10. Lata Fjarmalaeftirlitinu i té itarlega lysingu & starfsemi markadstorgsins, p.m.t. upplys-
ingar um hvers konar tengsl vid eda patttoku vidskiptavettvangs eda innmidlara sem er i
eigu verobréfafyrirtakisins eda rekstraradila markadarins & markadstorginu, asamt skra
yfir adila peirra, patttakendur og notendur.

Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna ESMA um starfsleyfi til ad starfreekja markadstorg fjar-
malagerninga eda skipulegt markadstorg og veita ESMA adgang ad upplysingum skv.

10. tolul. 1. mgr. sé pess 6skad.
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A markadstorgi fjarmalagerninga og skipulegu markadstorgi skulu vera a.m.k. prir raun-
verulega virkir adilar eda notendur sem hver um sig hefur takifeeri til ad eiga samskipti vid
alla hina med tilliti til verdmyndunar.

Fari vidskipti med verdbréf, sem tekin hafa verid til vidskipta & skipulegum markadi,
einnig fram a markadstorgi fjarmalagerninga eda skipulegu markadstorgi an sampykkis ut-
gefanda, er utgefanda ekki skylt ad annast fjarhagslega upplysingagjof gagnvart vidkomandi
markadstorgi.

Sedlabanki {slands setur reglur um efni og form lysingar 4 starfsemi markadstorgsins skv.
10. t6lul. 1. mgr.

29. gr.
Serkréfur til markadstorga fiarmdlagerninga.

Verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada sem starfreekja markadstorg fjarmalagern-
inga skulu setja hlutlaegar reglur um framkvaemd fyrirmela i kerfinu, &samt pvi ad uppfylla
krofur skv. 21.-24. gr. og 28. gr. beim er 6heimilt ad framfylgja fyrirmaelum vidskiptavinar
gegn eiginfjarmagni eda stunda jofnud eigin vidskipti. Enn fremur skulu peir gera radstafanir
til ad:

1. vera nagilega vel i stakk bunir til ad styra ahattum sem sniia ad markadstorginu, koma
a vioeigandi radstofunum og kerfum til ad greina allar verulegar ahettur fyrir rekstur
pess og koma & skilvirkum radstéfunum til ad draga r peim,

2. koma 4 arangursriku fyrirkomulagi til a0 audvelda skilvirk og timanleg lok vidskipta sem
eiga sér stad 1 kerfum bess, og

3. avallt sé til stadar nagilegt fjarmagn til ad greida fyrir skipulegri starfsemi, ad teknu tilliti
til edlis og umfangs vioskipta sem fram fara & markadinum, ahaettustigs og fjolbreytileika
dheetta.

Reglur skv. 4. tolul. 1. mgr. 28. gr. um adgang ad markadstorgi fjarmalagerninga skulu
uppfylla skilyrdi 3. mgr. 93. gr.

Akvaedi 33.-41. gr., 44-46. gr., 1—4. og 6.—-10. mgr. 48. gr. og 49. gr. gilda ekki um
vidskipti sem fara fram samkvaemt reglum um markadstorg fjarmalagerninga milli adila eda
patttakenda pess eda milli markadstorgsins og adila eda patttakenda pess. Adilar eda patt-
takendur a markadstorgi fjarmalagerninga skulu p6 fara ad akvadunum pegar peir framkvama
fyrirmeli fyrir hond vidskiptavina sinna i gegnum kerfi markadstorgs fjarmalagerninga.

30. gr.
Seérkrofur til skipulegra markadstorga.

Verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada sem starfraeekja skipuleg markadstorg skulu
gera radstafanir til ad koma i veg fyrir ad fyrirmeeli vioskiptavina a skipulegu markadstorgi
séu framkvaemd gegn eiginfjarmagni verobréfafyrirtakisins eda rekstraradila markadarins eda
aoila sem er hluti af sdmu samstedu eda 16gadila.

Adilum skv. 1. mgr. er heimilt ad stunda jofnud eigin vidskipti med skuldabréf, samsettar
fjarmalaafuroir, losunarheimildir og tilteknar afleidur hafi vidskiptavinur veitt sampykki sitt
fyrir pvi. Peir skulu ekki nota jofnud eigin vidskipti til ad framkvema fyrirmaeli vidskiptavinar
4 skipulegu markadstorgi med afleidur sem eru stooustofnunarskyldar skv. 5. gr. reglugerdar
(ESB) nr. 648/2012, sbr. 16g um afleiduvidskipti, midlaega motadila og afleiduvidskiptaskrar.
b4 skulu peir koma 4 fyrirkomulagi til ad tryggja ad jofnud eigin vidskipti fari fram 1 samraemi
vio dkvaeoi laga pessara.
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Aodilum skv. 1. mgr. er einungis heimilt ad stunda vidskipti fyrir eigin reikning, 6nnur en
j6fnud eigin vidskipti, med skuldagerninga rikis sem litill seljanleiki er med & markadi.

Starfsemi innmidlara og skipulegs markadstorgs skal ekki fara fram innan sama logadila.
Skipulegt markadstorg skal ekki tengjast innmidlara pannig ad fyrirmeali 4 einu skipulegu
markadstorgi hafi ahrif & fyrirmeeli eda tilbod hja innmidlara, og 6fugt. Skipulegt markadstorg
skal ekki tengjast 60ru skipulegu markadstorgi pannig ad fyrirmeeli 4 einu skipulegu markads-
torgi hafi ahrif & fyrirmali 4 60ru skipulegu markadstorgi.

A0ilum skv. 1. mgr. er heimilt ad fa verdbréfafyrirteki til ad halda ti sjalfstaeori vioskipta-
vakt 4 skipulegu markadstorgi. Verdbréfafyrirteeki telst ekki halda uti sjalfstedri vidskiptavakt
4 skipulegu markadstorgi ef pad hefur nain tengsl vid verobréfafyrirtaekid eda pann rekstrar-
aoila markada sem starfrackja pad.

Framkvemd fyrirmeela a skipulegu markadstorgi skal had akvordun adila skv. 1. mgr. Slik
akvordun skal p6 adeins taka til pess:

1. hvort setja skuli fram eda draga til baka tilboo 4 skipulega markadstorginu, og/eda

2. ad para ekki tiltekin tilbod vidskiptavinar vid onnur fyrirliggjandi tilbod i kerfinu a
akvednum tima enda sé slikt i samraemi vid fyrirmeeli fra vidskiptavini og skyldur skv.
48. gr.

[ vidskiptakerfi par sem fyrirmeli vidskiptavina eru samkeyrd geta adilar skv. 1. mgr.
akvedio hvort, hvenar og 1 hvada meli peir para tvo eda fleiri tilbod 1 kerfinu. Jafnframt er
peim heimilt  samraemi vid 1.—5. mgr. ad greida fyrir vidraedum milli vidskiptavina i pvi skyni
a0 faera saman 1 vidskipti vioskiptadhuga tveggja eda fleiri adila sem kann ad vera samryman-
legur.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt, vid mat & pvi hvort veita eigi starfsleyfi til rekstrar skipulegs
markadstorgs eda eftir porfum, ad krefjast itarlegra skyringa 4 pvi hvers vegna kerfid teljist
ekki geta eda geti ekki starfad sem skipulegur markadur, markadstorg fjarmalagerninga eda
innmidlari. Heimild Fjarmalaeftirlitsins 4 einnig vi0 pegar krafist er skyringa 4 pvi hvernig
svigram til akvorounar er nytt, sérstaklega um pau tilvik pegar tilbod er dregio til baka og
hvenaer og hvernig tvo eda fleiri tilbod fra vidskiptavinum verdi pérud innan markadstorgsins.
Enn fremur skulu adilar skv. 1. mgr. lata Fjarmalaeftirlitinu 1 té upplysingar sem skyra notkun
peirra & jofnudum eigin vidskiptum. Fjarmalaeftirlitid skal fylgjast med pvi hvernig adilar skv.
1. mgr. stunda jofnuo eigin vidskipti til ad tryggja ad pau falli undir skilgreiningu laganna a
slikum vidskiptum og pau leidi ekki til hagsmunadrekstra milli verobréfafyrirteekis eda
rekstraradila skipulegs markadstorgs annars vegar og vidskiptavina peirra hins vegar.

Akvaedi 33.-41. gr., 44.-46. gr. og 48. og 49. gr. gilda um vidskipti 4 skipulegu markads-
torgi.

II. KAFLI
Viovarandi krofur til verobréfafyrirtaekja.
31. gr.
Reglulegt eftirlit meo starfsleyfisskilyroum.

Verdbréfafyrirteeki skal avallt uppfylla starfsleyfisskilyrdi samkveemt 16gum pessum.

Verdbréfafyrirtaeki skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu, fyrir fram ef vid 4, um allar breytingar
4 40ur veittum upplysingum 1 tengslum vid starfsleyfi, par 4 medal upplysingum um stjoérn eda
framkvamdastjora, um fjélgun eda faekkun tutibtia og ef verobréfafyrirtaeki uppfyllir ekki
lengur skilyrdi fyrir veitingu starfsleyfis.



25

32. gr.
Hagsmunaarekstrar.

Verdbréfafyrirtaeki skal gera allar videigandi radstafanir til ad greina og koma 1 veg fyrir
e0a takast 4 vid hagsmunaarekstra i tengslum vid veitingu fjarfestingar- eda vidbotarpjonustu,
p.m.t. hagsmunaarekstra sem leida af vidtoku poknana eda kaupaukakerfi fyrirteekisins, milli:

1. fyrirteekisins annars vegar, p.m.t. starfsmanna pess, einkaumbodsmanna eda adila sem
eru tengdir pvi vegna yfirrada, og vidskiptavina pess hins vegar, og
2. vidskiptavina fyrirteekisins innbyrdis.

begar radstafanir skv. 2. mgr. 21. gr. og 22. gr. veita ekki fullnegjandi vissu fyrir pvi ad
hattu 4 hagsmunadrekstrum veroi afstyrt skal verdbréfafyrirtaeki, 40ur en pjonusta er veitt,
upplysa vidskiptavin skyrt um almennt edli og/eda astedur hagsmunaarekstranna og hvada
radstafanir hafi verid gerdar til ad draga Ur hattunni. Upplysingarnar skulu veittar a
varanlegum midli og vera naegilega itarlegar, med hlidsjon af pvi hvers konar vidskiptavin um
raeoir, til ad gera honum kleift ad taka upplysta akvoroun ad pvi er vardar pa pjonustu sem
hagsmunaareksturinn tengist.

121,27, 33., 34. og 38.-43. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.,
er ad finna frekari reglur um hagsmunaarekstra.

33. gr.
Meginreglur um vidskiptahcetti.

Verdbréfafyrirtaeki skal starfa heidarlega, af sanngirni og fagmennsku i samraemi vid edli-
lega og heilbrigda vidskiptahatti og venjur vid veitingu fjarfestingar- og vidbotarpjonustu,
med traverdugleika fjdrmalamarkadarins og hagsmuni vidskiptavina ad leidarljosi.

Verdbréfafyrirtaeki sem framleidir fjarmalagerninga sem atladir eru til solu til vidskipta-
vina skal tryggja ad gerningarnir séu pannig gerdir ad peir maeti pérfum skilgreinds markhops
endanlegra vidskiptavina innan vidokomandi flokks vidskiptavina, ad dreifingardatlun fjar-
malagerninganna samrymist markhopnum og a0 verdbréfafyrirtaeekio geri edlilegar radstafanir
til ad tryggja ad fjarmalagerningum sé dreift til pessa tiltekna markhops.

Innan verdbréfafyrirtekja skal vera skilningur 4 fjarmalagerningum sem pad bydur til s6lu
eda melir med. Meta skal hvort peir samrymist porfum vidskiptavina med hlidsjon af mark-
hopi endanlegra vidskiptavina eins og um getur i 22. gr. Tryggja skal ad fjarmalagerningarnir
séu adeins bodnir til kaups eda maelt med peim sé pad 1 pagu hagsmuna vidskiptavinar.

[ 38-43., 58., 64., 65. og 67.—69. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. télul. 1. mgr.
3. gr., er a0 finna frekari reglur um vidskiptahatti verobréfafyrirtaekja.

Sedlabanki fslands getur sett reglur um edlilega og heilbrigda vidskiptahztti verdbréfa-
fyrirtekja.

34, gr.
Upplysingar til vidskiptavina.

Verdbréfafyrirtaeki skal tryggja ad oll upplysingagjof, p.m.t. markadsefni, til vidskiptavina
e0a hugsanlegra vidskiptavina sé sanngjorn, skyr og ekki villandi. Markadsefni skal vera aud-
greinanlegt sem slikt.

Verodbréfafyrirtaeki skal veita vidskiptavinum eda hugsanlegum vidskiptavinum videigandi
upplysingar med géoum fyrirvara um verdbréfafyrirteekio og pjonustu pess, fjarmalagerninga
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og tillagoar fjarfestingaraatlanir, vidskiptastadi og allan kostnad og tengd gjold. Upplysinga-
gjof skal uppfylla eftirfarandi skilyroi:

1. Dbegar fjarfestingarradgjof er veitt verdur verdbréfafyrirtaeki ad upplysa vidskiptavin med
gooum fyrirvara 40ur en hin er veitt:

a. hvort radgj6fin sé 6had eda ekki,

b. hvort radgjofin byggi 4 vidtekri eda takmarkadri greiningu 4 6likum tegundum fjar-
malagerninga og pa einkum hvort greiningin sé takmdrkud vid fjarmalagerninga sem
eru gefnir ut eda latnir { té af adila med ndin tengsl eda onnur lagaleg eda fjarhagsleg
tengsl vi0 verdbréfafyrirtekid, svo sem 4 grundvelli samnings, sem eru svo ndin ad
haetta er 4 ad pau dragi ur 6heedi radgjafarinnar, og

c. hvort verdbréfafyrirteekio 1ati vioskiptavinum i té reglubundid mat & pvi hvort fjar-
malagerningar, sem melt er med vid vioskiptavininn, hafi honum.

2. Upplysingar um fjarmalagerninga og tillagdar fjarfestingardetlanir verda ad innihalda
videigandi leidbeiningar og vidvaranir um ahattur sem felast i fjarfestingum i viokom-
andi fjarmalagerningum eda fjarfestingaraatlunum og hvort fjarmalagerningur er actladur
almennum fjarfestum eda fagfjarfestum, med hlidsjon af skilgreindum markhopi i
samrami vid 2. mgr. 33. gr.

3. Upplysingar um allan kostnad og tengd gjold verda ad taka til upplysinga er tengjast baedi
fjarfestingar- og vidbotarpjonustu, p.m.t. rddgjafarkostnad pegar vid 4, kostnad vid
fjarmalagerninginn sem melt er med eda bodinn er til kaups og hvernig kostnadurinn
getur komio til greidslu, ad meodtdldum greidslum til og fra pridja adila.

Verdbréfafyrirteeki skal hafa tiltekt samandregid yfirlit med upplysingum um allan
kostnad og gjold, p.m.t. i tengslum vid fjarfestingarpjonustu og fjarmalagerninga, sem er ekki
tilkominn vegna undirliggjandi markadsahattu, til ad vidskiptavinur geti attad sig 4 heildar-
kostnadi og ahrifum hans 4 uppsafnada ardsemi fjarfestingarinnar. Oski vidskiptavinur eftir
pvi skal veita upplysingar sem syna sundurlidun einstakra kostnadarpéatta. Pegar vid 4 skal lata
vidskiptavinum pessar upplysingar reglubundid i té, eda a.m.k. arlega, 4 liftima fjarfestingar-
innar.

Verdbréfafyrirtaeki skal tryggja ad upplysingar skv. 2. og 3. mgr. og 2.—4. mgr. 36. gr. séu
settar fram 4 pann hatt ad vidskiptavinir eda hugsanlegir vidskiptavinir geti skilid edli og
aheattur fjarfestingarpjonustunnar og pa tilteknu tegund fjarmalagernings sem bodinn er til
kaups og tekid upplysta akvordun um fjarfestingu i kjolfarid.

Greinin gildir ekki um fjarfestingarpjonustu sem bodin er sem hluti af fjarmalaafurd sem
upplysingar skal veita um 4 grundvelli akvaeda i [6gum um lan til neytenda.

136.-53.,58., 61. og 65. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. tolul. 1. mgr. 3. gr., er ad
finna frekari reglur um upplysingar til vidskiptavina.

35. gr.
Ohdd fjdrfestingarradgjof.
Verdbréfafyrirtaeki sem veitir 6hdoa fjarfestingarradgjof skal upplysa vidskiptavin um pad
og uppfylla eftirfarandi skilyroi:

1. Meta nzgilegt Urval fj6lbreyttra fjarmalagerninga 4 markadi med hlidsjon af tegund
peirra og utgefanda eda adilunum sem lata pa i té til ad haegt s¢ ad uppfylla fjarfestingar-
markmid vidskiptavinarins & videigandi hatt og ad matid takmarkist ekki vid fjarmala-
gerninga sem eru gefnir Ut eda latnir i té af:

a. verObréfafyrirtaekinu sjalfu eda adilum sem hafa nain tengsl vid pad, eda
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b. 6drum adilum sem verdbréfafyrirtaekid hefur svo ndin lagaleg eda fjarhagsleg tengsl
vid, svo sem a grundvelli samnings, ad hatt sé vido ad pau dragi Gr 6hadi radgjafar-
innar.

2. Ekki taka vid og halda eftir poknunum, umbodslaunum eda 6drum fjarhagslegum eda
ofjarhagslegum avinningi sem pridji adili eda adili sem kemur fram fyrir hond pridja
adila greidir eda laetur 1 té 1 tengslum vid pjonustu vid vidskiptavini. Minni hattar ofjar-
hagslegur avinningur, sem getur eflt gaedi peirrar pjonustu sem vidskiptavininum er latin
i té og er i peim mali og af peim toga ad hann kemur ekki i veg fyrir ad verdbréfafyrir-
teekio uppfylli skyldu sina til ad vinna ad hagsmunum vidskiptavinarins, fellur ekki hér
undir og skal skyrt upplyst um hann.

138.-43.,52. 0g 53. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. télul. 1. mgr. 3. gr., er ad finna
frekari reglur um 6hada fjarfestingarradgjof.

Rédherra setur reglugerd um 6hada fjarfestingarrddgjof, svo sem um mat 4 naegilegu Grvali
fjarmalagerninga a markadi.

36. gr.
boknanir, umbodslaun og annar avinningur.

Verdbréfafyrirteeki sem veitir eignastyringarpjonustu skal ekki taka vid og halda eftir
poknunum, umbodslaunum eda 6drum fjarhagslegum eda oOfjarhagslegum 4vinningi sem
pridji adili eda adili sem kemur fram fyrir hond pridja adila greidir eda laetur 1 té i tengslum
vid pjénustu vid vidskiptavini. Minni hattar 6fjarhagslegur avinningur, sem getur eflt gaedi
peirrar pjonustu sem vidskiptavininum er latin 1 t€ og er 1 peim meli og af peim toga ad hann
kemur ekki 1 veg fyrir ad verdbréfafyrirteekio uppfylli skyldu sina til ad vinna ad hagsmunum
vioskiptavinarins, fellur ekki hér undir og skal upplyst um hann 4 skyran hatt.

Verdbréfafyrirtaeki telst ekki uppfylla skyldur skv. 32. gr. og 1. mgr. pessarar greinar ef
pad greidir eda faer greidda poknun eda umbodslaun, eda pad letur 1 té eda pvi er latinn 1 té
ofjarhagslegur avinningur i tengslum vio fjarfestingar- eda vidbotarpjonustu af halfu adila
00rum en vidskiptavininum eda fulltria hans, nema greidslan eda avinningurinn:

1. sé til pess fallinn ad efla gaedi vidkomandi pjonustu vid vidskiptavininn, og
2. komi ekki i veg fyrir ad verdbréfafyrirtaekid starfi heidarlega, af sanngirni og fagmennsku
i samreemi vi0 hagsmuni vidskiptavina pess.

Verdbréfafyrirtaeki skal, adur en pjonusta er veitt, upplysa vidskiptavini skilmerkilega og
4 adgengilegan, nakveman og skiljanlegan hatt um tilvist, edli og fjarhad greidslu eda avinn-
ings skv. 3. mgr. Ef ekki er unnt ag tilgreina fjarhaedina med vissu, skal upplysa hvada adferod
er notud til utreiknings 4 henni. Verdbréfafyrirteki skal enn fremur, pegar vid a, upplysa
vidskiptavini um hvernig péknunum, umbodslaunum og fjarhagslegum eda 6fjarhagslegum
avinningi sem tekid er vid i tengslum vid veitingu fjarfestingar- eda vidbotarpjonustu, er
komid til vidskiptavina.

Greidsla eda avinningur, sem gera verobréfafyrirteki kleift ad veita eda eru naudsynleg
vegna veitingar fjarfestingarpjonustu, svo sem vorslu-, uppgjors- og vidskiptakostnadur, eftir-
litsgjold eda kostnadur vegna 16gfraedipjonustu sem getur ekki, edli sinu samkvamt, hindrad
verdbréfafyrirteeki 1 a0 starfa af heidarleika, sanngirni og fagmennsku pannig ad pad sam-
reemist hagsmunum vidskiptavina pess, fellur ekki undir krofur 3. mgr.

Radherra setur reglugerd um poknanir, umbodslaun og annan avinning.
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37. gr.
Kaupaukakerfi og starfslokasamningar verdbréfafyrirtekja.

Verdbréfafyrirteki sem veitir vidskiptavinum fjarfestingarpjonustu skal sja til pess ad pad
hvorki umbuni starfsménnum sinum né meti frammistodu peirra pannig ad pad stangist 4 vid
skyldu pess ad starfa med hagsmuni vidskiptavina sinna a0 leidarljosi. Sér i lagi skal pad ekki
setja fram kaupaukakerfi, solumarkmid eda annad sem gati buio til hvata fyrir starfsmenn til
ad meala med tilteknum fjarmalagerningi vid almennan fjarfesti pegar verdbréfafyrirtekid geeti
bo0id vidkomandi annan fjarmalagerning sem mundi pjona poérfum hans betur.

Um kaupaukakerfi og starfslokasamninga verdbréfafyrirteekja fer ad 60ru leyti skv.
57. gr.aog b, sbr. 4. mgr. 25. gr., laga um fjarmalafyrirteki.

[27. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr., eru ad finna frekari reglur
um efni pessarar greinar.

38. gr.
Pakkar.

Bjo01 verdbréfafyrirteki fjarfestingarpjonustu dsamt annarri voru eda pjonustu sem hluta
af pakka eda gerir pad a0 skilyrdi a0 fjarfestingarpjonustan sé keypt sem hluti af dkvednum
pakka skal pad upplysa vidskiptavini um hvort haegt sé ad kaupa einstaka hluta pakkans og
geta 14ti0 1 té sundurlidud gégn um kostnad og gjold vegna hvers og eins hluta hans.

Verdbréfafyrirtaeki skal gefa vidunandi lysingu & 6likum hlutum pakka og hvernig samspil
peirra breytir ahaettunni pegar liklegt er ad ahatta sem leidir af pakkanum sem bodinn er al-
mennum fjarfesti sé 6lik peim dhaettum sem felast 1 einstokum hlutum.

39. gr.
bekking og heefni einstaklinga sem veitir upplysingar um fjarmdlagerninga og pjonustu.
Verdbréfafyrirtaeki skal tryggja ad einstaklingar sem veita fjarfestingarradgjof, upplysingar
um fjarmalagerninga eda fjarfestingar- eda viobotarpjonustu fyrir hond verdbréfafyrirtaekising
bt yfir naudsynlegri pekkingu og hafni til ad uppfylla skyldur skv. 33.-38. gr. og 44.—46. gr.
Fjarmalaeftirlitid getur 6skad eftir pvi ad verdbréfafyrirtaeki syni fram 4 hvernig pessar
krofur eru uppfylltar. Fjarmalaeftirlitio skal birta viomio til ad meta pekkingu og haefni.

40. gr.
Verobréfaréttindi.

Starfsmenn verobréfafyrirtakis, sem hafa umsjon med daglegri starfsemi i tengslum vid
fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi eda veita fjarfestingarradgjof, skulu hafa vero-
bréfaréttindi.

Raodherra veitir verobréfaréttindi. Til pess ad 60last slik réttindi parf ad standast sérstakt
prof, sbr. 41. gr., og heldur raduneytid skra yfir pa sem hafa réttindin. Adeins peim sem eru a
skranni er heimilt ad visa til eda gefa 4 annan hatt til kynna a0 peir hafi verobréfaréttindi.

I tengslum vid veitingu starfsleyfis sem verdbréfafyrirtaeki ber verdbréfafyrirtaki ad til-
kynna Fjarmalaeftirlitinu um starfsmenn skv. 1. mgr. Verdbréfafyrirtaeki ber ad halda upp-
feerdan lista yfir pa starfsmenn. Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad veita allt ad sex mdnada frest
fyrir nyja starfsmenn verdbréfafyrirtaekis til ad 60last verdbréfaréttindi og pa sem purfa vegna
breytinga i starfi a0 hafa verdbréfaréttindi, t.d. vegna stoduhaekkunar, ef sérstakar astedur
mala med pvi. Sott skal um slika undanpagu til Fjarmalaeftirlitins. Sedlabanka Islands er
heimilt ad setja nanari reglur um framkvamd pessarar malsgreinar.
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beim sem hafa 060last verdbréfaréttindi er skylt ad saxkja reglulega endurmenntun sem
tryggir ad peir vidhaldi freedilegri pekkingu, faglegri hefni og gildum. Radherra dkvedur i
reglugerd pann fjolda klukkustunda sem vidkomandi parf ad verja i endurmenntun a hverju
priggja ara timabili til ad vidhalda réttindum sinum sem skulu ad hamarki vera niu klukku-
stundir vegna verdbréfaréttinda. Endurmenntunartimabil peirra sem hafa 60last réttindi hefst
1. jantiar arid eftir ad pau voru veitt. Peir sem hafa réttindi samkvamt pessari grein skulu halda
skrd um endurmenntun 1 samrami vid akvordun profnefndar verobréfavidskipta.

Hafi sa sem 60last hefur réttindi ekki lokid endurmenntun skv. 4. mgr. innan tilskilins frests
er radherra heimilt a0 fella nidur réttindi hans.

41. gr.
Prof og profuefnd.

Profnefnd verobréfaréttinda hefur umsjon med verdbréfaréttindaprofi skv. 40. gr. sem ad
jafnadi skal haldid einu sinni 4 ari. Radherra skipar profnefnd til fjogurra ara i senn. Akvard-
anir profnefndar eru endanlegar a stjornsyslustigi.

Profnefnd verdbréfaréttinda er heimilt ad fela 6hadum adilum ad gefa einkunn fyrir prof-
urlausn. Pa getur profnefnd skipad profdomara til ad endurskoda urlausn proftaka. Til ad
standa straum af kostnadi vid framkvamd profa skulu proftakar greida gjald sem radherra
akvedur.

Réodherra setur reglugerd um skipan profnefndar og framkvemd verdbréfaréttindaprofs,
par 4 medal um proéfkrofur, profgreinar, lagmarksarangur til ad standast prof og heimildir til
a0 veita undanpagur fra einstokum hlutum sliks profs eda profi 1 heild, og heimild profnefndar
til ad rada starfsmann til ad hafa umsjon med undirbuningi og framkvemd préfa og ndm-
skeioa.

42. gr.
Safnskraning.

Verdbréfafyrirteeki getur sott um heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad vardveita fjarmala-
gerninga i eigu vidskiptavina sinna 4 safnreikningi og taka vid greidslum fyrir hond vidskipta-
vina sinna fra einstokum utgefendum fjarmalagerninga enda hafi verdbréfafyrirteekio gert
vidskiptavini grein fyrir réttarahrifum pess og hann veitt sampykki sitt. Verdbréfafyrirteeki ber
a0 halda skra yfir hlut hvers vidskiptavinar fyrir sig samkvamt pessari grein.

Komi til pess ad bu verobréfafyrirtaekis sé tekio til gjaldprotaskipta eda greidslustoovun
sampykkt, fyrirteekinu sé slitid eda samberilegar radstafanir gerdar getur vidskiptavinur a
grundvelli skrar skv. 1. mgr. tekid fjarmalagerninga sina ut af safnreikningi enda sé ekki
agreiningur um eignarhald.

Raodherra setur reglugerd um safnskraningu, p.m.t. um skilyrdi heimildar til ad skra fjar-
malagerninga 4 safnreikning, audkenningu safnreiknings, upplysingar um fjélda eigenda ad
safnreikningi, audkenni vidskiptamanna ad baki safnreikningum og upplysingagjof til Fjar-
malaeftirlitins.

43. gr.
Framsalsaritun.
Verdbréfafyrirtaeki er heimilt ad framselja framseljanlega fjarmalagerninga i nafni vio-
skiptavinar sins hafi pad fengid til pess skriflegt umbod. Framsalsaritun verdbréfafyrirtaekis
telst ekki slita framsalsr6d pott umbod til pess fylgi ekki framseljanlegum fjarmalagerningi
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enda sé pess getio 1 framsalsaritun ad gerningurinn sé framseldur samkvamt vardveittu um-
bodi. Verobréfafyrirtakinu ber ad varoveita umbod svo lengi sem réttindi eru byggd a gern-
ingnum sem framseldur hefur verid 4 pennan hatt. Skylt er ad lata kaupanda gerningsins 1 té
samrit umbodsins krefjist hann pess.

Verdbréfafyrirtaeki sem bydur upp a vorslu framseljanlegra fjarmalagerninga er heimilt ad
vardveita framsalsaritanir skv. 1. mgr. i sérstakri skra medan gerningurinn er i vorslu pess
enda séu slikar framsalsaritanir feerdar inn 4 bréfio pegar pad hverfur Gr vorslu verobréfafyrir-
teekisins. Verdbréfafyrirtaeki sem hyggst nyta sér pessa heimild ber a0 afla sér sampykkis Fjar-
malaeftirlitsins fyrir fyrirkomulagi vorslu og pvi upplysingakerfi sem fyrirhugad er ad nota.

Vidskiptavinur sem veitt hefur verdbréfafyrirtaeki umbod skv. 1. mgr. getur ekki beint krof-
um a0 framsalshafa med stod i heimildarskorti verdbréfafyrirteekisins nema umbod pess til
framsals hafi synilega verid 6fullneegjandi.

44. gr.
Mat a heefi.

Verdbréfafyrirteki skal, pegar pad veitir fjarfestingarradgjof eda annast eignastyringu,
meta hvort vara eda pjonusta haefi vidskiptavini eda hugsanlegum vidskiptavini med pvi ad
afla naudsynlegra upplysinga um:

1. reynslu og pekkingu vidskiptavinar 4 svidi fjarfestinga sem mali skiptir fyrir viokomandi
tegund voru eda pjonustu,

2. fjarhagsstoou vioskiptavinar, p.m.t. um getu hans til ad maeta tapi, og

3. fjarfestingarmarkmid vidskiptavinar, p.m.t. dh&ttupol hans.

Upplysingar sem verdbréfafyrirtaeki aflar skv. 1. mgr. skulu gera pvi kleift ad veita vio-
skiptavini eda hugsanlegum vidskiptavini radleggingu um voru eda pjoénustu sem haefir
honum. Verdbréfafyrirteeki skal gaeta sérstaklega ad pvi ad varan eda pjonustan samraemist
ahettupoli og getu vidskiptavinar til ad meeta tapi.

Verdbréfafyrirtaeki sem veitir fjarfestingarradgjof par sem meelt er med pakka skv. 38. gr.
skal tryggja ad hann hafi vidskiptavini.

Um mat 4 haefi er ndnar fjallad 1 54. og 55. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul.
1. mgr. 3. gr.

45. gr.
Mat a tilhlydileika.

Verdbréfafyrirtaeki sem veitir fjarfestingarpjonustu sem fellur ekki undir 44. gr. skal afla
upplysinga fra vidskiptavini eda hugsanlegum vidskiptavini um pekkingu og reynslu hans 4
svidi fjarfestinga sem mali skiptir fyrir viokomandi tegund voru eda pjonustu til ad geta metid
hvort htn sé tilhlydileg fyrir hann.

Vi0 mat 4 pakka skv. 38. gr. skal 1itid til pess hvort hann sé tilhlydilegur fyrir vidskiptavin.

Telji verdbréfafyrirteeki 4 grundvelli upplysinga skv. 1. mgr. ad vidkomandi vara eda
pjonusta sé ekki tilhlydileg fyrir vidskiptavin eda hugsanlegan vidskiptavin skal pad upplysa
hann um pad. Heimilt er ad veita slika vidvorun 4 st6dludu formi.

Veiti vidskiptavinur eda hugsanlegur vidskiptavinur 6fullkomnar upplysingar um pekk-
ingu og reynslu eda laetur alfarid hja lida ad veita upplysingar skv. 1. mgr. skal verdbréfafyrir-
taeki upplysa hann um ad pad geti ekki lagt mat & hvort vidkomandi vara eda pjonusta sé
tilhlydileg fyrir hann. Heimilt er ad veita slika vidvorun 4 stédludu formi.

Verdbréfafyrirtaeeki er heimilt ad veita fjarfestingarpjonustu an pess ad afla upplysinga eda
framkvaema mat & tilhlyoileika skv. 1. mgr. ad pvi gefnu ad i pjonustunni felist eingdngu
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framkvaemd eda mottaka og midlun fyrirmala vidskiptavina med eda an vidbotarpjonustu, ad
undanskildum Ianveitingum skv. b-1id 61. tolul. 4. gr. 60rum en pegar sampykktum lanum
vidskiptavina, p.m.t. yfirdrattarheimildum, og 6ll eftirfarandi skilyrdi séu uppfylit:

1. Pjonustan vardi einhverja eftirtalinna fjarmalagerninga:

a.

f.

hlutabréf sem tekin hafa verid til vidskipta 4 skipulegum markadi innan EES eda a
sambarilegum markadi pridja lands eda & markadstorgi fjirmalagerninga, ad undan-
skildum hlutabréfum i sj60um sem eru ekki verdbréfasjodir og hlutabréfum med
innbyggori afleiou,

skuldabréf eda annars konar verdbréfud skuld sem tekin hafa verid til vidskipta &
skipulegum markadi innan EES eda 4 samberilegum markadi pridja lands eda 4 mark-
aostorgi fjarmalagerninga, ad undanskildum peim sem hafa innbyggoa afleidu eda
fela i sér samsetningu sem gerir vidskiptavini erfitt um vik ad skilja aheettu sem peim
fylgja,

peningamarkadsgerninga, ad undanskildum peim sem hafa innbyggda afleidu eda fela
i sér samsetningu sem gerir vidskiptavini erfitt um vik med ad skilja dhaettu sem peim
fylgja,

hlutdeildarskirteini i verdbréfasjodum, pé ekki i afleidutengdum verdbréfasjodum
skv. 1. mgr. 36. gr. reglugerdar (ESB) nr. 583/2010, sbr. reglugerd nr. 983/2013 um
gildistoku reglugerdar framkvamdastjornarinnar nr. 583/2010 um framkvaemd til-
skipunar Evropupingsins og radsins 2009/65/EB ad pvi er vardar lykilupplysingar
fyrir fjarfesta og skilyroi sem skulu uppfyllt pegar lykilupplysingar fyrir fjarfesta eda
lysingin er 10g0 fram 4 varanlegum midli 60rum en pappir eda vefsetri,

samsettar innstaedur, ad undanskildum peim sem fela 1 sér samsetningu sem gera vio-
skiptavini erfitt um vik ad atta sig 4 dvissu um avoxtun eda kostnad vio lokun fyrir
lokadagsetningu, eda

adra einfalda fjarmalagerninga.

2. Pjonustan sé veitt ad frumkveedi vioskiptavinar eda hugsanlegs vidskiptavinar.

3. Vidskiptavinur eda hugsanlegur vidskiptavinur hafi verid skilmerkilega upplystur um ad
verdbréfafyrirteki sé dskylt ad ad meta hvort fjarmalagerningurinn eda pjonustan sé til-
hlydileg og af peim s6kum njoti hann ekki samsvarandi verndar videigandi reglna um
vidskiptahaetti. Heimilt er a0 veita slika vidvorun a stooludu formi.

4. Verdbréfafyrirteekid uppfylli skyldur sinar um radstafanir vegna hagsmunadrekstra skv.
32. gr.

Markadur 1 pridja landi skal talinn samberilegur skipulegum markadi i skilningi a- og b-
lidar 1. t6lul. 5. mgr. hafi jafngildisdkvordun par um verid tekin upp i EES-samninginn.

Um mat 4 tilhlydileika og veitingu fjarfestingarpjonustu an pess ad afla upplysinga eda
framkvaema mat 4 tilhlyodileika er nanar fjallad i 55.-57. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr.
2. t6lul. 1. mgr. 3. gr.

46. gr.
Samningar og upplysingagjof til vidskiptavina.

Verdbréfafyrirtaeki skal halda skré yfir alla samninga sem gerdir eru vid hvern vidskiptavin
pess sem innihalda dkvaedi um réttindi og skyldur i vidskiptum adila. Heimilt er a0 fella inn 1
samning akveedi um réttindi og skyldur adila med tilvisun til réttarreglna eda skjala sem eru
adgengileg vidskiptavini.
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Verdbréfafyrirteeki skal lata vidskiptavinum i té fullnaegjandi upplysingar um veitta pjon-
ustu 4 varanlegum midli. Upplysingagjof pessi skal medal annars fela i sér reglubundnar til-
kynningar til vidskiptavina med hlidsjon af peirri tegund fjdrmdlagerninga sem pjonustan
vardar, hversu floknir peir eru og edli peirrar pjonustu sem er veitt. Pegar vid & skulu upplys-
ingarnar taka til kostnadar sem tengist vidskiptunum og/eda pjonustunni.

begar verdbréfafyrirteki veitir almennum fjarfesti fjarfestingarradgjof skal pad, adur en
vioskipti eiga sér stad, afhenda honum yfirlysingu um mat 4 haefi 4 varanlegum midli par sem
tilgreint er hvada fjarfestingarradgjof hefur verid veitt og hvernig hun samreemist aherslum,
markmidum og 6drum porfum hans.

begar gerdur er samningur um kaup eda solu 4 fjarmalagerningi med fjarsdlu sem kemur 1
veg fyrir ad haegt sé ad athenda yfirlysingu um heefi fyrir fram er verdbréfafyrirtaekinu heimilt
a0 afhenda skriflega yfirlysingu um hafi 4 varanlegum midli um leid og vidskiptavinurinn
hefur skuldbundid sig med slikum samningi, ad pvi tilskildu ad eftirfarandi skilyrdi séu upp-
fyllt:

1. vidskiptavinurinn hefur sampykkt ad taka vid yfirlysingu um heefi eins fljott og audid er
eftir ad vidskiptin fara fram, og

2. verdbréfafyrirteekid hefur gefid vidskiptavininum kost 4 ad fresta vidskiptunum til ad
hann geti moéttekid yfirlysingu um haefi fyrir fram.

begar verdbréfafyrirteeki annast eignastyringu eda hefur upplyst vidskiptavin um ad pad
muni framkvema reglubundid mat a haefi, skal matid innihalda uppferda yfirlysingu um
hvernig fjarfestingin samraemist dherslum, markmidum og 60rum porfum hins almenna fjar-
festis.

Akvaedi 44.-46. gr. eiga ekki vid i peim tilvikum sem fjarfestingarpjonusta er veitt i tengsl-
um vid fasteignalan til neytanda skv. a-1id 4. tolul. 4. gr. laga um fasteignalan til neytenda, nr.
118/2016, og bjonustan er forsenda pess ad 1anid sé veitt, ad pvi gefnu ad lanshafis- og
greidslumat vegna lansins hafi pegar verio framkvemt.

Um samninga og upplysingagjof til vidskiptavina er nanar fjallad i 56., 59.—63. og 73. gr.
reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

47. gr.
Veiting pjonustu fyrir milligongu pridja adila.

Verdbréfafyrirteeki sem tekur vid fyrirmaelum um ad framkvema fjarfestingar- eda
viobotarpjonustu fyrir hond vidskiptavinar fra 60ru verdbréfafyrirtaeki er heimilt ad reida sig
4 upplysingar fra hinu sidarnefnda um vidskiptavininn og radleggingar sem pad hefur veitt
honum.

Verobréfafyrirtaeki sem sendir fyrirmeeli skv. 1. mgr. ber 4byrgd & ad upplysingar séu heild-
steedar og nakvamar og a0 radleggingar sem veittar hafa verid vidskiptavininum haefi honum.

Verdbréfafyrirtaeki sem tekur vid fyrirmaelum skv. 1. mgr. ber abyrgd 4 ad framkvaemd
pjénustu og vidskipta sé i samreemi vid dkveedi pessa pattar.

48. gr.
Besta framkveemd.

Verobréfafyrirtaeki skal vio framkvaemd fyrirmala leita allra leida til ad na bestu mogulega
nidurstoou fyrir vidskiptavin ad teknu tilliti til verds, kostnadar, hrada, likna 4 ad af vidskiptum
og uppgjori verdi, umfangs, edlis eda annarra patta sem mali skipta. Maeli vidskiptavinur hins
vegar fyrir um dkveodna framkvemd skal fylgja fyrirmaelum hans.
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begar verobréfafyrirteeki framkveemir fyrirmeeli fyrir hond almenns fjarfestis skal akvarda
bestu mogulegu nidurstodu Ut fra heildargreidslu, p.e. verds fjarmalagernings auk kostnadar
vegna framkvamdar. Innifalinn skal allur kostnadur vidskiptavinar sem er beinlinis tengdur
framkvaemd fyrirmeela, p.m.t. poknanir.

I pvi skyni ad na fram bestu mdgulegu nidurstddu fyrir vidskiptavin skv. 1. mgr. skal verd-
bréfafyrirtaeki, ef haegt er ad framkvaema fyrirmeli 4 fleiri en einum vidskiptastad, meta og
bera saman pa nidurstodu sem haegt vaeri ad na fyrir vidskiptavin & sérhverjum vidskiptastad
sem tilgreindur er i stefnu verdbréfafyrirtzekis um framkvamd fyrirmela. I matinu skal tekid
tillit til poknana verdbréfafyrirteekisins sjalfs og pess kostnadar sem hlyst af framkvaemd fyrir-
mela 4 hverjum vidskiptastad fyrir sig.

Verdbréfafyrirtaeeki skal ekki taka vid endurgjaldi, afsletti eda ofjarhagslegum avinningi
fyrir ad beina fyrirmeelum vidskiptavinar til tiltekins vidskiptavettvangs eda vidskiptastadar,
sem veri andstaett krofum um rddstafanir vegna hagsmunaérekstra eda umbun skv. 1.-3. mgr.
pessarar greinar, 2. mgr. 21. gr., 22. gr. og 32.-38. gr.

Vidskiptavettvangar og innmidlarar skulu, a.m.k. einu sinni 4 ari, gera adgengileg almenn-
ingi an endurgjalds gogn 1 formi skyrslu vardandi gedi framkvaemdar vidskipta med fjarmala-
gerninga sem falla undir vidskiptaskyldu skv. 23. og 28. gr. MiFIR. Vidskiptastadir skulu
einnig gera adgengilegar almenningi slikar skyrslur um fjarmalagerninga sem ekki falla undir
vidskiptaskylduna. Skyrslurnar skulu innihalda upplysingar um verd, kostnad, hrada og likur
4 vidskiptum fyrir einstaka fjarmalagerninga. Verdbréfafyrirteeki skal i kjolfar vioskipta upp-
lysa vioskiptavin um pad hvar pau voru framkvamd.

Verdbréfafyrirteki skal hafa til stadar skilvirkar rddstafanir til ad fullnaegja skyldum skv.
1.-3. mgr. Sér 1 lagi skal verdbréfafyrirteeki hafa til stadar stefnu um framkvaemd vidskipta-
fyrirmala sem gerir pvi kleift ad na bestu mogulegu nidurstodu fyrir vidskiptavini sina. { henni
skulu koma fram, ad pvi er vardar hvern flokk fjarmalagerninga, upplysingar um pa vidskipta-
stadi sem verdbréfafyrirtaeki notar til ad framkvaema fyrirmeli vidskiptavina sinna og pé paetti
sem hafa ahrif 4 val vidskiptastadar. [ stefnunni skal a.m.k. tilgreina pa vidskiptastadi sem
gera verobréfafyrirtaekinu kleift a0 na ad jafnadi bestu mogulegu nidurstéou vid framkvamd
fyrirmeela vidskiptavina. Verdbréfafyrirtaeki skal veita vidskiptavinum sinum videigandi upp-
lysingar um stefnu sina um framkvaemd vidskiptafyrirmeela og afla fyrir fram sampykkis
peirra 4 henni. { upplysingunum skal greina skilmerkilega, nagilega itarlega og 4 pann hatt ad
audskilid sé fyrir vidskiptavin hvernig verdbréfafyrirteekid muni framkvama vidskiptafyrir-
melin.

begar stefna um framkvaemd fyrirmaela skv. 6. mgr. byour upp 4 pann moguleika ad fyrir-
meli vidskiptavina séu framkvamd utan vidskiptavettvangs skal verdbréfafyrirteeki upplysa
vioskiptavini sina sérstaklega um pann moguleika. Verobréfafyrirtaeki skal afla fyrir fram sér-
staks sampykkis vidskiptavina adur en fyrirmeeli peirra eru framkvaemd utan vioskiptavett-
vangs. Sampykkid getur verid annad hvort almennt eda ad pvi er vardar einstok vidskipti.

Verdbréfafyrirteeki sem framkvaemir fyrirmeeli vioskiptavinar skal arlega utbiia og birta
opinberlega, fyrir hvern flokk fjarmalagerninga, yfirlit um fimm helstu vidskiptastadi med
tilliti til umfangs vidskipta sidastlidio ar og upplysingar um gaedi framkveemdar.

Verdbréfafyrirteeki sem framkvemir fyrirmaeli vidskiptavina skal hafa eftirlit med skil-
virkni pess fyrirkomulags og stefnu sem pau setja um framkvaemd fyrirmela til ad geta greint
annmarka og beett Ur peim, eins og vid a. Pad skal einkum meta reglulega hvort vidskipta-
kerfin, sem eru hluti af stefnu pess um framkvaemd fyrirmela, veiti bestu mogulegu nidurstoou
fyrir vidskiptavininn eda hvort pau purfi ad gera breytingar 4 fyrirkomulagi sinu vid fram-
kvemd fyrirmaela, medal annars meo hlidsjon af upplysingum sem birtar eru skv. 5. og 8. mgr.
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Verdbréfafyrirtaeki skal tilkynna vidskiptavinum sinum um verulegar breytingar 4 fyrirkomu-
lagi sinu og stefnu um framkvamd fyrirmzla.
Verdbréfafyrirteki skal geta synt fram 4, ad beioni vidskiptavinar, ad pad hafi framkvemt
fyrirmeli hans 1 samraemi vid stefnu fyrirteekisins um framkvaemd fyrirmela skv. 6. mgr.
Um bestu framkvamd er nanar fjallad i 64.—66. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr.
2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

49. gr.
Medferd fyrirmeela vidskiptavina.

Verobréfafyrirteki skal hafa til stadar verkferla og fyrirkomulag par sem kvedio er & um
skjota og sanngjarna framkvamd fyrirmeela vioskiptavina samanborid vid fyrirmeeli annarra
vioskiptavina og vidskiptahagsmuni verobréfafyrirtakisins.

Verdbréfafyrirteki skal framkvema fyrirmeali vidskiptavina, sem eru samberileg, 1 peirri
r60 sem pau berast.

Ef skilyrt fyrirmeeli vidskiptavinar vegna hlutabréfa sem eru i vidskiptum & vidskiptavett-
vangi eru ekki framkvaemd jafnskjott og pau berast vegna markadsadstaedna skal verdbréfa-
fyrirteeki, nema vidskiptavinur meli fyrir um annad, gera radstafanir til ad pau verdi fram-
kvaemd eins skjott og mogulegt er med pvi ad birta pau samstundis pannig ad pau séu adgengi-
leg 60rum markadsadilum. Verdbréfafyrirteki getur fullnaegt pessari skyldu med midlun fyrir-
melanna til vidskiptavettvangs.

Fjarmalaeftirlitid getur veitt undanpagu fra skyldu skv. 3. mgr. a0 birta skilyrt fyrirmaeli
sem eru Ovenju umfangsmikil samanborid vid venjulega markadssterd i skilningi 4. gr.
MiFIR.

Um medferd fyrirmala vidskiptavina er nanar fjallad i 67.—70. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

50. gr.
Einkaumbodsmenn.

Verdbréfafyrirteki er heimilt ad tilnefna einkaumbodsmenn til ad kynna pjonustu pess,
stofna til vidskipta eda taka 4 moti fyrirmelum fra vidskiptavinum eda hugsanlegum vid-
skiptavinum og midla peim, selja fjarmalagerninga og veita fjarfestingarradg;jof.

Verdbréfafyrirteki sem veitir pjonustu fyrir milligéngu einkaumbodsmanna ber fulla og
otakmarkada abyrgd a adgeroum og vanrakslu peirra pegar peir starfa & vegum pess. Einka-
umbodsmdnnum er skylt ad gera vidskiptavinum grein fyrir i umbodi hvers peir starfa. Einka-
umbodsmdnnum er 6heimilt ad taka vid fjarmunum fra vidskiptavinum.

Verdbréfafyrirteki skulu hafa eftirlit med ad einkaumbodsmenn peirra:

1. hafi gott ordspor,

2. hafi videigandi almenna, vidskiptalega og faglega pekkingu,

3. hafi heefi til a0 geta veitt fjarfestingar- eda vidbotarpjonustu eda greint vidskiptavini eda
hugsanlegum vidskiptavini nakvemlega fra 6llum videigandi upplysingum vardandi
fyrirhugada pjonustu, og

4. starfi i samreemi vi0 16g og reglur sem gilda um fjarfestingar- og vidbdtarpjonustu.

Verdbréfafyrirteki skal gera videigandi radstafanir til ad koma i veg fyrir ad dnnur starf-
semi sem einkaumbodsmadur sinnir hafi neikveed ahrif 4 pa starfsemi sem hann annast i
umbodi fyrirtekisins skv. 1. mgr.
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Verdbréfafyrirtaeki sem hyggst fela einkaumbodsmanni ad starfa i umbodi pess hér a landi
skal sekja um skraningu einkaumbodsmannsins hja Fjarmalaeftirlitinu. Einkaumbodsmadur
skal hafa verdbréfaréttindi.

Fjarmalaeftirlitid skal halda skra yfir einkaumbodsmenn sem uppfylla skilyrdi pessarar
greinar og birta hana 4 vef sinum. Einkaumbodsmanni er heimilt ad hefja starfsemi hér 4 landi
i kjolfar skraningar.

51. gr.
Flokkun vidskiptavina o.fl.

Verobréfafyrirteki skal flokka vidskiptavini sina i vidurkennda gagnadila, fagfjarfesta og
almenna fjarfesta vid upphaf vidskiptasambands. Verdbréfafyrirtaeki skal veita vidskiptavin-
um upplysingar & varanlegum midli um flokkun peirra, rétt peirra til ad 6ska eftir a0 falla i
annan flokk og afleidingar pess. Verobréfafyrirtaeki skal setja sér verklagsreglur um flokkun
vioskiptavina.

Fagfjarfestar bera abyrgd a pvi a0 tilkynna verdbréfafyrirteekjum um breytingar sem haft
geta ahrif & flokkun peirra sem fagfjarfesta. P4 ber verobréfafyrirteekjum ad gripa til videigandi
adgerda verdi peim kunnugt um ad vidskiptavinur uppfylli ekki lengur skilyrdi fyrir pvi ad
fario verdi med hann sem fagfjarfesti.

Um flokkun vidskiptavina er nanar fjallad i 45. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr.
2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

52. gr.
Aukin vernd fyrir fagfiarfesta.

Verdbréfafyrirtaeki skal upplysa fagfjarfesti um rétt hans til ad 6ska eftir pvi a0 vera flokk-
adur sem almennur fjarfestir. Aukin vernd verour einungis veitt fagfjarfesti i kjolfar skriflegs
samkomulags vid verdbréfafyrirtaeki um ad hann verdi ekki flokkadur sem fagfjarfestir. f sam-
komulaginu skal tilgreina hvort petta gildir almennt eda med tilliti til tiltekinna vidskipta,
pjonustu, fjarmalagernings eda afurdar.

53. gr.
Adilar sem geta oskad eftir pvi ad vera fagfjdarfestar.

Adilar, sem ekki teljast fagfjarfestar, geta oskad eftir pvi ad verdbréfafyrirteki flokki pa
sem fagfjarfesta. Verobréfafyrirtaki skal leggja mat 4 sérfredikunnattu, pekkingu og reynslu
vidskiptavinar og hvort hiin veiti naegilega vissu fyrir pvi ad hann geti sjalfur tekid akvardanir
um fjarfestingar og skilji dhattuna sem 1 peim felst. Til ad farid verdi med vidskiptavin sem
fagfjarfesti samkvamt pessari grein skal hann uppfylla a.m.k. tvo af eftirfarandi skilyroum:

1. Hann hafi att umtalsverd vioskipti 4 videigandi markadi nastlidna fjora arsfjorounga, ad
medaltali a.m.k. tiu sinnum a hverjum arsfjoroungi.

2. Verogildi fjarmalagerninga og innstaedna fjarfestis nemi samanlagt meira en jafnvirdi
500.000 evra, midad vid opinbert viomidunargengi eins og pad er skrdd hverju sinni.

3. Fjarfestir gegni eda hafi gegnt, i a.m.k. eitt ar, stodu i fjarmalageiranum sem krefst pekk-
ingar 4 fyrirhugudum vidskiptum eda pjonustu.

Til a0 vidskiptavinir skv. 1. mgr. geti 6skad eftir pvi a0 teljast fagfjarfestar veroa peir ad
tilkynna verdbréfafyrirteekinu skriflega hvort peir 6ski eftir ad hafa slika stodu almennt eda
vegna einstakra vidskipta eda tegundar vidskipta. ba skal verdbréfafyrirteeki gefa peim skyra
skriflega viovorun um pa réttarvernd og pann botarétt sem peir kunna ad verda af og skulu
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vidskiptavinir i sérstoku skjali lysa pvi yfir ad peim sé kunnugt um afleidingar pess ad missa
slika réttarvernd.

54. gr.
Vidskipti vid vidurkennda gagnadila.

Verdbréfafyrirteeki sem hefur leyfi til ad framkvema fyrirmali vidskiptavina, eiga vio-
skipti fyrir eigin reikning eda taka 4 moti og midla fyrirmelum er heimilt ad eiga i vidskiptum
vid vidurkennda gagnadila an pess a0 fullnsegja skilyroum skv. 33. gr., 1. og 5. mgr. 34. gr.,
35.-38. gr., 39-41. gr.44.-45. gr., 1. og 6. mgr. 46. gr., 48. gr. og 1. og 2. mgr. 49. gr.

bratt fyrir a&kvaeoi 1. mgr. er viourkenndum gagnadila heimilt a0 krefjast pess ad verdbréfa-
fyrirtaeki fari a0 peim dkvaeoum sem tilgreind eru i 1. mgr. i vidskiptum sinum vid hann.

Verdbréfafyrirtaeki skal, adur en pad framkvaemir vidskipti skv. 1. mgr., afla fyrir fram
stadfestingar fra vidurkenndum gagnadila um ad hann sampykki ad farid sé med hann sem
slikan i peim vidskiptum. Heimilt er ad afla almenns sampykkis einu sinni eda sérstaks
sampykkis fyrir hver vidskipti.

Verdbréfafyrirtaeki skal starfa af heidarleika, sanngirni og fagmennsku i samskiptum sinum
vi0 vidurkennda gagnadila og midla upplysingum a sanngjarnan og skyran hatt og ekki vill-
andi, a0 teknu tilliti til edlis hinna vidurkenndu gagnadila og starfsemi peirra.

Um vidskipti vid vidurkennda gagnadila er nanar fjallad 1 71. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

55. gr.
Vidskiptaeftirlit.

Verdbréfafyrirtaeki og rekstraradilar markada sem starfraekja markaostorg fjarmalagern-
inga eda skipulegt markadstorg skulu hafa skilvirkar radstafanir og verklag i pvi skyni ad hafa
reglulegt eftirlit med pvi ad adilar, patttakendur og notendur fari ad reglum peirra. Jafnframt
skulu peir hafa skilvirkt eftirlit med tilbodum, afturkéllunum og vidskiptum adila, patttakenda
og notenda i pvi skyni ad greina brot & reglum markadarins, 6tilhlydilegar vidskiptaadstaedur,
hattsemi sem kann ad fela i sér brot gegn dkvedum MAR og kerfisraskanir sem tengjast
fjarmalagerningi.

Verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada skv. 1. mgr. skulu tilkynna Fjarmalaeftir-
litinu pegar 1 stad um veruleg brot 4 reglum peirra, drdleika 1 vidskiptum, hattsemi sem kann
ad fela 1 sér brot gegn adkvaedum MAR og kerfisraskanir. Jafnframt skulu peir veita
Fjarmalaeftirlitinu og 16greglu fulla adstod vid rannsokn og saksokn vegna markadssvika sem
eiga sér stad 1 eda gegnum kerfi peirra.

Fjarmalaeftirlitid skal aframsenda ESMA og 16gbarum yfirvoldum annarra adildarrikja
upplysingar skv. 2. mgr. b6 skulu upplysingar i tengslum vid hattsemi sem kann ad fela i sér
brot gegn akvedum MAR adeins aframsendar ad pvi gefnu ad Fjarmalaeftirlitid sé sannfeert
um ad slik 6l6gmeet hattsemi hafi att sér stad.

Um vidskiptaeftirlit er nanar fjallad i 82. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. t6lul.
1. mgr. 3. gr.

56. gr.
Timabundin stoovun vidskipta med fjarmdlagerninga og taka peirra ur vidskiptum d
markadstorgi fjarmalagerninga eda skipulegu markadstorgi.
Verdbréfafyrirteeki og rekstraradila markadar sem starfreekir markadstorg fjarmalagern-
inga eda skipulegt markadstorg er heimilt ad stodva timabundid vidskipti meo fjarmalagerning
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e0a taka hann ur vidskiptum, uppfylli hann ekki lengur reglur markadstorgsins, nema slik
akvoroun sé likleg til ad valda verulegu tjoni & hagsmunum fjarfesta eda skipulegri starfsemi
markadarins. 1 slikum tilvikum skal verdbréfafyrirtzekid eda rekstraradili markadar einnig
stodva timabundid vidskipti med, eda taka ur vidskiptum, afleidur skv. a—g-1id 2. tdlul. 1. mgr.
4. gr. sem tengjast fjarmalagerningnum eda nota hann sem vidmid, pegar slikt er naudsynlegt
til ad stydja vid markmid dkvordunarinnar. Verdbréfafyrirtaekio eda rekstraradili markadar
skulu birta d&kvordun skv. 1. malsl. og tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um hana.

Fjarmalaeftirlitid skal krefjast pess ad vidskiptavettvangar og innmidlarar sem eiga vio-
skipti med fjadrmalagerninga, p.m.t. afleidur, skv. 1. mgr., stodvi timabundid vidskipti med eda
taki pa ur vioskiptum pegar um er ad reda yfirtokutilbod, grun um markadssvik eda pegar um
er a0 raeda brot gegn 7. og 17. gr. MAR sokum pess ad innherjaupplysingar um ttgefanda eda
fjarmalagerning hafa ekki verid birtar, nema slik akvordun geti valdid verulegu tjoni a
hagsmunum fjarfesta eda skipulegri starfsemi markadarins. Fjarmalaeftirliti0 skal pegar 1 stad
birta akvordunina, og tilkynna ESMA og 16gbaerum yfirvoldum hinna adildarrikjanna um
hana.

begar Fjarmalaeftirlitio feer tilkynningu skv. 2. mgr. um dkvordun 16gbers yfirvalds annars
aoildarrikis skal pad krefjast pess ad vidskiptavettvangar og innmidlarar sem eiga vidskipti
med fjarmalagerninga, p.m.t. afleidur, skv. 2. mgr., st6dvi timabundid vidskipti med eda taki
pa tr vidskiptum ef um er ad reda yfirtokutilbod, grun um markadssvik eda pegar um er ad
reda brot gegn 7. og 17. gr. MAR sokum pess ad innherjaupplysingar um utgefanda eda
fjarmalagerning hafa ekki verid birtar, nema slik akvoroun geti valdid verulegu tjoni a
hagsmunum fjarfesta eda skipulegri starfsemi markadarins. Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna
ESMA og 60rum logberum yfirvéldum um 4kvordun sina, par sem sérstaklega skal koma
fram skyring & pvi taki Fjarmalaeftirlitio akvoroun um ad adhafast ekki.

Verklag skv. 2. og 3. mgr. 4 einnig vid pegar Fjarmalaeftirlitio afléttir akvoroun samkveaemt
pessari grein, pegar pad tekur dkvordun um ad stédva timabundid vidskipti med fjarmalagern-
inga, p.m.t. afleidur, eda taka pa ur vioskiptum & grundvelli 10. og 11. tolul. 4. mgr. 118. gr.
og begar pad afléttir slikri akvordun.

Um timabundna st6dvun vidskipta med fjarmalagerninga og toku peirra ur vidskiptum &
markadstorgi fjarmalagerninga eda skipulegu markadstorgi er nanar fjallad i reglugerd (ESB)
2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

Sedlabanki {slands setur reglur um framkvamd akvadisins, p.m.t. um form og efni til-
kynninga.

57. gr.
Vaxtarmarkadir litilla og medalstorra fyrirteekja.

Rekstraradilar markadstorgs fjarmalagerninga med starfsleyfi hér 4 landi geta sott um pad
til Fjarmalaeftirlitsins ad markadstorgid verdi skrad sem vaxtarmarkadur litilla og medalstorra
fyrirtekja.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad fenginni umsokn skv. 1. mgr. ad skra markadstorg sem
vaxtarmarkad fyrir litil og medalstor fyrirteeki, ad pvi gefnu ad pad telji krofur skv. 3. mgr.
uppfylltar.

A markadstorgi fjarmalagerninga skulu gilda skilvirkar reglur, kerfi og verklag sem tryggja
ad:

1. Hid minnsta 50% Utgefenda fjairmalagerninga, sem hafa verid teknir til vidskipta 4 mark-
adstorgi fjarmalagerninga, séu litil og medalstor fyrirteeki 4 peim tima pegar markadstorg
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fjarmalagerninga er skrdd sem vaxtarmarkaour litilla og medalstérra fyrirtaekja og a
hverju almanaksari eftir pad.

2. Sett séu videigandi viomid fyrir upphaflega toku fjdrmalagernings til vidskipta og afram-
haldi veru hans 1 vidskiptum.

3. Birtar séu nagjanlegar upplysingar pegar fjarmalagerningar eru upphaflega teknir til vio-
skipta til a0 gera fjarfestum kleift ad taka upplysta dkvordun um fjarfestingu. Pad skal
gera annad hvort med videigandi skraningarskjali eda lysingu, pegar krofur laga um verd-
bréfavidskipti um almenn tbod eiga vio.

4. Birtar séu 4 markadinum reglubundid videigandi fjarhagsupplysingar, annad hvort af
utgefanda eda fyrir hans hond, svo sem endurskodadur arsreikningur.

5. Utgefendur, einstaklingar sem gegna stjornunarstorfum og adilar nidkomnir peim i
skilningi MAR uppfylli videigandi akvaedi MAR.

6. Upplysingar sem utgefendum er skylt ad veita 16gum samkvaemt séu geymdar og peim
miolad til almennings.

7. Til stadar séu skilvirk kerfi og stjorntacki sem midi ad pvi ad koma i veg fyrir og koma
auga 4 markadssvik 4 vaxtarmarkadinum.

Adila sem starfreekir markadstorg fjarméalagerninga er heimilt ad gera krofur til utgefenda
til viobotar krofum 3. mgr.

Fjarmalaeftirlitid getur tekid vaxtarmarkad fyrir litil og medalstor fyrirteki af skré ef:

1. adili sem starfreekir markadinn sakir um afskraninguna, eda

2. krofur skv. 3. mgr. eru ekki lengur uppfylltar.

Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna ESMA eins fljott og unnt er ef pad skrdir eda afskrair
vaxtarmarkad fyrir litil og medalstor fyrirtaeki.

Hafi fjarmalagerningur verid tekinn til vioskipta 4 einum vaxtarmarkadi fyrir litil og
medalstor fyrirtaeki er heimilt ad taka hann til vidskipta & 60rum vaxtarmarkadi, ad pvi til-
skildu ad utgefandinn hafi verid upplystur um slikt og ekki hreyft vid pvi andmalum. Utgef-
andanum ber i slikum tilvikum ekki skylda til ad uppfylla reglur um stjornarheetti fyrirtekja
e0a birtingu upplysinga vegna sidari vaxtarmarkadarins.

Um vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirteekja er nénar fjallad i reglugerd (ESB)
2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

58. gr.
Urskurdar- og réttarirredi.

Verdbréfafyrirtaeki skulu hafa adgengilegar upplysingar um urskurdar- og réttararraedi ef
agreiningur ris 4 milli peirra og neytanda um fjarfestingar- eda vidbotarpjonustu, medal annars
um malskot til irskurdarnefndar skv. 2. mgr.

Neytendur geta skotid agreiningi um fjarhagslegar krofur og einkaréttarlega hagsmuni
tengdum fjarfestingar- eda viobotarpjonustu til urskurdarnefndar um vidskipti vid fjarmala-
fyrirteki.

Verdbréfafyrirtaekjum er skylt ad eiga adild ad arskurdarnefndinni og skulu pau verdbréfa-
fyrirtaeki sem eiga adild ad malum standa undir kostnadi nefndarinnar vegna peirra.

Nefndin kvedur upp rokstudda Grskurdi og verdur peim ekki skotid til stjornvalda en
adilum er heimilt mals ad leggja agreining sinn fyrir domstola med venjubundnum heetti.
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III. KAFLI
Starfsemi verobréfafyrirtaekja a milli adildarrikja.
59. gr.

bjonusta og starfsemi verobréfafyrirtekja, med starfsleyfi i adildarriki, hér a landi an

stofnunar utibis.

Verdbréfafyrirtekjum sem hafa starfsleyfi og eru undir eftirliti 1 60ru adildarriki er heimilt
a0 veita pjonustu og stunda starfsemi samkvaemt [6gum pessum hér a landi an stofnunar atibus
e0a i gegnum einkaumbodsmann sem stadsettur er i heimaadildarriki pess.

Heimildir til ad veita pjonustu og stunda starfsemi hér 4 landi samkvamt pessari grein
verda aldrei vidtekari en starfsheimildir fyrirteekisins 1 heimaadildarriki pess.
Viobotarpjonustu ma adeins veita samhlida fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi.

Svissnesk og fareysk verdbréfafyrirteeki geta veitt pjonustu og stundad starfsemi
samkvaemt pessum l6gum hér & landi enda séu somu krofur gerdar til peirra og
verdbréfafyrirtaekja sem hafa starfsleyfi og eru undir eftirliti i riki innan EES og a0 gerour hafi
verid samstarfssamningur 4 milli Sedlabanka fslands og 15gbzrra svissneskra eda fereyskra
yfirvalda.

Fjarmalaeftirlitid skal birta & vef sinum upplysingar um einkaumbodsmenn stadsetta i
heimaaodildarriki verdbréfafyrirtackis sem hafa heimild til ad veita pjonustu og/eda stunda
starfsemi hér a landi i umbodi erlends fyrirtakis.

60. gr.
bjonusta og starfsemi verobréfafyrirtekja, med starfsleyfi i adildarriki, med stofnun utibus
eda i gegnum einkaumbodsmann.

Verdbréfafyrirtaeki sem hafa starfsleyfi og eru undir eftirliti 1 60ru adildarriki geta stofnsett
utibu hér 4 landi eda veitt pjonustu og stundad starfsemi i gegnum einkaumbodsmann sem er
stadsettur hér 4 landi tveimur manudum eftir ad Fjarmalaeftirlitid hefur fengio tilkynningu um
fyrithugada starfsemi fra 16gberu yfirvaldi i heimaadildarriki fyrirtaekisins, sbr. po 2. mgr.

Ekki er heimilt ad veita pjonustu eda stunda starfsemi samkvamt pessari grein i gegnum
einkaumbodsmenn sem stadsettir eru hér 4 landi fyrr en Fjarmalaeftirlitinu hefur borist
tilkynning fra 16gbaerum yfirvoldum i heimaadildarriki fyrirteekisins um audkenni peirra.

Heimildir til ad veita pjonustu og stunda starfsemi hér 4 landi samkvamt pessari grein
verda aldrei vidtekari en starfsheimildir fyrirtaekisins i heimaadildarriki pess. Vidbotar-
pjonustu mé adeins veita samhlida fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi.

Svissnesk og faereysk verobréfafyrirtaeki geta veitt pjonustu og stundad starfsemi sam-
kvemt pessum 16gum hér 4 landi enda séu sému krofur gerdar til peirra og verdbréfafyrirtekja
sem hafa starfsleyfi og eru undir eftirliti i riki innan EES og ad gerdur hafi verid samstarfs-
samningur 4 milli Sedlabanka slands og l6gbaerra svissneskra eda fereyskra yfirvalda.

Fjarmalaeftirlitid skal hafa eftirlit med ad tib verdbréfafyrirtaekja hér 4 landi sem veita
pjonustu eda stunda starfsemi sem fellur undir 16g pessi fari ad akvaeedum 33.—41. gr., 44.-46.
gr. og 48. og 49. gr. laganna og 14.-26. gr. MiFIR.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad kanna radstafanir utibusins og 6ska eftir breytingum sem
porfer 4 til ad Fjarmalaeftirlitinu sé kleift ad sinna eftirliti med pvi ad utibtiid uppfylli skyldur
skv. 5. mgr. Adur en Fjarmélaeftirlitid framkvaemir vettvangsskodun i utibdi verdbréfafyrir-
taekis hér a landi skal pad tilkynna 16gberu yfirvaldi i heimaadildarriki pess par um.

Logbaeru yfirvaldi i heimaadildarriki er heimilt, eftir ad hafa tilkynnt Fjarmalaeftirlitinu
par um, ad framkvaema vettvangsskodun i utibuum peirra fyrirteekja er tilkynnt hafa um
pjonustu og/eda starfsemi hér & landi.
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Fjarmalaeftirlitid skal birta 4 vef sinum upplysingar um einkaumbodsmenn sem stadsettir
eru hér 4 landi og hafa heimild til ad veita pjonustu og/eda stunda starfsemi i umbodi erlendra
fyrirtaekja samkvamt pessari grein.

Akvzadi laga um hlutafélog vardandi utibt erlendra hlutafélaga eiga ekki vid um utibu skv.
1. mgr.

61. gr.
bjonusta og starfsemi verobréfafyrirteekja, med starfsleyfi d Islandi, i adildarriki an
stofnunar utibus.

Verdbréfafyrirtaekjum sem hafa starfsleyfi og eru undir eftirliti hér 4 landi er heimilt ad
veita pjonustu og stunda starfsemi i adildarriki samkveemt 16gum pessum an stofnunar utibus
eda i gegnum einkaumbodsmann sem stadsettur er hér & landi. Fyrirtaeki skulu tilkynna
Fjarmalaeftirlitinu um slikar fyriratlanir fyrir fram. I tilkynningu skal koma fram i hvada riki
standi til a0 veita pjonustu eda stunda starfsemi, i hverju fyrirhugud pjonusta og/eda starfsemi
sé folgin og hvort fyrirtaekid hyggist notast vio einkaumbodsmenn og audkenni peirra.

Verdbréfafyrirteeki geta veitt pjonustu og stundad starfsemi samkvemt pessum 16gum i
Sviss og Faereyjum ef gerdur hefur verid samstarfssamningur 4 milli Sedlabanka fslands og
logbeerra svissneskra eda faereyskra yfirvalda.

Eigi sidar en einum manudi fra moéttdku tilkynningar skv. 1. mgr. skal Fjarmalaeftirlitid
framsenda tilkynninguna til 16gberra yfirvalda i vidkomandi gistiadildarriki asamt stadfest-
ingu 4 pvi a0 fyrirhugud pjonusta og starfsemi rimist innan starfsleyfis fyrirtekisins.

Fyrirtaeeki skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um hverjar par breytingar sem kunna ad verda
4 a0ur veittum upplysingum skv. 1. mgr. eigi sidar en einum manudi adur en fyrirhugadar
breytingar koma til framkvamda. Fjarmalaeftirlitio skal tilkynna I6gbaerum yfirvoldum pess
rikis par sem fyrirtaekid veitir pjonustu og/eda stundar starfsemi um breytingar 4 adur veittum
upplysingum.

Sedlabanki {slands setur reglur um form, efni og ferli vegna tilkynninga skv. 1. mgr.

62. gr.
Tilkynning innlendra verdbréfafyrirteekja um stofnun utibus og/eda notkun
einkaumbodsmanns 1 60ru adildarriki.

Verdbréfafyrirtaekjum sem hafa starfsleyfi og eru undir eftirliti hér 4 landi er heimilt ad
veita pjonustu og stunda starfsemi i adildarriki samkvemt 16gum pessum med stofnun utibus
eda i gegnum einkaumbodsmann sem stadsettur er i gistiadildarriki. Fyrirtaeki skulu tilkynna
Fjarmalaeftirlitinu um slikar fyriretlanir fyrir fram.

Tilkynningu skv. 1. mgr. skulu fylgja upplysingar um:

1. aoildarriki par sem fyrirtaeki etlar ad stofna utibu eda notast vio einkaumbodsmann med

stadfestu par,

2. rekstraraaetlun, par sem medal annars skal koma fram su fjarfestingar- og vidbotarpjon-

usta sem etlunin er ad bjdoa og su fjarfestingarstarfsemi sem atlunin er ad stunda,

3. stjornskipulag utibus sem hefur verio stofnad og tilgreining 4 peim einkaumbodsmanni

sem Utibuid hyggst notast vid,

4. hvernig fyrirteekid hyggist nyta sér einkaumbodsmann i adildarrikjum par sem pad hefur
ekki komid a fot tibli, asamt upplysingum um stjornskipulag, p.m.t. um bodleidir og
stadsetningu einkaumbodsmannsins 1 skipulagi fyrirtekisins,
heimilisfang i gistiadildarriki par sem heegt er ad nalgast skjol, og
6. nofn peirra sem bera abyrg0 4 stjornun utibusins og/eda einkaumbodsmannsins.

e
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begar fyrirtaeki notar einkaumbodsmenn med stadfestu utan heimaadildarrikis pess skulu
akvee0i laga pessara um utibu eiga vid um pa. Hafi Gtib(l verdbréfafyrirtaekis verid stofnad i
vidokomandi adildarriki skal einkaumbodsmadur samsamadur pvi.

Fjarmalaeftirlitid skal senda 16gberu yfirvaldi i gistiadildarriki allar upplysingar skv. 1.
mgr. eigi sidar en premur manudum fra pvi ad pvi barust upplysingarnar nema pad hafi astaedu
til ad efast um ad stjornskipulag eda fjarhagsstada fyrirtaekisins s¢ fullnaegjandi. Jafnframt skal
Fjarmalaeftirlitid senda 16gberum yfirvoldum gistiadildarrikis upplysingar um trygginga-
vernd vidskiptavina utibusins samkvemt 16gum um innstaedutryggingar og tryggingakerfi
fyrir fjarfesta. Hlutadeigandi fyrirteeki skal samtimis tilkynnt ad framangreindar upplysingar
hafi verid sendar. Akvordun Fjarmalaeftirlitsins um ad senda 16gbaeru yfirvaldi i gisti-
aoildarriki ekki upplysingarnar skal rokstudd og send hlutadeigandi fyrirteki svo fljott sem
audio er og eigi sidar en premur manudum fra moéttoku fullnaegjandi upplysinga skv. 1. mgr.

Verdbréfafyrirteeki og lanastofnanir geta veitt pjonustu og stundad starfsemi samkvemt
pessum 16gum i Sviss og Faereyjum ef gerdur hefur verid samstarfssamningur 4 milli Fjarmala-
eftirlitsins og logberra svissneskra eda faereyskra yfirvalda.

Fyrirteki skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um hverjar peer breytingar sem kunna ad verda
4 40ur veittum upplysingum samkvamt pessari grein eigi sidar en einum manudi adur en fyrir-
hugadar breytingar koma til framkvaemda. Fjarmalaeftirlitio skal tilkynna I6gbaerum yfirvold-
um gistiadildarrikis um breytingar 4 adur veittum upplysingum. Akvedi fyrirteeki ad loka
utibti skal jafnframt tilkynna pad Fjarmalaeftirlitinu innan framangreinds frests.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt, eftir a0 hafa tilkynnt 16gberu yfirvaldi i gistiadildarriki par
um, ad framkvama vettvangsskodun 1 Gitiblium innlendra verdbréfafyrirtaekja.

Sedlabanki fslands setur reglur um form, efni og ferli vegna tilkynninga skv. 1. mgr.

63. gr.
Starfsemi markadstorga fjarmdlagerninga og skipulegra markadstorga milli adildarrikja.

Verdbréfafyrirteekjum og rekstraradilum markada sem starfraekja markadstorg fjarmala-
gerninga eda skipuleg markadstorg i 60rum adildarrikjum er heimilt ad gera videigandi rad-
stafanir hér 4 landi til ad audvelda fjarnotendum, adilum eda patttakendum sem hafa stadfestu
hér 4 landi adgang ad morkudunum og ad eiga vidskipti 4 peim.

Verdbréfafyrirtaeki eda rekstraradili markadar sem starfrackir markadstorg fjarmalagern-
inga eda skipulegt markadstorg hér 4 landi skal tilkynna pad Fjarmalaeftirlitinu atli pad sér
a0 gera radstafanir 1 60ru adildarriki til ad audvelda fjarnotendum, adilum eda patttakendum
sem hafa stadfestu erlendis adgang ad og vidskipti 4 mérkudunum. | tilkynningunni skal koma
fram 1 hvada adildarriki @tlunin er ad gera slikar rddstafanir. Fjarmalaeftirlitid skal senda
pessar upplysingar innan manadar til 16gbera yfirvaldsins 1 adildarrikinu par sem fyrirtakio
hyggst gera slikar radstafanir.

Fjarmalaeftirlitid skal, ad beioni 16gbaers yfirvalds gistiadildarrikis markadstorgs fjarmala-
gerninga og an astaedulausrar tafar, veita upplysingar um fjaradila og patttakendur markads-
torgsins sem hafa stadfestu i gistiadildarrikinu.

Sedlabanka fslands er heimilt ad setja reglur um form og efni tilkynninga skv. 1. mgr.

64. gr.
Adild verdbréfafyrirteekja | d0rum adildarrikjum ad skipulegum morkudum heér a landi.
Skipulegir markadir hér 4 landi skulu, ad uppfylltum reglum markadarins skv. 90. gr., veita
verdbréfafyrirtekjum med starfsheimildir 1 60rum adildarrikjum til ad framkvaema fyrirmeeli
vidskiptavina eda stunda vidskipti fyrir eigin reikning adild og/eda adgang:
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beint, meo pvi ad stofna ttiba hér a landi, eda

2. med pvi ad gerast fjaradilar eda hafa fjaradgang ad skipulega markadinum an pess ad
hafa stadfestu hér 4 landi, pegar fyrirkomulag vidskipta eda markadskerfi hlutadeigandi
markadar gera ekki kréfu um vidveru peirra til ad stunda vidskipti & honum.

65. gr.

Adgangur ad midleegum motadila, feersluvisunar- og uppgjorsadstoou og réttur til ad

tilgreina uppgjorskerfi.

Midlegir motadilar og adilar sem veita farsluvisunar- og uppgjorsadstoou hér a landi
skulu veita verdbréfafyrirteekjum fra 6drum adildarrikjum beinan og dbeinan adgang svo peim
sé kleift a0 ljuka eda koma i kring lokum vidskipta med fjarmalagerninga. Adgangurinn skal
vera hadur somu gagnsaju og hlutleegu viomioum og gilda um innlenda adila og patttakendur.

Adilar og patttakendur 4 skipulegum markadi hér & landi skulu hafa rétt 4 a0 tilgreina kerfi
til uppgjors vidskipta med fjarmalagerninga sem fram fara & vidkomandi skipulega markadi
aé uppfylltum eftirfarandi skilyrdum:

. tengslin og rédstafanirnar 4 milli tilgreinda uppgjorskerfisins og annars kerfis eda ad-
stodu séu pannig ad pau tryggi skilvirkt og hagkvemt uppgjor umraeddra vidskipta, og

2. Fjarmalaeftirlitio hafi sampykkt ad teknileg skilyroi fyrir uppgjori vidskipta, sem fram

fara 4 skipulega markadinum i gegnum annad uppgjorskerfi en pad sem hann tiltekur,
séu pannig ad pau geri hnokralausa og skipulega starfsemi fjarmalamarkada mogulega.

66. gr.
Midlcegir motadilar og feersluvisunar- og uppgjorsfyrirkomulag ad pvi er vardar
markadstorg fiarmalagerninga.

Verdbréfafyrirteekjum og rekstraradilum markada sem starfrackja markadstorg fjarmala-
gerninga er heimilt a0 koma 4 videigandi fyrirkomulagi med midlegum moétadila eda feerslu-
visunarstdd og uppgjorskerfi i 60ru adildarriki i pvi skyni ad stodustofna, feersluvisa eda gera
upp sum eda 61l vidskipti sem adilar eda patttakendur i kerfum peirra ljuka.

Fjarmalaeftirlitid getur einungis takmarkad notkun verdbréfafyrirtaekja og rekstraradila
markada, sem starfrekja markadstorg fjarmalagerninga, 4 midlegum motadilum, fersluvis-
unarstodvum og uppgjorskerfum i 6dru adildarriki ef synt er fram a ad pad sé naudsynlegt til
ad vidhalda skipulegri starfsemi markadstorgsins ad teknu tilliti til skilyrda um uppgjorskerfi
skv. 2. mgr. 64. gr.

IV. KAFLI
Verabréfafyrirtzeki med stadfestu utan EES.
67. gr.
bjonusta og/eda starfsemi verdbréfafyrirteekis med stadfestu utan EES hér a landi med
Stofnun utibus.

Fjarmalaeftirlitid getur veitt verobréfafyrirtaeki med stadfestu utan EES heimild til a0 veita
fjarfestingarpjonustu og/eda stunda fjarfestingarstarfsemi med stofnun utibas hér a landi.

Um gildissvid heimildar utibts og skra yfir pau fer skv. 6. gr.

Fjarmalaeftirlitid skal innan sex manada fra pvi a0 fyrirtekio lagdi fram fullnagjandi
umsokn taka afstodu til pess hvort pad veiti heimild til ad starfraekja utibu. Fullnaegi umsokn
ekki skilyrdum laga pessara ad mati Fjarmalaeftirlitsins skal pad synja um heimild til ad
starfraekja utibu. Synjun Fjarmalaeftirlitsins & umsokn skal rokstudd.
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Fjarmalaeftirlitid getur krafist pess ad utibu fra riki utan EES verdi gert a0 fera starfsemi
utibus i dotturfélag med starfsleyfi hér a landi ef starfsemi pess, stjornskipulag, stero, fjoldi
vidskiptavina eda ahrif 4 fjarmalamarkad hér a landi eru slik ad Fjarmalaeftirlitid metur pad
naudsynlegt.

Um eftirlit med utibuinu fer skv. 118. gr.

68. gr.
Skilyrdi heimildar til stofnunar utibus.

Forsenda pess ad Fjarmalaeftirlitio geti veitt atibai heimild skv. 67. gr. er ad fyrir liggi
akvoroun Evropusambandsins um ad 16ggjof um pa fjarfestingarpjonustu og/eda
fjarfestingarstarfsemi sem fyrirhugad er ad veita og/eda stunda og eftirlit med henni i heima-
riki samraemist peim krofum sem gerdar eru samkvaemt MiFID2. Jafnframt skal vera til stadar
samstarfssamkomulag um regluleg upplysingaskipti 4 milli Fjarmalaeftirlitsins og 16gbarra
yfirvalda i heimariki verobréfafyrirtaekisins.

Auk framangreinds parf eftirfarandi skilyroum ad vera fullnaegt:

1. Fyrirtekio skal vera undir eftirliti { heimariki sinu og uppfylla krofur sem par gilda um
reksturinn. Fyrirtaekid skal vera med samberilegar starfsheimildir og verdbréfafyrirtaeki
innan EES. Fyrirhugud pjonusta hér 4 landi skal rimast innan starfsheimilda pess.

2. bé skal liggja fyrir ad 16gbeart yfirvald 1 heimariki geri ekki athugasemd vid stofnun
utibis hér & landi. Ef félagid er undir eftirliti fleiri en eins logbers yfirvalds skal
yfirlysing koma fra peim 6llum.

3. Eftirlitid 1 heimariki pess skal taka videigandi tillit til tilmeela fjarmalaadgerdahopsins 1
tengslum vid barattu gegn peningapvetti og fjirmoégnun hrydjuverka.

4. Utibuid skal hafa fjarmuni til skilyrdislausar radstofunar 4 bankareikningi hérlendis sem
nema a.m.k. stofnframlagi verdbréfafyrirteekja skv. 2., 3. og 4. mgr. 14. gr. a. laga nr.
161/2002, um fjarmalafyrirteki.

5. beir adilar, einn eda fleiri, sem bera abyrgd 4 stjornun utibusins skulu allir uppfylla skil-
yrdi 1. mgr. 10. gr. Somu krofur skulu geroar til Iykilstarfsmanna ttibusins i skilningi
laga um fjarmalafyrirtaeki.

6. Heimariki fyrirteekisins skal hafa undirritad samning vid islensk stjérnvold, sem fer ad
Ollu leyti a0 stodlum skv. 26. gr. skattasamningsfyrirmyndar Efnahags- og framfara-
stofnunarinnar um tekjur og fjarmagn og tryggir skilvirk upplysingaskipti um skattamal,
b.m.t. hvers konar marghlida samninga um skattamal, ef vid 4.

7. Fyrirtekio skal tilheyra botakerfi fyrir fjarfesta sem er samberilegt vid botakerfi sam-
kvaemt tilskipun Evrépupingsins og radsins 97/9/EB um boétakerfi fyrir fjarfesta.

8. Utibuid skal uppfylla skyldur skv. 21.-30. gr., 32.—41. gr., 44—46. gr. og 48. gr., 1. 0g 2.
mgr. 49. gr., 50. gr. og 54.-56. gr. laganna, 3.-26. gr. MiFIR.

9. Utibtid skal uppfylla akvaedi laga um adgerdir gegn peningapvetti og fjarmdgnun
hrydjuverka.

10. Utibuid skal uppfylla sambeerilegar krofur til upplysingakerfa og utvistunar og gerdar eru
til fyrirtzekja er veita sambaerilega pjonustu hér a landi. Utvistun ma ekki torvelda eftirlit
me0 utibtinu.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad setja nanari reglur um reglubundin gagna- og upplysinga-
skil samkveaemt pessari grein.
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69. gr.

Upplysingaskylda.
Til ad Fjarmalaeftirlitid geti veitt félagi heimild til ad starfsrekja utiba skv. 67. gr. skal

lata eftirfarandi upplysingar 1 té:

1.

4,

Allar videigandi upplysingar um fyrirteekio, medal annars heiti, rekstrarform, skrada
skrifstofu 1 heimariki, adila i stjorn og hluthafa pess. Upplysingar skulu fylgja um hvort
vidkomandi 16gbart yfirvald hafi framkvaemt mat & peim sem fara med virka eignarhluti
i félaginu.
Arsreikninga félagsins sidustu priggja 4ra dsamt skipuriti pess og upplysingum um
stjornarhaetti.
Rekstrarazetlun utibus, upplysingur um hvada fjarfestingar- og viobotarpjonustu stendur
til ad veita, starfsskipulag og innra skipulag utibusins, medal annars hvernig starfseminni
verdur sinnt, upplysingar um hvada verkefnum félagio 1 adildarriki sinnir fyrir utibuid og
um fyrirhugada atvistun.
Adrar upplysingar sem Fjarmalaeftirlitid telur naudsynlegar

Efbreytingar verda a framangreindum upplysingum, skilyrdum skv. 68. gr. eda a starfsemi

utibus skal tilkynna um peer fyrir fram til Fjarmalaeftirlitsins.

1.

W

70. gr.
Afturkéllun heimildar.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad afturkalla heimild til starfraekslu utibas skv. 67. gr.:
Afsali fyrirteekio heimild sinni til stofnunar utibus.
Hafi fyrirteekid fengid heimildina & grundvelli rangra upplysinga eda 4 annan 6edlilegan
hatt.
Utibuid uppfyllir ekki lengur skilyrdi sem lagu til grundvallar veitingu heimildarinnar.
Nyti fyrirtaekid ekki heimildina innan to6lf manada fra pvi ad hin var veitt eda heetti ad
veita fjarfestingarpjonustu eda sinna fjarfestingarstarfsemi 1 meira en sex manudi
samfellt.
Brjoti utibuid ad 60ru leyti groflega eda itrekad gegn 16gum hér 4 landi sem um
starfsemina gilda eda reglum, sampykktum eda reglugerdum settum samkvamt peim.
Brjoti titibuid gegn dkvedum annarra laga sem vardad getur afturkéllun starfsleyfis.
Ef starfsemi utibusins er pannig hattad ad upplysingagjof er ekki nagilega traust eda
eftirlit med starfseminni eda pjonustunni er torveldad.

Adur en til afturkollunar kemur skv. 1. mgr. skal fyrirteekinu veittur haefilegur frestur til

urbota sé unnt ad koma urbdtum vid ad mati Fjarmalaeftirlitsins.

71. gr.
Starfsemi innlendra verdbréfafyrirtekja utan adildarrikja.
Verdbréfafyrirteeki sem eetlar sér ad veita fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingar-

starfsemi utan adildarrikja skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um pad fyrir fram og skal 1 tilkynn-
ingunni koma fram lysing & fyrirhugadri starfsemi eda pjonustu og adrar upplysingar sem
Fjarmalaeftirlitid telur naudsynlegar.

Fjarmalaeftirlitid getur lagt bann vid starfsemi eda pjonustu skv. 1. mgr. hafi stofnunin

réttmaeta astaedu til ad atla ad 16gbundin upplysingagjof verdi ekki nagilega traust eda eftirlit
med starfseminni eda pjoénustunni verdi torveldud. Fjarmalaeftirlitio skal tilkynna fyrirteekinu
um akvoroun sina svo fljott sem audid er.
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72. gr.
Kaup innlendra verdbréfafyrirteekja a hlutum i fiarmalafyrirteeki utan adildarrikja.

Verdbréfafyrirteki sem etlar sér ad kaupa eda fara med virkan eignarhlut 1 erlendu fjar-
malafyrirteeki meo stadfestu i riki sem ekki er adildarriki skal tilkynna pad Fjarmalaeftirlitinu
fyrir fram. Fjarmalaeftirlitid getur lagt bann vid sliku ef pad hefur réttmaeta astaedu til ad xtla
a0 logbundin upplysingagjof verdi ekki naegilega traust eda eftirlit med starfseminni eda pjon-
ustunni verdi torveldad. Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna fyrirteekinu um 4kvoroun sina svo
fljott sem audid er.

3. PATTUR
Skipulegir markadir.
73. gr.
Starfsleyfi.

Starfraeksla skipulegs markadar er einungis heimil rekstraradila markadar, sem starfar sem
hlutafélag og hlotid hefur starfsleyfi Fjarmalaeftirlitsins.

Fjarmalaeftirlitid skal veita adila, sem um pad s&kir, starfsleyfi sem rekstraradili markadar
ad eftirfarandi skilyroum uppfylltum:

1. AOJ hlutafé skv. 75. gr. hafi verid ad fullu greitt.

2. AJ peir sem eiga eda koma til med a0 eiga virkan eignarhlut 1 félaginu séu haefir til ad
fara me0 eignarhlutinn med tilliti til heilbrigds og trausts rekstrar skipulegs markadar.

3. AJ akvaedi 77. gr. um stjorn og framkveemdastjora séu uppfyllt og ekki sé hlutlegt synt
fram 4 ad stjorn eda framkvemdastjori kunni ad dgna skilvirkri, traustri og varfzerinni
stjornun skipulega markadarins ad teknu tilliti til heilleika markadarins.

4. AJ onnur skilyroi pessa kafla séu uppfyllt.

Vid mat & starfsleyfisumsokn skal Fjarmalaeftirlitio lita svo 4 ad framkvamdastjori eda
stjornarmadur i starfandi rekstraradila markadar uppfylli skilyrdi 1. mgr. 78. gr.

Rekstraradili markadar ber abyrgd 4 pvi ad starfsleyfisskilyrdi skv. 2. mgr. séu avallt
uppfyllt og skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu, fyrir fram ef vid 4, um allar breytingar & adur
veittum upplysingum i tengslum vid starfsleyfi.

Hafi 4 hluthafafundi verid sampykktar breytingar 4 sampykktum rekstraradila markadar
skulu breyttar sampykktir sendar Fjarmalaeftirlitinu innan tiu daga fra hluthafafundi asamt
greinargerd um par breytingar sem gerdar hafa verid. Rekstraradila markadar er einum heimilt
ad nota i firma sinu eda til nanari skyringar & starfsemi sinni ordin kaupholl og verdbréfamark-
aour, ein sér eda samtengd 6drum ordum. S¢ haetta 4 ad villst verdi 4 ndfnum erlends og inn-
lends rekstraradila markadar sem starfa hér 4 landi getur Fjarmalaeftirlitio krafist pess ad
fyrirteeki verdi audkennt sérstaklega.

Fjarmalaeftirlitid veitir rekstraradila markadar heimild, ad uppfyllitum skilyrdum I. kafla
2. pattar, til a0 reka markadstorg fjarmalagerninga.

74. gr.
Umsokn um starfsleyfi.

Umsokn um starfsleyfi til rekstrar skipulegs markadar skal vera skrifleg og skulu par koma
fram nagar upplysingar til ad mat verdi lagt 4 hvort skilyrdi 73. gr. um veitingu starfsleyfis
séu uppfyllt. Umsokn skulu fylgja:

1. Sampykktir félags.
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2. Upplysingar um starfsskipulag par sem medal annars koma fram upplysingar um hvernig
fyrirhugadri starfsemi verdur sinnt og reglur um vidskipta- og upplysingakerfi sem nota
skal 1 starfseminni.

Upplysingar um innra skipulag fyrirteekisins, p.m.t. eftirlits- og starfsreglur.
Rekstrarazetlun par sem medal annars kemur fram fyrirhugadur voxtur og uppbygging
eigin fjar.

Upplysingar um stofnendur og hluthafa.

Upplysingar um stjornarmenn, framkvamdastjora og adra stjornendur.

Stadfesting endurskodanda 4 innborgun hlutafjar eda stofnfjar.

Upplysingar um ndin tengsl fyrirtaekisins vid einstaklinga eda 16gadila.

Upplysingar um pau skilyrdi sem gilda um adild a0 markadinum og 4etlun um vaentan-
lega markadsadila og par tegundir fjarmalagerninga sem aatlad er ad teknar verdi til
vidskipta.

Séu rekstraradili markadar og skipulegi markadurinn mismunandi 16gadilar pa skal taka

mid af pvi i upplysingum sem fylgja starfsleyfisumsokn.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad o6ska eftir frekari upplysingum en skv. 1. mgr., sé pad
naudsynlegt vid mat 4 pvi hvort skilyrdi 73. gr. um veitingu starfsleyfis séu uppfyllt.

Akvordun Fjarmélaeftirlitsins um starfsleyfi skal tilkynna umsakjanda skriflega svo fljott
sem unnt er og eigi sidar en premur manudum eftir ad fullnegjandi umsokn barst pvi. Synjun
Fjarmalaeftirlits 4 umsokn skal rokstudd.

Fjarmalaeftirlitid skal birta tilkynningar um starfsleyfi skipulegra markada i Logbirtinga-
bladi. Fjarmalaeftirlitid skal senda ESMA og eftirlitsstjornvoldum annarra rikja innan EES
lista yfir skipulega markadi sem fengio hafa starfsleyfi hér & landi. Senda skal uppferdan lista
ef breytingar verda 4 honum.

w
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75. gr.
Afturkollun starfsleyfis.
Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad afturkalla starfsleyfi til a0 reka skipulegan markad, i heild
eda ad hluta:
1. Oski fyrirtzkid sjalft eftir pvi.
2. Hafi fyrirtekio fengid starfsleyfio 4 grundvelli rangra upplysinga eda & annan 6edlilegan
hatt.
3. Fullnaegi fyrirtaekid ekki skilyroum pessa pattar.
4. Nyti fyrirtaekio ekki starfsleyfio innan tolf manada fra pvi ad pad var veitt eda hatti ad
starfraekja skipulegan markad i meira en sex manudi samfellt.
5. Brjoti fyrirteekio ad 60ru leyti groflega eda itrekad gegn 16gum pessum eda reglugerdum
skv. 3. gr., reglum eda reglugeroum sem settar eru med stod i logunum.
6. Brjoti fyrirteekio gegn dkveeOum annarra laga sem vardad getur afturkollun starfsleyfis.
Afturkollun starfsleyfis skal tilkynnt stjorn rekstraradila markadar og rokstudd skriflega.
Birta skal tilkynningu um afturkoéllun i Logbirtingabladi og auglysa hana i fjolmidlum.
Fjarmalaeftirlitio skal tilkynna ESMA um afturkoéllun starfsleyfis.

76. gr.
Hlutafe.
Innborgad hlutafé skipulegs markadar skal nema ad lagmarki jafnvirdi 730.000 evrum
midad vid opinbert vidmidunargengi eins og pad er skrdd hverju sinni.



47

Fjarmalaeftirlitid getur pratt fyrir akvaeodi 1. mgr. akveodid heerra lagmarkshlutafé skipulegs
markadar med tilliti til umfangs rekstrarins og aheettupatta sem honum fylgja og med hlidsjon
af krofum i 77. gr.

Bokfert eigio fé skipulegs markadar ma 4 hverjum tima eigi nema laegri fjarhad en kveoid
eraumi 1. mgr. eda akvedid i samraemi vid 2. mgr.

77. gr.
Skipulagskrofur.
Skipulegur markadur skal:

1. Hafa til stadar fyrirkomulag til ad greina skyrt og takast 4 vid hugsanlegar 6hagstaedar
afleidingar hagsmunaarekstra fyrir rekstur skipulega markadarins eda adila og patttak-
endur, sem komid geta upp 4 milli skipulega markadarins, eigenda hans eda rekstraradila
annars vegar og traustrar virkni markadarins hins vegar. Petta 4 sér 1 lagi vid pegar slikir
hagsmunaarekstrar geetu haft neikvaed ahrif a framkvamd verkefna sem Fjarmalaeftirlitio
hefur faliod skipulega markadinum ad sinna.

2. Vera nzgilega vel 1 stakk buinn til ad styra dhattum sem ad honum snua, koma 4 vid-
eigandi radst6funum og kerfum til ad greina allar verulegar ahettur fyrir rekstur hans og
koma & skilvirkum radstéfunum til ad draga ur peim.

3. Tryggja 6ruggan rekstur teknilegra kerfa, p.m.t. ad koma 4 skilvirkri viobunadaraatlun
til a0 takast 4 vid ahattur vegna kerfisraskana.

4. Hafa gagnsajar og 6hlutdregar reglur og ferla sem tryggja ad vidskipti 4 markadinum
geti farid fram 4 heidarlegan og sanngjarnan hatt og koma 4 hlutlegum vidmidum um
skilvirka framkvaemd fyrirmela.

5. Gera radstafanir svo ad uppgjor vioskipta & markadinum geti farid fram timanlega og
skilvirkt.

6. Bua avallt yfir negilegu fjarmagni til ad sinna hlutverki sinu ad teknu tilliti til edlis og
umfangs vidskipta &4 markadinum sem og dhaettu sem tengist peim.

Rekstraradilum markada er oheimilt ad framkvama fyrirmaeli vidskiptavina med pvi ad
nyta eiginfjdrmagn eda taka patt 1 jofnudum eigin vidskiptum 4 skipulegum bréfamarkadi sem
peir sjalfir reka.

78. gr.
Stjorn og framkveemdastjori rekstraradila markadar.

Stjornarmenn og framkvamdastjori rekstraradila markada skulu vera fjarhagslega sjalf-
stedir, 16grada, hafa gott ordspor og blia yfir negilegri pekkingu, feerni og reynslu til ad geta
gegnt stoou sinni 4 tilhlyodilegan hatt. Horft skal til pess ad sameiginleg reynsla stjérnar sé
nagilega viotek.

Stjornarmenn og framkvamdastjori mega ekki a sidustu fimm arum hafa verid urskurdadir
gjaldprota. beir mega ekki 1 tengslum vid atvinnurekstur hafa hlotid dém & sidustu tiu arum
fyrir refsiverdan verknad samkvamt almennum hegningarlégum, samkeppnislogum, 16gum
um hlutafélog, I6gum um einkahlutafélog, 16gum um bokhald, 16gum um arsreikninga, 16gum
um gjaldprotaskipti o.fl., Ildgum um stadgreidslu opinberra gjalda og 16gum um gjaldeyrismal,
svo og sérlogum sem gilda um adila sem luta opinberu eftirliti med fjarmalastarfsemi.

Samsetning stjornar rekstraradila markadar skal vera pannig ad stjornin bui sameiginlega
yfir fullneegjandi pekkingu, haefni og reynslu til ad skilja pa starfsemi sem vidkomandi
rekstraradili markadar stundar, p.m.t. helstu ahattupeetti hennar.
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Rekstraradili markadar skal setja sér stefnu um val 4 stjérnarmoénnum i peim tilgangi ad
tryggja nagilega fjolbreytni i stjorninni.

Rekstraradila markadar ber ad verja fullnegjandi fjdrmunum til ad kynna starfsemi
rekstraradila markadar fyrir stjérnarmanni og tryggja ad hann hljoti videigandi pjalfun til
stjornarsetunnar.

Rekstraradili markadar skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um skipan og sidari breytingar &
stjorn og framkvamdastjora og skulu tilkynningunni fylgja fullneegjandi upplysingar til ad
hagt sé a0 meta hvort skilyroum pessarar greinar og 80. gr. sé fullnaegt.

Sedlabanki fslands setur nanari reglur um hzfi stjornarmanna og framkvamdastjora, par 4
medal um hvad felist i fullneegjandi pekkingu og reynslu, géou ordspori og fjarhagslegu
sjalfstedi, og um hvernig stadid skuli ad haefismati.

79. gr.
Storf stjornar rekstraradila markadar.

Stjornarmadur og framkvaemdastjori skulu starfa af heidarleika, heilindum og fagmennsku
og vera sjalfsteedur 1 hugsun til a0 geta skilvirkt metid, gagnrynt og haft eftirlit med dkvardana-
toku framkvemdastjora og annarra stjornenda sem heyra beint undir framkvaemdastjora.

Stjorn rekstraradila markadar skal skilgreina og hafa eftirlit med innleidingu & stjornar-
hattum sem tryggja skilvirka og varferna stjornun félagsins, p.m.t. adskilnad starfa og ad
koma pannig i veg fyrir hagsmunadrekstra ad pad studli ad heilleika markadarins.

Stjorn skal hafa eftirlit med og meta reglulega skilvirkni stjérnarhatta og innra skipulags
og gera videigandi radstafanir til ad taka 4 hvers konar annmorkum.

Stjérnarmenn skulu hafa fullnegjandi adgang ad naudsynlegum upplysingum og gdégnum
til ad sinna eftirliti med akvardanatoku framkvamdastjora og annarra stjérnenda sem heyra
beint undir framkvamdastjora.

80. gr.
Takmarkanir a onnur storf stjiornar og framkvemdastjiora rekstraradila markadar.
Stjérnarmenn skulu verja fullneegjandi tima i storf sin 1 pagu starfsemi rekstraradila mark-
adar. Vio mat 4 pvi hvad stjornarmenn mega eiga seti i morgum stjérnum samhlida pvi ad
sitja i stjorn rekstraradila markadar skal hafa hlidsjon af adsteedum i hverju tilviki fyrir sig auk
edlis og umfangs starfsemi rekstraradila markadarins og pvi hversu flokin hun er.
Stjérnarmanni og framkvemdastjora rekstraradila markadar, sem er mikilvegur hvad
vardar staerd, innra skipulag, edli, umfang og flaekjustig starfseminnar, er 6heimilt ad taka ad
sér storf i stjornareiningum annarra félaga samhlida setu i stjorn pess nema heildarfj6ldi félag-
anna, ad meotdldum rekstraradila markadar, sé innan eftirfarandi marka:
1. fjogur félog ef eingdngu er um ad raeda stjornarsetu, eda
2. tvo félog par sem vidkomandi sinnir stjornarsetu og eitt par sem hann gegnir starfi fram-
kvemdastjora.
Vid afmorkun a fjolda félaga skv. 2. mgr. skal telja 6ll:
1. seeti i stjornum félaga sem eru hluti af samstaedu sem setu i stjorn eins félags,
2. s@tiistjornum félaga sem rekstraradili markadar fer med virkan eignarhlut i sem setu {
stjorn eins félags,
3. storf sem framkvaemdastjori hja félogum sem eru hluti af sému samstadu sem starf fram-
kvaemdastjora i einu félagi,
4. storf sem framkvaemdastjori hja félogum sem rekstraradili markadar fer med virkan
eignarhlut i sem starf framkvaemdastjora i einu félagi.
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Takmarkanir skv. 2. mgr. taka hvorki til starfa i stjérnareiningum félaga sem eru ekki rekin
i atvinnuskyni a0 meginstefnu til né til einstaklings sem settur er i starf framkvaemdastjora eda
i stjorn rekstraradila markadar fyrir hond rikisins 4 grundvelli laga vegna sérstakra adsteedna
i starfsemi umraedds rekstraradila markadar.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt, ad teknu tilliti til umfangs og edlis peirra starfa sem fram-
kvemdastjori eda stjdrnarmadur gegnir eda vegna sérstakra adstedna, ad veita undanpagu fra
takmorkunum skv. 2. mgr. og heimila setu 1 stjorn eins félags til viobotar. Fjarmalaeftirlitid
skal reglulega upplysa ESMA um slikar undanpagur.

81. gr.
Kréfur vegna virkra eignarhluta i rekstraradila markadar.

Adili sem hyggst fara me0 virkan eignarhlut i rekstraradila skipulegs markadar skal leita
sampykkis Fjarmalaeftirlitsins. Um ferlid fer skv. 11.—18. gr. laganna.

Fjarmalaeftirlitid skal synja adila um heimild til a0 fara meo radandi hlut i rekstraradila
skipulegs markadar ef pad telur ad eignarhaldid 6gni traustri og varfarinni stjornun skipulegs
markadar.

Rekstraradili markadar skal senda Fjarmalaeftirlitinu upplysingar um eignarhald i rekstrar-
adilanum og breytingar a pvi. Rekstraradili skal jafnframt birta upplysingarnar a vef sinum.

82. gr.
Alagspol kerfa og sjalfvirk stédvun vidskipta.

Skipulegur markadur skal bua yfir skilvirku kerfi, verkferlum og fyrirkomulagi til ad
tryggja ad vidskiptakerfi hans séu alagspolin, bli yfir naegilegri getu til ad rada vid alagstoppa
i magni tilboda og skilaboda, tryggi hnokralaus vidskipti pegar mikid 4lag er 4 markadi og séu
reekilega profud til ad abyrgjast ad pau uppfylli pessi skilyrdi. Skipulegur markadur skal gera
radstafanir til ad tryggja samfellda starfsemi og samfellu i pjonustu ef bilun verdur 1 vidskipta-
kerfum hans.

Skipulegur markadur skal hafa skilvirk kerfi, verklag og fyrirkomulag til ad hafna tilbooum
sem fara umfram fyrir fram akvedio magn og veromork eda eru augljoslega rong.

Skipulegur markadur skal vera feer um a0 stodva timabundid eda takmarka vidskipti pegar
verdsveiflur verda 4 fjarmalagerningi, 4 stuttu timabili, 4 peim markadi eda tengdum markadi
og geta i undantekningartilvikum fellt nidur, breytt eda leidrétt vioskipti. Skipulegur markadur
skal tryggja ad breyturnar sem notadar eru til ad stddva vidskipti séu stilltar pannig ad paer
taki tillit til seljanleika mismunandi flokka og undirflokka eigna, edlis markadslikansins og
tegunda notenda og ad peer nagi til ad komast megi hja verulegri roskun a vidskiptum.

Skipulegur markadur skal senda Fjarmalaeftirlitinu skyrslu um breytur sem eru notadar til
a0 stdova vioskipti og um hverjar peer breytingar sem gerdar eru 4 peim 4 samkvaman og
samanburdarhafan hatt. Fjarmalaeftirlitio skal framsenda ESMA skyrsluna. Skipulegur mark-
adur, sem er mikilveegur hvad vardar seljanleika fjirmalagernings, skal hafa yfir ad rada naud-
synlegum kerfum og verkferlum til ad tryggja ad Fjarmalaeftirlitio fai tilkynningu um st6dvun
vidskipta svo pad geti tekid dkvardanir um hvort astada sé til ad stodva vidskipti par sem
fjarmalagerningurinn er i vidskiptum par til vidskipti hefjast ad nyju a upprunalega markad-
inum.

Sedlabanki {slands setur reglur um framkvamd greinarinnar.
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83. gr.
Vidskiptavakt.

Skipulegur markadur skal gera skriflega samninga vid 6ll verobréfafyrirteeki sem stunda
vioskiptavakt 4 markadinum og, ef porf er & med hlidsjon af edli og umfangi vidskipta &
markadinum, aatlun til ad tryggja neegilegan fjolda verdbréfafyrirtaekja med slika samninga
sem fela 1 sér skyldu til ad setja inn fost tilbod 4 samkeppnishefu verdi til ad tryggja seljanleika
a reglulegum og fyrirsjdanlegum grundvelli.

[ samningi skv. 1. mgr. skal ad lagmarki tilgreina:

1. Skyldur verdbréfafyrirtekis til ad studla ad seljanleika 4 markadinum og, pegar vid &,
aorar skyldur sem leida af patttoku i aaetlun skv. 2. télul. 1. mgr.

2. Hvers konar hvata, svo sem afslatti i formi endurgreioslu eda annad sem skipulegur
markadur bydur verdbréfafyrirteeki til ad studla ad seljanleika 4 markadi 4 reglulegum og
fyrirsjdanlegum grundvelli og 6nnur réttindi, ef vid 4, sem verdbréfafyrirtaekid hlytur af
patttoku i aeetlun skv. 2. télul. 1. mgr.

Skipulegur markadur skal hafa eftirlit med og sja til pess ad verdbréfafyrirteeki uppfylli
skyldur slikra samninga og lata Fjarmalaeftirlitinu i t€ upplysingar um efni peirra og allar
frekari naudsynlegar upplysingar til ad pad geti fullvissad sig um ad skipulegi markadurinn
uppfylli skyldur samkvamt pessari grein.

Sedlabanki {slands setur reglur um framkvamd greinarinnar.

84. gr.
Algrimsvidskipti.

Skipulegur markadur skal hafa skilvirk kerfi, verkferla og fyrirkomulag sem meoal annars
skyldar adila og patttakendur til ad framkvaema fullnaegjandi préfanir & algrimi og bjoda upp
4 profunarumhverfi. bPessu er &tlad ad tryggja ad algrimsvidskiptakerfi geti ekki skapad eda
studlad ad truflunum 4 adstedum til vidskipta og gera skipulegum markadi kleift ad bregdast
vi0 slikum truflunum af véldum algrimsvidskiptakerfa. Kerfid skal medal annars geta tak-
markad hlutfall 6framkveemdra tilboda af vidskiptum sem adili eda patttakandi getur sett inn
i kerfid, haegt 4 flaedi tilboda ef haetta er 4 pvi ad kerfi pess nalgist getumork og takmarkad og
framfylgt lagmarksverdskrefi sem heimilt er ad framkvema 4 markadi.

Skipulegur markadur skal geta greint tilbod, ut fra merkingum adila eda patttakenda a
peim, sem upprunnin eru ur algrimi, hvada algrim notad er vid myndun tilbodsins og pann
aoila sem stendur fyrir pvi. Pessar upplysingar skal senda til Fjarmalaeftirlitsins, 6ski pad eftir
peim.

Sedlabanki {slands setur nanari reglur um algrimsvidskipti, p.m.t. um profanir.

85. gr.
Beinn rafrecenn adgangur.

Skipulegur markadur sem heimilar beinan rafreenan adgang skal rada yfir skilvirkum
kerfum, verkferlum og fyrirkomulagi til ad tryggja ad einungis verdbréfafyrirtaeki og lana-
stofnanir geti bodid upp 4 slika pjonustu og ad videigandi viomid gildi um heefi peirra adila
sem veittur er slikur adgangur. Adilar og patttakendur skulu bera dbyrgd 4 tilbodum sem sett
eru inn og vidskiptum sem komast 4 1 gegnum slikan adgang.

Skipulegur markaodur skal hafa videigandi dhaettustyringu og vidmidunarmork vegna vid-
skipta sem komast 4 med beinum rafreenum adgangi. Jafnframt skal skipulegur markadur geta
greint hvaoda tilbod og vidskipti fra adila eda patttakanda eru gerd eda fara fram i gegnum
slikan adgang og hafa moguleika 4 ad stodva slik tilbod og vidskipti.
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Skipulegur markaodur skal hafa til stadar fyrirkomulag til ad koma i veg fyrir, timabundio
e0a varanlega, ad sett séu inn tilbod og komid 4 vidskiptum i gegnum beinan rafraenan adgang
ef farid er gegn reglum eda viomidum sem sett eru & grundvelli pessa dkvadis.

Sedlabanki {slands setur reglur um framkvamd akvaedisins.

86. gr.
Fyrirkomulag poknana.

Skipulegum markadi ber ad tryggja a0 fyrirkomulag poknana, p.m.t. vidskipta- og vidobot-
arpoknana og afslatta i formi endurgreidslu, sé gagnsatt, sanngjarnt og &n mismununar og
myndi ekki hvata til ad setja fram, breyta eda afturkalla tilbod eda framkvaema vidskipti 4
pann hatt ad pad yti undir otilhlydilegar vidskiptaadstadur eda markadssvik.

Skipulegur markadur skal gera krofu um vidskiptavakt med einstok hlutabréf eda korfu
peirra 1 skiptum fyrir hvers konar afsletti 1 formi endurgreioslu.

Skipulegum markadi er heimilt ad mida poknanir fyrir afturkollud tilbod vid pann tima
sem tilbodid var til stadar og akvarda mismunandi poknanir fyrir hvern fjarmalagerning.

Skipulegum markadi er heimilt ad krefjast haerri poknunar sem endurspeglar vidbotaralag
4 afkastagetu kerfisins:

1. fyrir afturko6llud tilbod,
2. fré patttakendum sem eru med hatt hlutfall afturkalladra tilboda, og
3. fré peim sem ad stunda hahradavidskipti.

Sedlabanki {slands setur nanari reglur um fyrirkomulag poknana.

87. gr.
Adgangur Fjarmalaeftirlitsins ad tilbodabok.
A0 beidni Fjarmalaeftirlitsins skal skipulegur markadur athenda pvi gogn sem tengjast
tilbodabok, eda veita adgang ad henni, svo stofnunin geti sinnt eftirliti med vidskiptum.

88. gr.
Reglur um samhysingu.
Reglur skipulegs markadar um samhysingu skulu vera gagnsaejar, sanngjarnar og 4n mis-
mununar.
Sedlabanki {slands setur nanari reglur um samhysingu.

89. gr.
Verdskref.
Skipulegur markadur skal koma 4 verdskrefakerfi vegna hlutabréfa, heimildarskirteina,
kauphallarsjoda, skirteina og annarra svipadra fjarmalagerninga. Veroskrefakerfi skulu stillt:
1. pannig ad pau endurspegli seljanleikaskilyrdi fjarmalagernings 4 mismunandi mérkudum
og medaltal verdbils kaup- og solutilboda, med hlidsjon af stodugleika i verdi an pess ad
komid sé ad 6porfu i veg fyrir frekari prengingu verobils, og
2. avideigandi hatt fyrir hvern fjarmalagerning.
Sedlabanka Islands setur reglur um ldgmarksstaerd verdskrefs eda verdskrefakerfis vegna
fjarmélagerninga skv. 1. mgr.
Sedlabanka fslands er heimilt ad akveda i reglum ad skipulegur markadur skuli koma 4
verdskrefakerfi vegna annarra fjadrmalagerninga en fram koma 1 1. mgr.
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90. gr.
Samstilling vidskiptaklukkna.
Vidskiptavettvangar og adilar og patttakendur peirra skulu samstilla vidskiptaklukkur sem
notadar eru til ad skra dag- og timasetningar a sérhverjum tilkynningarskyldum atburdi.
Sedlabanki {slands setur frekari reglur um samstillingu vidskiptaklukkna.

91. gr.
Taka fjarmalagerninga til vioskipta.

Skipulegur markadur skal setja skyrar og gagnsajar reglur um toku fjarmalagerninga til
vioskipta. Reglurnar skulu tryggja ad haegt sé¢ ad stunda vidskipti & sanngjarnan, skipulegan
og skilvirkan hatt. begar um er ad rada verobréf skulu reglurnar tryggja ad pau séu
framseljanleg 4n takmarkana.

Reglur skv. 1. mgr. skulu i tilviki afleidusamninga einkum tryggja ad peir séu pannig gerdir
a0 eolileg verdmyndun og skilvirk uppgjorsskilyrdi séu moguleg.

Skipulegur markadur skal vidhafa skilvirkt fyrirkomulag til ad fylgjast med pvi hvort
utgefendur fjarmalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta 4 markadinum uppfylli skyldur
um upplysingagjof. Skipulegur markadur skal jafnframt koma 4 fyrirkomulagi sem gerir patt-
takendum Kkleift ad hafa adgang ad upplysingum sem utgefendur hafa gert opinberar.

Skipulegur markadur skal koma 4 fyrirkomulagi til ad vidhafa reglubundid eftirlit med pvi
ad fjarmalagerningar sem teknir hafa verid til vidskipta & markadinum uppfylli skilyrdi fyrir
toku fjarmalagerninga til vioskipta.

Heimilt er ad taka verdbréf til vidskipta & skipulegum markadi an sampykkis utgefanda ef
verdbréfin hafa verid tekin til vidskipta & 60rum skipulegum markadi innan EES. Skipulegur
markadur skal tilkynna utgefanda um pad ad vioskipti fari fram med verdbréf hans 4 markad-
inum. Utgefandi verdbréfa sem hefur ekki sampykkt toku peirra til vidskipta er ekki skylt ad
sinna upplysingaskyldu gagnvart viokomandi markadi.

Sedlabanki {slands setur frekari reglur um toku fjarmalagerninga til vidskipta.

92. gr.
Timabundin stéovun vidskipta og taka fjarmdalagerninga ur vidskiptum.

Rekstraradila markadar er heimilt ad st6dva timabundid vidskipti med fjarmalagerninga
eda taka pa varanlega ur vidskiptum uppfylli peir ekki lengur kréfur sem gerdar eru til toku til
vioskipta eda ef utgefandi verdbréfa fylgir ekki reglum skipulegs markadar, nema likur séu til
pess ad slikt geti valdid fjarfestum eda skipulegri starfsemi markadarins verulegu tjoni.

Rekstraradili markadar sem stodvar timabundid vidskipti med fjarmalagerninga eda tekur
pa ur vidskiptum skal gera somu radstafanir vegna afleidna sem tengjast eda visa i fjarmala-
gerninginn, pegar naudsyn krefur, til ad stydja vid markmid akvorounarinnar.

Rekstraradili markadar skal birta akvordun sina um timabundna stodvun eda toku r viod-
skiptum pegar 1 stad og tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um hana an tafar.

Fjarmalaeftirlitid skal krefjast pess ad aorir skipulegir markadir, markadstorg fjarmala-
gerninga, skipuleg markaostorg og innmidlarar hér 4 landi st6dvi einnig timabundid vidskipti
med eda taki Ur vidskiptum fjarmalagerninga skv. 1. mgr. og afleidur skv. 2. mgr. pegar
akvordunin kemur til vegna grunsemda um markadssvik, yfirtdkutilbod eda um er ad reda
brot gegn 7. og 17. gr. MAR sokum pess a0 innherjaupplysingar um utgefanda eda fjarmala-
gerning hafa ekki verid birtar, nema likur séu til pess a0 slikt geti valdid fjarfestum eda skipu-
legri starfsemi markadarins verulegu tjoni.
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Fjarmalaeftirlitid skal, geri pad kréfu um timabundna stédvun vidskipta eda toku ur vio-
skiptum, birta akvoroun pegar i stad 4 vef sinum. Einnig skal tilkynna ESMA og 60rum 16g-
barum yfirvoldum um hana 4n tafar. Hid sama a vid akvedi Fjarmalaeftirlitid ad gera ekki
krofu um timabundna st60vun vidskipta eda toku Ur vidskiptum og skal pa fylgja meo tilkynn-
ingunni utskyring 4 astaedum pess.

Fjarmalaeftirlitid skal, berist pvi tilkynning frd 10gbeeru yfirvaldi annars adildarrikis skv.
5. mgr., krefjast pess an tafar ad vidskiptavettvangar og innmidlarar hér 4 landi st6dvi tima-
bundid vidskipti med eda taki ur vidskiptum fjarmalagerninga skv. 1. mgr. eda afleiour skv.
2. mgr., pegar stodvun vidskipta eda taka ur vidskiptum kemur til vegna grunsemda um
markadssvik, yfirtokutilbod eda um er ad rada brot gegn 7. og 17. gr. MAR sokum pess ad
innherjaupplysingar um utgefanda eda fjarmalagerning hafa ekki verid birtar, nema likur séu
til pess ad slikt geti valdid fjarfestum eda skipulegri starfsemi markadarins verulegu tjoni.

Akvedi Fjarmalaeftirlitid ad stodva timabundid eda taka Gr vidskiptum fjarmalagerning
e0a afleidur skv. 10. og 11. t6lul. 4. mgr. 115. gr. skal pad fylgja dkveedum 4.—6. mgr.

Um afléttingu timabundinnar st6ovunar vidskipta med fjarmalagerninga eda afleidur fer
einnig skv. 4-6. mgr.

Sedlabanki fslands setur frekari reglur um timabundna stédvun vidskipta og toku fjarmala-
gerninga ur vidskiptum.

93. gr.
Markadsadild.

Skipulegur markadur skal setja reglur um adild og adgengi ad honum par sem gero er grein
fyrir peim skyldum sem hvila 4 adilum og patttakendum. Reglurnar skulu vera gagnsajar,
hlutlaegar og byggdar 4 jafnraedi. I peim skal gert rad fyrir moguleika 4 badi beinum adgangi
og fjaradgangi verdbréfafyrirtaekja og lanastofnana.

[ reglunum skal sérstaklega taka fram hvada skyldur leida af:

1. Skipulagi og stjornun markadarins.

2. Reglum um vidskipti & markadinum.

3. Faglegum krofum sem gerdar eru til starfsfolks verdbréfafyrirteekja og lanastofnana 4
markadinum.

4. Skilyrdum sem adilar eda patttakendur markadarins, adrir en verdbréfafyrirtaki og lana-
stofnanir skv. 3. mgr, skulu uppfylla.

5. Reglum og verklagi vardandi greidslujofnun og uppgjor vidskipta 4 markadinum.

Skipulegur markadur getur sampykkt sem adila eda patttakendur verdbréfafyrirteki, lana-

stofnanir og adra adila sem:
1. Hafa negilega gott ordspor.
Hafa fullnaegjandi getu til ad eiga vidskipti.
Bua yfir fullnaegjandi haefni og reynslu.
Uppfylla skipulagskrofur, eins og vid a.
Hafa getu til ad framkvama per adgerdir sem peim er &tlad ad framkvama, ad teknu
tilliti til mismunandi fjarhagsradstafana sem markadurinn kann ad hafa komid & til ad
tryggja fullnegjandi uppgjor vidskipta.
Adilum og patttakendum er ekki skylt a0 fara ad akvedum 33.-41.,44.-46., 48. og 49. gr.
i vioskiptum sin 4 milli & skipulegum markadi, en verda &tid a0 gera pad bpegar beir
framkvema fyrirmeli fyrir hond vidskiptavina.

nhk v
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Skipulegur markadur skal an tafar tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um pad pegar umsokn um
a0ild eda adgengi a0 markadinum er sampykkt og skal auk pess arsfjordungslega upplysa
Fjarmalaeftirlitid um hverjir séu adilar og patttakendur.

94. gr.
Starfsemi innan EES.

Skipulegum markadi 1 60ru adildarriki er heimilt ad gera videigandi radstafanir hér 4 landi
til ad audvelda fjaradilum og patttakendum hér 4 landi adgang og vidskipti & markadinum.

Skipulegur markadur hér 4 landi sem hyggst gera videigandi radstafanir i 60ru adildarriki
til a0 audvelda fjaradilum og patttakendum par adgang og vidskipti & markadinum skal til-
kynna Fjarmalaeftirlitinu pad fyrir fram og tilgreina i hvada adildarriki atlunin sé ad gera
slikar radstafanir. Fjarmalaeftirlitid skal aframsenda upplysingarnar innan eins manadar til
logbeers yfirvalds i vidkomandi adildarriki.

Fjarmalaeftirlitid skal, ad beioni l6gbaers yfirvalds i adildarriki og an asteedulausrar tafar,
senda upplysingar um parlenda adila og patttakendur a skipulegum markadi hér a landi.

95. gr.
Eftirlit skipulegs markadar med vidskiptum.

Skipulegur markadur skal hafa til stadar skilvirkar rddstafanir og verklag, p.m.t. Grreedi til
a0 sinna reglulegu eftirliti med pvi ad adilar og patttakendur fari ad reglum hans.

Skipulegur markadur skal hafa eftirlit med tilbooum, p.m.t. afturkéllunum peirra og vid-
skiptum adila og patttakenda, i pvi skyni ad greina brot 4 reglum hans, 6réleika i vidskiptum
e0a hattsemi sem kann a0 fela 1 sér brot gegn akvaeedum MAR eda kerfisraskanir.

Rekstraradili markadar skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu pegar i stad um veruleg brot 4 regl-
um markadarins, oroleika i vidskiptum, hattsemi sem kann ad fela i sér brot gegn akvadum
MAR og kerfisraskanir.

Fjarmalaeftirlitid skal veita ESMA og 16gbserum yfirvéldum i 66rum adildarrikjum upp-
lysingar skv. 2. mgr. Adeins skal senda slikar upplysingar i tengslum vid hattsemi sem kann
ad fela 1 sér brot gegn dkveedum MAR sé Fjarmalaeftirlitid sannfaert um ad 61ogmeet hattsemi
hafi 4tt sér stad.

Rekstraradili markadar skal veita Fjarmalaeftirlitinu og 16greglu, an astaedulausrar tafar,
videigandi upplysingar vegna rannsOknar 4 markadssvikum og veita peim fulla adstod vid
rannsokn og saksokn vegna markadssvika sem eiga sér stad 4 skipulega markadinum eda
gegnum markadskerfi hans.

Nénar er fjallad um eftirlit skipulegs markadar med vioskiptum i 82. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

96. gr.
Adgengi ad midlegum motadilum, stooustofnun og uppgjori.

Skipulegum moérkudum er heimilt a0 koma 4 videigandi fyrirkomulagi med midleegum
motadila eda faersluvisunarstdd og uppgjorskerfi i 60ru adildarriki 1 pvi skyni ad stédustofna,
feersluvisa eda gera upp sum eda Ol vidskipti sem adilar eda patttakendur i kerfum peirra ljuka.

Fjarmalaeftirlitid getur einungis takmarkad notkun skipulegs markadar & midleegum mot-
a0ilum, faersluvisunarstodvum og uppgjorskerfum i 60ru adildarriki ef synt er fram a ad pad
sé naudsynlegt til ad vidhalda skipulegri starfsemi markadstorgsins ad teknu tilliti til skilyrda
um uppgjorskerfi skv. 2. mgr. 65. gr.
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4. PATTUR
Hamork a stoour med hravoruafleiour, ahaettustyring og skyrslugjof.
97. gr.
Akvérdun um hamork.

Fjarmalaeftirlitid skal akvarda megindleg hamork 4 hreinar stéour sem adila, einum og sér
eda sem hluta af samstaedu, er heimilt & hverjum tima ad halda i hverri og einni hravoruafleidu
sem tekin hefur verid til vidskipta & vioskiptavettvangi, p.m.t. i OTC-samningum sem hafa
somu efnahagslegu ahrif. Hamarkinu er annars vegar tlad a0 koma i veg fyrir markadsmis-
notkun og hins vegar ad stydja vio edlilega verdmyndun og uppgjorsskilyrdi, p.m.t. med pvi
ad koma i veg fyrir stoour sem valdid geta markadsroskun, og tryggja samleitni & milli verds
afleidna i athendingarmanudi peirra og stundarverds undirliggjandi hravoru, an pess ad hafa
ahrif & veromyndun 4 markadi fyrir hina undirliggjandi hravoru.

Hamork 4 stodur skulu ekki eiga vid um afleidusamninga 6fjarhagslegra adila ad pvi gefnu
a0 haegt sé a0 syna hlutlaegt fram 4 ad peir dragi ur ahaettu sem tengist starfsemi peirra beint.

Fjarmalaeftirlitid skal endurskoda hamork 4 stoour pegar veruleg breyting verdur a4 athend-
ingarberu magni eda 4 opnum stddum eda einhver dnnur veruleg breyting 4 markadinum a
sér stad.

Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna ESMA um fyrirhugud hamork 4 st6our. Komist ESMA ad
pvi i aliti ad hamarkid @tti a0 vera annad skal Fjarmalaeftirlitid annad hvort breyta hamarkinu
i samreemi vio alitid eda rokstydja pa dkvordun sina ad fylgja ekki alitinu. Fjarmalaeftirlitio
skal, pegar pao setur hamark 4 stodur i andstoou vio alit ESMA, birta & vef sinum tilkynningu
par sem akvordunin er rokstudd.

Hamork 4 stoour skulu vera gagnsa og an mismununar. Tilgreina skal hvernig hamork
eiga vid um aodila a0 teknu tilliti til edlis og samsetningar markadsadila og i hvada tilgangi
vidskiptin eru gero.

Sedlabanki fslands setur reglur um hvernig reikna skuli hamérk 4 stodur.

98. gr.
Hamork pegar vidskipti med hravoruafleiou fara fram i fleiri en einu riki.

Ef hravoruafleida er 1 vidskiptum 4 vidskiptavettvangi og pau fara fram i verulegu magni
4 vidskiptavettvongum i fleiri en einu adildarriki, en staerstur hluti vidskiptanna fer fram a
vidskiptavettvangi hér 4 landi, skal Fjarmalaeftirlitid dkvarda hamark 4 st6dur skv. 94. mgr.
Fjarmalaeftirlitid skal hafa samrad vid viokomandi 16gbeer yfirvold um akvordun hamarksins
og breytingar 4 pvi.

Ef hravoruafleida er 1 vidskiptum & vidskiptavettvangi og pau fara fram i verulegu magni
4 vidskiptavettvongum 1 fleiri en einu adildarriki, en staerstur hluti vidskiptanna fer fram a
vioskiptavettvangi 1 68ru adildarriki, skal Fjarmalaeftirlitio framfylgja pvi hamarki 4 stoour
sem logbeert yfirvald i pvi riki akvardar. Fjarmalaeftirlitio skal, telji pad ad hamarkid sam-
reemist ekki skilyrdum 1. mgr. 97. gr., senda Eftirlitsstofnun EFTA skriflega tilkynningu par
sem su afstada er rokstudd.

Um urlausn agreinings skv. 1. og 2. mgr. 4 milli Fjarmalaeftirlitsins og annarra logberra
yfirvalda innan EES fer skv. 19. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010, sbr. 16g um evrdopskt
eftirlitskerfi 4 fjarmalamarkadi.
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begar vioskipti fara fram med somu hravoruafleiduna baedi 4 vidskiptavettvangi hér 4 landi
og i 60ru adildarriki skal Fjarmalaeftirlitio, svo ad mogulegt sé ad hafa eftirlit med og fram-
fylgja hamorkum 4 stodum, koma 4 samningi um samstarf og upplysingaskipti vid 16gbaer
yfirvold:
1. vidskiptavettvanga par sem vidskipti fara fram med hravoruafleiduna, og
2. fjarfesta sem hafa stodur 1 peim.
Sedlabanki fslands setur nénari reglur framkveemd greinarinnar.

99. gr.
Ahcettustyring vegna hamarka d stdur.

Verdbréfafyrirtaeki og rekstraradili markadar sem starfraekir vidskiptavettvang par sem
hravoruafleidur eru i vidskiptum skulu koma a aheettustyringu vegna hamarka a stodum skv.
94. gr. sem gerir peim a0 ldgmarki kleift ad:

1. hafa eftirlit med opnum stédum aoila,

2. fa adgang ad upplysingum, p.m.t. 6llum videigandi skjélum, frad adilum um sterd og
markmid stodu eda dhattu sem tekin er, upplysingum um raunverulega eigendur eda
undirliggjandi eigendur, hvers konar samstarf og allar tengdar eignir eda skuldir 4 undir-
liggjandi markadi,

3. krefjast pess ad adili loki eda minnki stdédu, timabundid eda varanlega eftir edli mals, og
gera einhlida videigandi radstafanir til ad tryggja lokun eda minnkun stéou ef adili fer
ekki ad peirri krofu, og

4. krefjast pess, eftir pvi sem vid 4, ad adili skapi seljanleika timabundid 4 markadi med pvi
a0 eiga vioskipti 4 umsdmdu verdi og magni i peim sérstaka tilgangi ad draga ur ahrifum
storra eda radandi stada.

Ahzttustyring skal vera gagnsa og an mismununar. Tilgreina skal hvernig hiin 4 vid um
adila ad teknu tilliti til edlis og samsetningar markadsadila og i hvada tilgangi vidskiptin eru
gero.

Verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada sem starfrackja vidskiptavettvang skulu til-
kynna Fjarmalaeftirlitinu um pad hvernig eftirliti skv. 1. mgr. er hattad. Fjarmalaeftirlitid skal
senda ESMA upplysingarnar d4samt upplysingum um hamork 4 stéoum sem pad hefur dkvard-
ad.

Sedlabanki fslands setur nénari reglur um framkvamd greinarinnar.

100. gr.
Frekari hamork a stoour 1 undantekningartilvikum.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt { undantekningartilvikum ad dkvarda frekari hdmork a stodur
i hravoruafleidum en skv. 97. gr. Akvordun Fjarmalaeftirlitsins skal rokstudd hlutlegt og
pannig ad gaett sé medalhofs ad teknu tilliti til seljanleika & markadi og skipulegrar starfsemi
hans. Fjarmalaeftirlitio skal birta & vef sinum ndkvaemar upplysingar um dkvardanir um frekari
hamork. Slikar akvardanir skulu ekki gilda lengur en 1 sex manudi fra birtingardegi. Fjarmala-
eftirlitinu er heimilt ad framlengja gildistima akvordunar um allt ad sex manudi i senn ef
forsendur fyrir henni eiga ennpa vid. Ad 6drum kosti fellur hin sjalfkrafa ur gildi ad sex
manudum lidnum.

Fjarmalaeftirlitio skal senda ESMA rokstuding fyrir akvordun sinni. Komist ESMA ad pvi
i aliti sinu ad hadmarkid sé oparft eda @tti a0 vera annad skal Fjarmalaeftirlitid annad hvort
hlita nidurstodu hennar eda rokstydja afstdou sina ad gera pad ekki. Fjarmalaeftirlitid skal,
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pegar pad akvardar hamark 4 st6our i andstoou vid alit ESMA, birta & vef sinum tilkynningu
par sem akvordunin er rokstudd.

101. gr.
Stodutilkynningar eftir flokkum stédueigenda.

Verdbréfafyrirteki og rekstraradilar markada sem starfreekja vidskiptavettvang par sem
fram fara vioskipti med hravoruafleidur, losunarheimildir eda afleidur med losunarheimildir
skulu:

1. birta opinberlega 1 hverri viku skyrslu med samanlogdum stédum eftir flokkum adila, 1
hravoruafleidum, losunarheimildum og afleidum med losunarheimildir sem eru i vid-
skiptum a vidskiptavettvangi peirra, par sem fram kemur fjoldi gnétt- og skortstada,
breytingar 4 peim fra sidustu skyrslu, hundradshluti af heildarfjolda opinna stada i
hverjum flokki og fjoldi adila sem eiga stodu 1 hverjum flokki, sbr. 4. mgr.,

2. senda skyrsluna til Fjarmalaeftirlitsins og ESMA, og

3. lata Fjarmalaeftirlitinu i té, a.m.k. daglega, nakvaema sundurlidun & stooum allra adila,
p.m.t. adila og patttakenda og vidskiptavina peirra & vidskiptavettvanginum.

1. og 2. tolul. 1. mgr. 4 eingdngu vid pegar badi fjoldi adila og opnar stdour peirra na
lagmarksvidmidum skv. 83. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. t6lul. 1. mgr. 3. gr.

[ skyrslu skv. 1. tolul. 1. mgr. og sundurlidun skv. 3. tolul. sdmu malsgreinar skal gera
greinarmun & annars vegar stdoum sem haegt er ad syna hlutleegt fram 4 ad dragi Gr dhaettu
sem tengist beint atvinnustarfsemi og hins vegar 6drum stooum.

Adilar og patttakendur 4 skipulegum morkudum og markadstorgum, og vidskiptavinir
skipulegs markadstorgs skulu a.m.k. daglega veita verobréfafyrirteeki eda rekstraradila mark-
adar sem starfraekir viokomandi vidskiptavettvang greinargdoda lysingu 4 eigin stodum sam-
kvemt samningum sem vidskipti eru med 4 peim vidskiptavettvangi, stooum vidskiptavina
sinna og vidskiptavina peirra par til komid er ad endanlegum vidskiptavini.

Verdbréfafyrirtaeki og rekstraradilar markada sem starfreekja vidskiptavettvang skulu
flokka adila sem eiga stodur i hravoruafleidum eda losunarheimildum eda afleioum med los-
unarheimildir med hlidsjon af meginstarfsemi peirra, og starfsleyfi, ef vio 4, sem:

1. verdbréfafyrirteeki eda lanastofnun,

2. verdbréfasjod, fjarfestingarsjod eda fagfjarfestasjod samkvemt 16gum um verdbréfa-
sj00i, fjarfestingarsjodi og fagfjarfestasjodi,

3. fjarmalastofnun, p.m.t. vatryggingafélog og endurtryggingafélog,

4. rekstraradila samkvaemt 16gum um loftlagsmal, pegar um raedir losunarheimildir eda af-
leidur peirra, eda

5. adra atvinnustarfsemi.

Um stodutilkynningar eftir flokkum stodueigenda er nanar fjallad i 83. gr. reglugerdar
(ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

Sedlabanki {slands setur nénari reglur um framkvaemd greinarinnar.

102. gr.
Stooutilkynningar vegna vidskipta utan vidskiptavettvangs.
Verobréfafyrirteeki sem eiga vioskipti utan vidskiptavettvangs med hravoruafleiour eda
losunarheimildir eda afleidur meo losunarheimildir skulu a.m.k. daglega lata eftirfarandi 16g-
barum yfirvoldum i té ndkvema sundurlidun & stddum sem pau taka i framangreindum fjar-
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malagerningum sem hafa verid teknir til vidskipta & vidskiptavettvangi og fjarhagslega sam-
baerilegum OTC-samningum, stédum vidskiptavina og vidskiptavina peirra par til komid er
ad endanlegum vidskiptavini:
1. logberu yfirvaldi vidskiptavettvangsins par sem peir hafa verid teknar til vidskipta, eda
2. logbeeru yfirvaldi pess vidskiptavettvangs par sem sterstur hluti vidskipta fer fram, i
peim tilvikum pegar vidskipti med pa fara fram 1 verulegu magni 4 vidskiptavettvongum
i fleiri en einu riki.
Sedlabanki Islands setur nanari reglur um stodutilkynningar vegna vidskipta utan vid-
skiptavettvangs.

5.PATTUR
Gagnaskyrslupjonusta.
103. gr.
Starfsleyfiskrofur.

Veiting gagnaskyrslupjonustu er starfsleyfisskyld.

Adila er heimilt ad veita eina eda fleiri tegundir gagnaskyrslupjonustu i atvinnuskyni pegar
hann hefur fengio til pess starfsleyfi fra Fjarmalaeftirlitinu.

Verdbréfafyrirtaeki og rekstraradilum markada sem starfraekja vidskiptavettvang er heimilt
a0 starfreekja gagnaskyrslupjonustu hafi Fjarmalaeftirlitid sannreynt ad adilar uppfylli skilyrdi
pessa péttar og skal pa tilgreina heimild til ad veita eina eda fleiri tegundir gagnaskyrslupjon-
ustu i starfsleyfi peirra.

Fjarmalaeftirlitid skal halda uppferda skra um veitendur gagnaskyrslupjonustu sem skal
vera adgengileg almenningi. Skrain skal innihalda upplysingar um pjéonustuna sem veitendur
gagnaskyrslupjonustu hafa starfsleyfi til ad veita. Fjarmalaeftirlitio skal tilkynna ESMA um
sérhverja breytingu 4 skranni.

Hafi Fjarmalaeftirlitid afturkallad starfsleyfi af 4staedum sem tilgreindar eru i 106. gr. skal
afturkollunin birt 1 skranni neestu fimm arin.

Fjarmalaeftirlitid skal sannreyna reglulega hvort veitendur gagnaskyrslupjonustu uppfylli
akvae0i pessa pattar, p.m.t. skilyrdi fyrir upphaflegri starfsleyfisveitingu.

104. gr.
Gildissvid starfsleyfis.

[ starfsleyfi veitanda gagnaskyrslupjonustu skal tilgreind st pjonusta sem hann hefur
heimild til ad veita. Veitandi gagnaskyrslupjonustu, sem hyggst auka vid starfsemi sina med
pvi ad bjoda upp 4 gagnaskyrslupjonustu sem fellur ekki undir starfsleyfi hans, ber ad sxkja
um aukid starfsleyfi til Fjarmalaeftirlitsins.

Veitanda gagnaskyrslupjonustu sem fengid hefur starfsleyfi hja logbaeru yfirvaldi adildar-
rikis, ad Faereyjum og Sviss undanskildum, er heimilt ad veita pa gagnaskyrslupjonustu hér a
landi sem starfsleyfio tekur til.

105. gr.
Malsmedfero vegna umsoknar um starfsleyfi.
Fjarmalaeftirlitid veitir starfsleyfi fyrir veitingu gagnaskyrslupjonustu pegar umsakjandi
hefur uppfyllt skilyrdi laga pessara.
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Umsokn um starfsleyfi skal vera skrifleg. f henni skulu koma fram allar naudsynlegar upp-
lysingar til a0 gera Fjarmalaeftirlitinu kleift ad fullvissa sig um a0 veitandi gagnaskyrslupjon-
ustu uppfylli skyldur pessa pattar, p.m.t. um starfsaetlun par sem fram kemur medal annars
hvers konar starfsemi og stjornskipulag er fyrirhugad.

Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna umsakjanda skriflega um akvordun sina vegna umsoknar
um starfsleyfi svo fljott sem unnt er og eigi sidar en sex manudum eftir ad fullnegjandi
umsokn barst.

Sedlabanki fslands setur reglur um form umsoknar um starfsleyfi sem veitandi gagna-
skyrslupjonustu og upplysingar sem fram skulu koma i henni.

106. gr.
Afturkéllun starfsleyfis.
Fjarmalaeftirlitid getur afturkallad starfsleyfi veitanda gagnaskyrslupjonustu 1 heild eda ad
hluta:
1. Oski fyrirtzekid sjalft eftir pvi.
2. Hafi fyrirtekid fengid starfsleyfio 4 grundvelli rangra upplysinga eda 4 annan 6edlilegan
hatt.
3. Nyti fyrirtaekid ekki starfsleyfio innan tolf manada fra pvi ad pad var veitt eda heetti ad
veita gagnaskyrslupjonustu 1 meira en sex manudi samfellt.
4. Uppfylli fyrirteekio ekki lengur skilyrdi sem lagu til grundvallar veitingu starfsleyfis.
5. Brjéti fyrirteekio ad 6dru leyti groflega eda itrekad gegn 16gum pessum eda reglugerdum
skv. 3. gr., reglum eda reglugerdum sem settar eru med stod i logunum.

107. gr.
Stjorn og framkvemdastjori veitanda gagnaskyrslupjonustu.

Stjérnarmenn og framkvamdastjori veitanda gagnaskyrslupjonustu skulu vera fjarhags-
lega sjalfstaeoir, 16grada, hafa gott ordspor og blia yfir naegilegri pekkingu, faerni og reynslu
til a0 geta gegnt stoou sinni 4 tilhlydilegan hatt.

Stjérnarmenn og framkvamdastjori veitenda gagnaskyrslupjonustu mega ekki 4 sidustu
fimm arum hafa verid urskurdadir gjaldprota. beir mega ekki i tengslum vid atvinnurekstur
hafa hlotid dom 4 sidustu tiu arum fyrir refsiverdan verknad samkvamt almennum hegningar-
16gum, samkeppnislogum, 16gum um hlutaféldg, 16gum um einkahlutafélog, [6gum um bok-
hald, 16gum um arsreikninga, 16gum um gjaldprotaskipti o.fl., I6gum um stadgreioslu opin-
berra gjalda og 16gum um gjaldeyrismal, svo og sérlogum sem gilda um adila sem lata opin-
beru eftirliti med fjarmalastarfsemi.

Samsetning stjornar veitenda gagnaskyrslupjonustu skal vera med peim ad stjornin bii
sameiginlega yfir fullnaegjandi pekkingu, hafni og reynslu til ad skilja pa starfsemi sem viod-
komandi veitandi gagnaskyrslupjonustu stundar.

Stjornarmadur skal starfa af heidarleika, heilindum og fagmennsku og vera nagilega sjalf-
steedur i hugsun til ad geta skilvirkt metio, gagnrynt og haft eftirlit med akvardanatoku
framkvamdastjora og annarra stjornenda sem heyra undir framkvamdastjora.

begar rekstraradili markadar sakir um starfsleyfi sem veitandi gagnaskyrslupjonustu og
stjornarmadur er pegar i stjorn skipulegs verdbréfamarkadar pa skal hann teljast fullnaegja
krofum 2. mgr.

Stjorn veitanda gagnaskyrslupjonustu skal skilgreina og hafa eftirlit med innleidingu 4
stjornarhattum sem tryggja skilvirka og varfeerna stjorn fyrirtaekisins, p.m.t. adskilnao starfa,
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og koma i veg fyrir hagsmunaarekstra 4 hatt sem stydur vid heilleika markadarins og hagsmuni
vioskiptavina.

Fjarmalaeftirlitinu ber ad synja um veitingu starfsleyfis ef ekki er synt ad stjorn eda
framkvamdastjori veitanda gagnaskyrslupjonustu hafi negilega gott ordspor eda ef peir kunni
a0 ogna traustri og varfaerinni stjornun pess og pvi ad neaegileg hlidsjon sé hofo af heilleika
markadarins og hagsmunum vidskiptavina.

Veitandi gagnaskyrslupjonustu skal tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um skipan og sidari breyt-
ingar & stjorn og framkvaemdastjora. Tilkynningunni skulu fylgja fullnaegjandi upplysingar til
ad hagt sé¢ ad meta hvort skilyrdum greinar pessarar sé fullnaegt.

Sedlabanki {slands setur nanari reglur um hzfi stjornarmanna og framkvamdastjora, par 4
medal um hvad felist i fullnaegjandi pekkingu og reynslu, godu ordspori og fjarhagslegu
sjalfsteedi, og um hvernig stadid skuli ad haefismati.

108. gr.
Skipulagskrofur til viourkenndrar birtingarpjonustu.

Vidurkennd birtingarpjonusta skal hafa videigandi stefnu og fyrirkomulag til ad gera upp-
lysingar skv. 20. og 21. gr. MiFIR opinberar eins nalegt rauntima og taeknilega mogulegt er
og 4 edlilegum vidskiptakjorum. Upplysingar skulu vera adgengilegar an endurgjalds 15 min-
utum eftir ad vidurkennd birtingarpjonusta birtir paer. Vidurkennd birtingarpjonusta skal 4
skilvirkan og samremdan hatt midla upplysingum pannig ad pad tryggi skjotan adgang ad
peim an mismununar og 4 snidi sem greidir fyrir sampaettingu pessara gagna og svipadra gagna
af 60rum uppruna.

Upplysingar sem vidurkennd birtingarpjonusta birtir opinberlega skv. 1. mgr. skulu a.m.k.
tilgreina:

1. audkenni fjarmalagernings,
umsamid verd i vidskiptum,
magn vidskipta,
timasetningu vidskipta,
timasetningu tilkynningar um vidskipti,
verdviomio vioskipta,
kooa vidskiptavettvangs par sem vidskipti foru fram, kédann ,,SI ef vidskipti foru fram
gegnum innmidlara eda, i 60rum tilvikum, k6dann ,,OTC*, og
8. tilgreiningu 4 pvi a0 vidskipti hafi verid had sérstokum skilyrdum, ef vio 4.

Vidurkennd birtingarpjonusta skal hafa fyrirkomulag sem @tlad er ad koma i veg fyrir
hagsmunaarekstra 4 milli birtingarpjonustunnar og vidskiptavina hennar. Vidurkennd
birtingarpjénusta, sem einnig er rekstraradili markadar eda verobréfafyrirtaeki, skal fara med
allar upplysingar an mismununar og hafa skilvirkt fyrirkomulag til ad adskilja mismunandi
vidskiptastarfsemi sina.

Vidurkennd birtingarpjonusta skal hafa oryggisferla til ad tryggja 6ryggi og areidanleika
aoferda vid midlun upplysinga, draga r heettu 4 spillingu gagna og adgangi 6vidkomandi adila
og koma i veg fyrir ad upplysingum sé lekid adur en paer eru birtar. Vidurkennd birtingarpjon-
usta skal hafa yfir ad rdda negum adfongum og varakerfi, til ad koma i veg fyrir ad ekki verdi
truflun 4 pjonustu.

Vidurkennd birtingarpjonusta skal hafa yfir a0 rada kerfum sem geta 4 skilvirkan hatt
greint hvort vidskiptaskyrslur séu fullnaegjandi, hvort upplysingar vanti eda hvort til stadar
séu augljosar villur. P4 skal hiin geta farid fram 4 ad rangar skyrslur séu lagferdar og endur-
sendar.

Nownkwbd
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Nénari er fjallad um skipulagskrofur til vidurkenndrar birtingarpjonustu i 84.—89. gr.
reglugerdar (ESB) 2017/565, p.m.t. um skylduna til ad gera upplysingar adgengilegar, sbr. 2.
tolul. 1. mgr. 3. gr.

Sedlabanki fslands setur nanari reglur um framkvaemd greinarinnar, p.m.t. um form og efni
tilkynninga og skipulagskrofur.

109. gr.
Skipulagskrofur til pjonustu fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar.

bjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar skal hafa videigandi stefnu og fyrirkomu-
lag til a0 safna saman upplysingum sem birta skal skv. 6. gr. og 20. gr. MiFIR, sampzetta paer
i orofinn rafreenan gagnastraum og birta eins nalagt rauntima og mogulegt er & edlilegum
vidskiptakjérum.

[ upplysingum skal a.m k. tilgreina:
audkenni fjarmalagernings,
umsamid verd i vidskiptum,
umfang vidskipta,
hvener vidskipti foru fram,
hvenar tilkynnt var um vioskipti,
verdviomio vidskipta,
kooda vidskiptavettvangs par sem vidskipti foru fram eda kodann ,,SI* ef vidskipti foru
fram gegnum innmiodlara, eda i 6drum tilvikum kédann ,,OTC*,
8. ef'vid 4, hvort télvualgrim verdbréfafyrirtakis tok fjarfestingardkvordun og framkvaemdi
vidskipti,
9. efvid 4, tilgreiningu a pvi ad vidskipti hafi verid hao sérstokum skilyroum, og
10. efvid 4, hvada undanpaga skv. a- eda b-1i0 1. mgr. 4. gr. MiFIR var nytt.

Upplysingar skulu vera adgengilegar 4n endurgjalds 15 minatum eftir ad pjonusta fyrir
sameinadar vidskiptaupplysingar birtir peer. Hiin skal & skilvirkan og samreemdan hatt midla
upplysingum og tryggja skjotan adgang ad peim an mismununar & adgengilegu snidi sem
nytist markadsadilum.

bjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar skal hafa videigandi stefnu og fyrirkomu-
lag til a0 safna saman upplysingum sem birta skal skv. 10. og 21. gr. MiFIR, sampatta peer i
orofinn rafreenan gagnastraum og birta eins nalegt rauntima og mogulegt er 4 edlilegum vid-
skiptakjorum.

[ upplysingum skal a.m k. tilgreina:
audkenni eda audkennandi eiginleika fjarmalagernings,
umsamio verd i vidskiptum,
umfang vidskipta,
hvenzr vidskipti foru fram,
hvener tilkynnt var um vidskipti,
verdviomio vioskipta,
kooa vidskiptavettvangs par sem vidskipti foru fram eda kdédann ,,SI“ ef vidskipti foru
fram gegnum innmidlara, eda i 6drum tilvikum kédann ,,OTC*, og
8. tilgreiningu um ad vidskiptin hafi verid had sérstokum skilyrdum, ef vio 4.

Gera skal upplysingar adgengilegar 4n endurgjalds 15 minatum eftir ad pjonusta fyrir sam-
einadar vidskiptaupplysingar birtir paer. Hin skal 4 skilvirkan og samraemdan hatt midla upp-
lysingum og tryggja skjotan adgang ad peim &n mismununar, 4 almennt sampykktum snidum
sem eru rekstrarsamhaf, adgengileg og nytast markadsaodilum.

Nounbkwbe=
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bjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar skal tryggja ad gdgnum hafi verio safnad
saman fra 6llum vidskiptavettvongum og veitendum vidurkenndrar birtingarpjonustu og um
fjarmalagerninga sem tilgreindir eru i reglum sem Sedlabanki Islands setur skv. 11. mgr.

bjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar skal hafa fyrirkomulag sem @tlad er ad
koma i veg fyrir hagsmunaarekstra. Rekstraradili markada og vidurkennd birtingarpjonusta,
sem einnig rekur kerfi fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar, skal fara med allar upplysingar
4n mismununar og hafa til stadar skilvirkt fyrirkomulag til ad skilja ad mismunandi vidskipta-
starfsemi.

bjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar skal hafa oryggisferla til ad tryggja oryggi
og areidanleika adferda vid midlun upplysinga, draga Ur haettu 4 adgangi 6vidkomandi adila
og spillingu gagna. Pjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar skal hafa yfir a0 rada neg-
um ad0fongum og varakerfi til ad koma i veg fyrir ad ekki verdi truflun a pjonustu.

Um skyldu pjoénustu um sameinadar vidskiptaupplysingar til ad gera upplysingar adgengi-
legar er nanar fjallad i 84.—89. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 3. gr.

Sedlabanki fslands setur nanari reglur um framkvemd édkveedisins, p.m.t. um skipulags-
krofur, hvada fjdrmalagerninga pjonustu fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar ber ad safna
gdgnum um og form og efni upplysinga.

110. gr.
Skipulagskrofur til viourkennds skyrslugjafarkerfis.

Viourkennt skyrslugjafarkerfi skal hafa videigandi stefnu og fyrirkomulag til ad senda upp-
lysingar skv. 26. gr. MiFIR eins fljott og audid er og eigi sidar en vid lok nasta virka dags
eftir a0 vidskipti foru fram.

Vidurkennt skyrslugjafarkerfi skal hafa stjornskipulag sem atlad er ad koma i veg fyrir
hagsmunaarekstra vid vidskiptavini pess. Vidurkennt skyrslugjafarkerfi, sem einnig er
rekstraradili markadar eda verdbréfafyrirteki, skal fara med allar upplysingar &n mismununar
og hafa til stadar skilvirkt fyrirkomulag til ad adskilja mismunandi vidskiptastarfsemi.

Vidurkennt skyrslugjafarkerfi skal hafa 6ryggisferla til ad tryggja oryggi og areidanleika
adferda vid midlun upplysinga, draga ur haettu 4 spillingu gagna og adgangi 6vidkomandi adila
og koma i veg fyrir ad upplysingum sé lekid 40ur en par eru birtar, auk pess ad tryggja oryggi
gagna. bad skal hafa yfir ad rada neegum adfongum og varakerfi til ad koma i veg fyrir ad ekki
verdi truflun 4 pjonustu.

Vidurkennt skyrslugjafarkerfi skal hafa yfir ad rdda kerfum sem geta 4 skilvirkan hatt
greint hvort vidskiptaskyrslur séu fullnegjandi, hvort upplysingar vanti og augljésar villur
sem rekja ma til verdbréfafyrirteekis. P4 getur vidurkennt skyrslugjafarkerfi 1atid verobréfa-
fyrirteeki 1 té upplysingar um villur eda upplysingar sem vantar og farid fram & ad skyrslur séu
leioréttar og endursendar.

Vidurkennt skyrslugjafarkerfi skal hafa yfir ad rada kerfum sem gera pvi kleift ad greina
villur eda upplysingar sem vantar sem rekja ma til vidurkennda skyrslugjafarkerfisins sjalfs
og gera pvi kleift a0 leidrétta og endursenda Fjarmalaeftirlitinu, eftir pvi sem vio0 &, leidréttar
og fullgerdar vidskiptaskyrslur.

Sedlabanki fslands setur reglur um skipulagskréfur til vidurkenndra skyrslugjafarkerfa.
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6. PATTUR
Samningsbundio uppgjor afleiona.
111. gr.
Skuldajofnudur.

Skriflegur samningur, einn eda fleiri, milli tveggja adila um ad skyldur peirra samkvamt
afleidu skuli jafnast hver 4 méti annarri, med skuldajofnudi, vid endurnyjun eda vid vanefnd,
greidslustoovun, naudasamninga eda gjaldprotaskipti, skal halda gildi sinu ad fullu pratt fyrir
akvaeoi 91. og 100. gr. laga um gjaldprotaskipti o.fl., nr. 21/1991.

112. gr.
Tryggingarréttindi.
Tryggingarréttindum sem sett eru til tryggingar vioskiptum med afleidur verdur ekki rift
préatt fyrir dkvaedi 137. gr. laga um gjaldprotaskipti o.fl., nr. 21/1991.

7. PATTUR
Endurskodun.
113. gr.
Endurskodun
Arsreikningur rekstraradila markadar og veitanda gagnaskyrslupjonustu skal endurskodad-
ur af endurskodanda, eda endurskodunarfélagi, sem kosinn skal & adalfundi fyrirtekisins.
Endurskodandi eda endurskodunarfyrirtaeki skal ekki gegna 60rum storfum fyrir fyrirtekio
sem pad endurskodar. Reikningsarid skal vera almanaksarid.
Um endurskodun verdbréfafyrirteekja fer samkvaemt 16gum um fjarmalafyrirteki.
Sedlabanka fslands er heimilt ad setja reglur um érsreikninga rekstraradila markadar og
veitenda gagnaskyrslupjonustu.

114. gr.
Upplysinga- og tilkynningarskylda endurskodanda.

Endurskodanda er skylt ad veita Fjarmalaeftirlitinu upplysingar um framkvaemd og nidur-
stodur endurskodunar skv. 113. gr. sé pess 6skad.

Endurskodanda er skylt ad gera Fjarmalaeftirlitinu tafarlaust vidvart fai hann vitneskju, i
starfi sinu fyrir rekstraradila skipulegs markadar eda veitanda gagnaskyrslupjonustu eda adila
sem er { nanum tengslum vid einhvern fyrrgreindra adila, um atridi eda dkvardanir sem:

1. fela i sér veruleg brot & 16ggjof sem gildir um fyrirtaekiod og starfsemi pess,

2. kunna a0 hafa 4hrif 4 aframhaldandi starfsemi fyrirteekisins, p.m.t. atridi sem hafa veru-
lega pyodingu fyrir fjarhagsstoou hlutadeigandi fyrirtekis, eda

3. leitt geta til pess ad endurskodandi mundi synja um aritun eda gera fyrirvara vid arsreikn-
ing fyrirtekisins.

Endurskoodandi skal gera stjorn fyrirtaekis vidvart um tilkynningu skv. 2. mgr. nema rik
asteda sé til pess ad gera pao ekki.

Upplysingar sem endurskodandi veitir Fjarmalaeftirlitinu samkvemt dkvaedum pessarar
greinar teljast ekki brot 4 16gbundinni eda samningsbundinni pagnarskyldu endurskodanda.

115. gr.
Heefi endurskodanda.
Endurskodandi skv. 113. gr. ma ekki eiga sati i stjorn, vera starfsmadur vidkomandi
fyrirtaekis eda starfa 1 pagu pess ad 60ru en endurskodun.
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Endurskodandi ma ekki vera skuldugur pvi fyrirtaeki sem hann annast endurskodun hja,
hvorki sem adalskuldari né abyrgdarmadur. Hid sama gildir um maka hans.

116. gr.
Sérstok endurskodun.

Fjarmalaeftirlitid getur 14ti0 fara fram sérstaka endurskodun hja fyrirteeki skv. 113. gr. telji
eftirlitid astaedu til ad atla ad endurskodad reikningsuppgjor gefi ekki glogga mynd af fjar-
hagsstoou og rekstrarafkomu pess. Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad lata hlutadeigandi fyrirteki
bera kostnadinn af slikri endurskodun.

Akvadi 1. mgr. eiga einnig vid um dotturfélog fyrirtaekis.

117. gr.
Skil og birting arsreiknings.

Endurskodadur og undirritadur arsreikningur fyrirteekis skv. 113. gr. dsamt skyrslu stjérnar
skal sendur Fjarmalaeftirlitinu innan tiu daga fra undirritun en i sidasta lagi premur manudum
eftir lok reikningsars.

Hafi 4 adalfundi verid sampykktar breytingar 4 undirritudum arsreikningi skal breyttur ars-
reikningur sendur Fjarmalaeftirlitinu innan tiu daga fra adalfundi og gerd grein fyrir peim
breytingum sem gerdar hafa verio.

Arsreikningur fyrirtzkis 4samt skyrslu stjornar skal liggja frammi 4 afgreidslustad hlutad-
eigandi fyrirtaekis og athentur hverjum peim vidskiptaadila sem pess 6skar innan tveggja vikna
fra sampykkt adalfundar.

8. PATTUR
Eftirlit.
118. gr.
Almennt eftirlit og eftirlitsheimildir.

Fjarmalaeftirlitid og Eftirlitsstofnun EFTA annast eftirlit samkvamt [6gum pessum i sam-
reemi vid EES-samninginn, sbr. 16g nr. 2/1993, og samning milli EFTA-rikjanna um stofnun
eftirlitsstofnunar og domstols. Um eftirlitio fer samkvemt akvaedum laga pessara, laga um
opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi og laga um evropskt eftirlitskerfi 4 fjarmalamarkadi.

Fjarmalaeftirlitid hefur eftirlit meo starfsemi sem fellur undir gildissvid laga pessara, p.m.t.
starfsemi innlendra adila erlendis, nema annad leidi af 16gum eda alpjédasamningum sem
fsland er adili ad. Jafnframt fer Fjarmalaeftirlitid med eftirlit med dotturfélogum, hlutdeildar-
fyrirtekjum og sjédum sem stunda slika starfsemi ad pvi marki sem naudsynlegt er vegna
eftirlits.

Vinnsla og medferd personuupplysinga skal vera i samraemi vid 16g um persénuvernd og
vinnslu personuupplysinga.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad gripa til eftirfarandi radstafana til pess ad tryggja a0 farid
sé ad 1ogum pessum:

1. Krefjast adgangs ad, afthendingar a eda afrits af hvers konar upplysingum og gdgnum a
pvi formi sem pad telur naudsynlegt til ad sinna eftirliti sinu.

2. Krefja einstaklinga og 16gadila um allar upplysingar og gogn og, ef porf krefur, kalla
einstaklinga til skyrslugjafar i pvi skyni.

3. Framkvaema vettvangsathuganir og -rannsoknir.
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Féa adgang ad eda afrit af fyrirliggjandi upptokum af simt6lum, rafrenum samskiptum og
60rum upplysingum um gagnaumferd i vorslu verdbréfafyrirtaekis, lanastofnunar eda
annars adila sem 16g pessi taka til.

Krefjast pess ad starfsemi eda hattsemi verdi timabundid eda varanlega hett.

Krefjast upplysinga fra endurskodendum verdbréfafyrirteekja, skipulegra markada og
veitenda gagnaskyrslupjonustu.

Lata endurskodanda eda videigandi sérfraeding framkvema sannprofun eda rannsokn a
tilteknum pattum i starfsemi eda rekstri eftirlitsskylds adila eda hafa ad 6dru leyti sértackt
eftirlit med honum. Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad lata eftirlitsskyldan adila bera kostn-
a0 af pvi 1 samreemi vid akveedi laga um greidslu kostnadar vid opinbert eftirlit med fjar-
malastarfsemi. Um pagnarskyldu endurskodanda eda videigandi sérfraedings vio framan-
greind storf fer samkveemt akvaedum laga um opinbert eftirlit meo fjarmalastarfsemi.
Krefjast upplysinga og gagna fra einstaklingum og 16gadilum um sterd og tilgang stédu
e0a ahaettuskuldbindingar sem leidir af hravoruafleidu, auk upplysinga um undirliggjandi
eignir og skuldir.

Gera videigandi radstafanir til pess ad tryggja ad verobréfafyrirtaeki, skipulegur markadur
og adrir adilar sem 16g pessi gilda um fari ad 16gum.

Krefjast stoovunar vidskipta med fjarmalagerning.

Krefjast pess ad fjarmalagerningur veroi tekinn ar vidskiptum.

Krefjast pess ad einstaklingar eda logadilar geri radstafanir til a0 minnka stddu eda
ahaettu.

Takmarka mdoguleika einstaklinga og 16gadila 4 ad gera hravoruafleidusamning, par 4
medal med pvi ad setja takmork a sterd stoou sem einstakur adili getur att 4 hverjum
tima, sbr. 97. gr.

Banna eda takmarka dkvedna tegund af fjarmalastarfsemi eda framkvaemd, markads-
setningu, dreifingu eda solu fjarmalagerninga eda samsettra innstedna ad uppfylltum
skilyroum 42. gr. MiFIR.

Banna markadssetningu eda solu fjarmalagerninga eda samsettra innsteedna pegar verd-
bréfafyrirtaeki hefur ekki sett upp eda notad skilvirkt vorusampykktarferli eda ad 60ru
leyti ekki uppfyllt krofur skv. 22. gr.

Krefjast pess ad framkveaemdastjora verobréfafyrirtakis eda rekstraradila markadar verdi
vikid ur starfi og/eda einstaklingi verdi vikid Ur stjorn verobréfafyrirtaekis eda rekstrar-
adila markadar.

Liggi fyrir rokstuddur grunur um ad brotio hafi verid gegn 16gum pessum, reglugerdum

eda reglum sem settar eru samkvemt peim er Fjarmalaeftirlitinu heimilt, ad uppfylltum
akvaeoum laga um medferd sakamala, eftir pvi sem vi0 getur att, ad:

1.
2.

Krefjast kyrrsetningar eigna og haldlagningar muna.

Krefjast pess fyrir domi a0 fa adgang ad fyrirliggjandi gognum um simtdl eda fjarskipti
vid tiltekinn sima eda fjarskiptataeki i vorslu fjarskiptafyrirteekja pegar slikar upplysingar
geta haft pydingu vio rannsokn & brotum 4 16gum pessum. Fjarskiptafyrirtaeki er skylt ad
afthenda Fjarmalaeftirlitinu upplysingar skv. 1. malsl. 4n urskurdar domara ef sampykki
umradamanns og eiginlegs notanda liggur fyrir.

Um lok kyrrsetningar fer almennt skv. 3. mgr. 88. gr. laga um meodferd sakamala, nr.

88/2008. Kyrrsetning fellur einnig nidur ef athugun Fjarmalaeftirlitsins Iykur an pess ad
stjornsysluvidurlogum sé beitt eda mal keert til 16greglu. Sakborningur 4 pa heimtingu 4 ad
felldar verdi ur gildi peer rddstafanir sem gerdar hafa verid til tryggingar kyrrsetningunni.
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Kyrrsetning fellur 4 sama hatt nidur ef sakborningur innir af hendi paer greioslur sem kyrrsetn-
ing 4 ad tryggja.

Lagadkva0i um pagnarskyldu takmarka ekki skyldu til ad veita Fjarmalaeftirlitinu upp-
lysingar og adgang ad gognum samkvamt pessari grein. betta gildir p6 ekki um upplysingar
sem l6gmadur 60last vid athugun & lagalegri stodu skjolstedings i tengslum vid domsmal,
p.m.t. pegar hann veitir radgj6f um hvort hofoa eigi mal eda hvernig komast megi hja mals-
hofoun, eda upplysingar sem hann 6dlast fyrir, 4 medan eda eftir lok domsmals, ef upplys-
ingarnar hafa bein tengsl vid malid.

119. gr.
Tilkynningar starfsmanna um brot i starfsemi.

Verdbréfafyrirteeki, rekstraradilar markada, gagnaskyrslupjonustuveitendur, lanastofnanir
i tengslum vid fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi og Utibu fyrirteekja frd pridju
l6ndum skulu hafa ferla til ad taka vio og fylgja eftir tilkynningum starfsmanna pess um brot,
moguleg brot og tilraunir til brota a 16gum pessum. Ferlarnir skulu vera adskildir fra 60rum
ferlum innan fyrirtakisins.

Einstaklingur sem tekur vid tilkynningum skv. 1. mgr. og sér um vinnslu peirra skal bua
vid sjalfstaedi i storfum sinum. Tryggt skal a0 hann hafi neegilegt vald, fjarveitingar og
heimildir til ad afla gagna og upplysinga sem honum eru naudsynlegar til ad hann geti sinnt
skyldum sinum.

Vinnsla og medferd personuupplysinga skal vera i samraemi vid 16g um persénuvernd og
vinnslu personuupplysinga.

Sedlabanka Islands er heimilt ad setja nanari reglur um framkvamd 1. og 2. mgr., p.m.t.
um vidtoku og vinnslu tilkynninga.

120. gr.
Vernd starfsmanns vegna tilkynningar um brot i starfsemi.

beir sem falio hefur verid ad taka vid tilkynningum skv. 119. gr. og sja um vinnslu peirra
eru bundnir pagnarskyldu um persénugreinanlegar upplysingar sem koma fram 1 tilkynning-
unum. Pagnarskyldan gildir badi gagnvart 60rum starfsmonnum fyrirtaekisins og utanadkom-
andi adilum. b6 er heimilt ad midla upplysingum sem luta pagnarskyldu til Fjarmalaeftirlitsins
og til l6greglu.

Fyrirtekio skal vernda starfsmann sem 1 godri tra hefur lagt inn tilkynningu skv. 119. gr.
gegn pvi ad hann saeti misrétti sem rekja megi til tilkynningar hans. Sama gildir um tilkynn-
ingar til Fjarmalaeftirlitsins skv. 13. gr. a laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, nr.
87/1998.

Ef fyrirtaeki brytur gegn skyldu sinni skv. 2. mgr. skal pad greida starfsmanni skadabaetur
samkvamt almennum reglum, sem taka bedi til beins fjartjons og miska.

Skyldur og réttindi samkvamt pessari grein eru o6fravikjanleg og 6heimilt er ad takmarka
pau i radningarsamningi 4 milli starfsmanns og fyrirtaekis.

9. PATTUR
Urbztur, vidurlog og opinber birting nidurstadna.
121. gr.
Urbétakrafa vegna brots.
Komi 1 ljos a0 dkvedum laga pessara s¢ ekki fylgt skal Fjarmalaeftirlitio krefjast pess ad
ur sé batt innan heefilegs frests.
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122. gr.
Bann vio setu i stjorn.
Brjoti einstaklingur gegn dkvaedum laganna getur Fjarmadlaeftirlitid bannad honum,
timabundid eda varanlega séu brot hans grof og itrekud, ad sitja 1 stjorn eda gegna
stjornunarstorfum innan verobréfafyrirtakis.

123. gr.
Timabundid bann vid patttoku a vidskiptavettvangi.
Brjoti verobréfafyrirtaeki gegn akvaedum laganna getur Fjarmalaeftirlitid lagt timabundid
bann vid ad fyrirtaekid sé¢ adili eda patttakandi 4 skipulegum markadi eda markadstorgi fjar-
malagerninga eda vidskiptavinur skipulegs markadstorgs.

124. gr.
Stjornvaldssektir.
Fjarmalaeftirlitid getur lagt stjérnvaldssektir 4 hvern pann sem brytur gegn eftirfarandi
akvaedum laganna og stjérnvaldsfyrirmelum settum 4 grundvelli peirra:
1. 5. gr. um starfsleyfi verdbréfafyrirtaekis.
2. 2.mgr. 6. gr. um umsokn um aukio starfsleyfi verdbréfafyrirtekis.
3. 2. tdlul. 1. mgr. 8. gr. um pad ef fyrirteeki hefur fengid starfsleyfi 4 grundvelli rangra
upplysinga eda 4 annan dedlilegan hatt.
4. 10. gr. um stjorn verdbréfafyrirtaekis, sbr. 25. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.
12. gr. um tilkynningar vegna virks eignarhlutar i verdbréfafyrirteki.
6. 21. gr. um skipulagskrofur til verdbréfafyrirteekis, sbr. 21.-27., 29.-34. og 38.—43. gr.
reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.
7. 22. gr. um vorupréun og dreifingu fjarmalagerninga og samsettra innstadna.
8. 23. gr. um skraningu og vardveislu gagna, sbr. 35., 72. og 74.-76. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 3. gr.
9. 24. gr. um vernd eigna vidskiptavina.
10. 25. gr. um almennar krofur vegna algrimsvidskipta.
11. 26. gr. um vidskiptavakt med notkun algrims.
12. 27. gr. um beinan rafreenan adgang.
13. 28. gr. um framkvaemd vidskipta 4 markadstorgi fjirmalagerninga og skipulegu markads-
torgi.
14. 29. gr. um sérkréfur vardandi markadstorg fjarmalagerninga.
15. 30. gr. um sérkrofur vardandi skipuleg markadstorg.
16. 31. gr. um reglulegt eftirlit med starfsleyfisskilyroum.
17. 32. gr. um hagsmunaarekstra, sbr. 27., 33., 34. og 38.-43. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 3. gr.
18. 33. gr. um meginreglur um vidskiptahaetti, sbr. 38.—43., 58., 64., 65. 0g 67.—69. gr. reglu-
geroar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.
19. 34. gr. um upplysingar til vidskiptavina, sbr. 36.-53., 58., 61. og 65. gr. reglugerdar
(ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.
20. 35. gr. um 6hada fjarfestingarradgjof, sbr. 38.—43., 52. og 53. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 3. gr.
21. 36. gr. um poknanir, umbodslaun og annan avinning.
22. 37. gr. um kaupaukakerfi og starfslokasamninga verdbréfafyrirteekja, sbr. 27. gr. reglu-
geroar (ESB) 2017/565, sbr. 3. tolul. 3. gr.
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38. gr. um pakka.

39. gr. um pekkingu og hafni einstaklinga sem veita upplysingar um fjarmalagerninga
og pjonustu.

40. gr. um verobréfaréttindi.

42. gr. um safnskraningu.

43. gr. um framsalsaritun.

44. gr. um mat 4 heefi, sbr. 54. og 55. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.

45. gr. um mat 4 tilhlyoileika og veitingu fjarfestingapjonustu an pess ad afla upplysinga
eda framkvama mat 4 tilhlydileika, sbr. 55.-57. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr.
3. gr.

46. gr. um samninga og upplysingagjof til vidskiptavina, sbr. 56., 59.-63. og 73. gr.
reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.

47. gr. um veitingu pjonustu fyrir milligdngu pridja adila.

48. gr. um bestu framkvamd, sbr. 64. og 66. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.
49. gr. um meodferd fyrirmaela vioskiptavina, sbr. 67.—70. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 3. gr.

50. gr. um einkaumbodsmenn.

51. gr. um flokkun vidskiptavina o.fl., sbr. 45. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.
52. gr. um aukna vernd fyrir fagfjarfesta.

53. gr. um adila sem geta 6skad eftir pvi ad vera fagfjarfestar.

54. gr. um vidskipti vid vidurkennda gagnadila, sbr. 71. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565,
sbr. 3. gr.

55. gr. um vioskiptaeftirlit, sbr. 82. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.

56. gr. um timabundna st6dvun vidskipta meod fjarmalagerninga og toku peirra ur vid-
skiptum & markadstorgi fjarmalagerninga eda skipulegu markadstorgi,

57. gr. um vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirtekja.

58. gr. um urskurdar- og réttarirraeoi.

59. gr. um pjonustu verobréfafyrirtakja meo starfsleyfi i adildarriki hér a landi an stofn-
unar utibus.

60. gr. um pjonustu verdbréfafyrirtaekja meo starfsleyfi i adildarriki med stofnun tutibus
eda i gegnum einkaumbodsmann.

61. gr. um pjénustu verdbréfafyrirtzekja med starfsleyfi 4 {slandi i 6dru adildarriki 4n
stofnunar Utibus.

62. gr. um tilkynningu innlendra verdbréfafyrirtaekja um stofnun ttibas i 6dru adildarriki.
2. mgr. 63. gr. um tilkynningu um radstafanir i 6drum adildarrikjum til ad audvelda fjar-
notendum, adilum eda patttakendum sem hafa stadfestu erlendis adgang ad og vioskipti
4 morkudunum.

64. gr. um adild verdbréfafyrirtacka i 60rum adildarrikjum ad skipulegum mérkudum hér
4 landi.

65. gr. um adgang ad midleegum motadila, feersluvisunar- og uppgjorsadstoou og rétt til
a0 tilgreina uppgjorskerfi.

67. gr. um starfsemi eda pjonustu fyrirtekis med stadfestu utan EES hér & landi med
stofnun 1tibus.

72. gr. um kaup innlendra verdbréfafyrirtaekja 4 hlutum i fjarmalafyrirtaeki utan adildar-
rikja.

73. gr. um starfsleyfi skipulegs markadar.

2. tolul. 1. mgr. 75. gr. um afturkéllun starfsleyfis skipulegs markaoar.
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77. gr. um skipulagskrofur til skipulegs markadar.

78. gr. um stjorn og framkvamdastjora rekstraradila markadar.

79. gr. um storf stjérnar rekstraradila markadar.

80. gr. um takmarkanir 4 6nnur storf stjornar og framkvamdastjora rekstradila markadar.
81. gr. um krofur vegna virkra eignarhluta i rekstraradila markadar.

82. gr. um alagspol kerfa og sjalfvirka stodvun vidskipta.

83. gr. um vidskiptavakt.

84. gr. um algrimsvioskipti.

85. gr. um beinan rafrenan adgang.

86. gr. um fyrirkomulag poknana.

87. gr. um adgang Fjarmalaeftirlitsins a0 tilbodabok.

88. gr. um reglur um samhysingu.

89. gr. um verdskref.

90. gr. um samstillingu & vioskiptaklukkum.

91. gr. um toku fjarmalagerninga til vidskipta.

92. gr. um timabundna stddvun vidskipta og toku fjarmalagerninga ar vidskiptum.

93. gr. um markadsadild.

94. gr. um starfsemi innan EES.

95. gr. um eftirlit skipulegs markadar med vidskiptum, sbr. 82. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 3. gr.

97. gr. um akvordun um hamork a stdour.

99. gr. um ahattustyringu vegna hdmarka 4 stodur.

100. gr. um frekari hamork 4 stédur 1 undantekningartilvikum.

101. gr. um stodutilkynningar eftir flokkum stodueigenda, sbr. 83. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, sbr. 3. gr.

102. gr. um stodutilkynningar vegna vidskipta utan vidskiptavettvangs.

103. gr. um starfsleyfiskrofur vegna veitingar gagnaskyrslupjonustu.

2. t6lul. 106. gr. um afturkollun starfsleyfis pegar fyrirtaki hefur 60last pad 4 grundvelli
rangra upplysinga eda a annan 6edlilegan hatt..

107. gr. um stjorn veitanda gagnaskyrslupjonustu.

108. gr. um skipulagskrofur til vidurkenndrar birtingarpjonustu, sbr. 84.—89. gr. reglu-
gerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.

109. gr. um skipulagskrofur til pjonustu fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar, sbr. 84.—
89. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. gr.

110. gr. um skipulagskrofur til vidurkennds skyrslugjafarkerfis.

113. gr. um endurskodun.

114. gr. um upplysinga- og tilkynningarskyldu endurskodanda.

115. gr. um haefi endurskodanda.

116. gr. um ad verda ekki vid krofu Fjarmalaeftirlitsins um sérstaka endurskodun.

117. gr. um skil og birtingu arsreiknings.

119. gr. um tilkynningar starfsmanna um brot i starfsemi.

120. gr. um um vernd starfsmanns vegna tilkynningar um brot i starfsemi.

3. gr. MiFIR um krofur fyrir vidskiptavettvang um gagnsei 40ur en vidskipti fara fram
med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjodi, skirteini og adra svipada fjarmala-
gerninga.

3. mgr. 4. gr. MiFIR um undanpégur fyrir hlutabréfagerninga.
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6. gr. MiFIR um krofur fyrir vidskiptavettvang um gagnsai ad vidskiptum loknum med
hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjodi, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga.
7. gr. MiFIR um heimild til ad fresta birtingu.

8. gr. MiFIR um krofur fyrir vidskiptavettvang um gagnsai 4dur en vidskipti fara fram
med skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur.

10. gr. MiFIR um kréfur fyrir vidskiptavettvang um gagnsei ad vidskiptum loknum med
skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur.

11. gr. MiFIR um heimild til a0 fresta birtingu.

12. gr. MiFIR um skylduna til ad gera for- og eftirvidskiptaupplysingar tilteekar 4 ad-
skilinn hatt.

13. gr. MiFIR um skylduna til ad gera for- og eftirvidskiptaupplysingar tiltaekar 4 sann-
gjornum vidskiptakjorum, sbr. 6.—11. gr. reglugerdar (ESB) 2017/567, sbr. 3. gr.

14. gr. MiFIR um skyldu innmidlara til ad birta opinberlega fost verdtilbod vegna hluta-
bréfa, heimildarskirteina, kauphallarsjooa, skirteina og annarra svipadra fjarmalagern-
inga.

15. gr. MiFIR um framkveemd fyrirmaela vidskiptavina, sbr. 6.—14. gr. reglugerdar (ESB)
2017/567, sbr. 3. gr.

17. gr. MiFIR um adgang ad verdtilbodum, sbr. 15. gr. reglugerdar (ESB) 2017/567, sbr.
3. gr.

18. gr. MiFIR um skyldu innmidlara til ad birta opinberlega fost verdtilbod vegna skulda-
bréfa, samsettra fjarmalaafurda, losunarheimilda og afleiona, sbr. 6.—11. gr. reglugerdar
(ESB) 2017/567, sbr. 3. gr.

20. gr. MiFIR um upplysingagjof verdbréfafyrirtaekja ad vioskiptum loknum, p.m.t. inn-
midlara, me0 hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjooi, skirteini og adra svipada fjar-
malagerninga .

21. gr. MiFIR um upplysingagjof ad vidskiptum loknum af hélfu verdbréfafyrirtekja,
p.m.t. innmidlara, med skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleio-
ur.

22. gr. MiFIR um upplysingagjof til gagnsais- og annarra Utreikninga.

23. gr. MiFIR um vioskiptaskyldur verobréfafyrirtaekja.

25. gr. MiFIR um skyldu til a0 halda skrar.

26. gr. MiFIR um skyldu til ad tilkynna vidskipti.

27. gr. MiFIR um skyldu til a0 utvega tilvisunargogn fyrir fjirmalagerninga.

28. gr. MiFIR um skyldu til a0 eiga vidskipti 4 4 skipulegum morkudum, markadstorgum
fjarmalagerninga eda skipulegum markadstorgum.

29. gr. MiFIR um stodustofnunarskyldu fyrir afleidur sem vidskipti eru med 4 skipuleg-
um morkudum og timasetningu sampykkis 4 stodustofnun.

30. gr. MiFIR um o6beint stooustofnunarfyrirkomulag.

31. gr. MiFIR um sampjoppun eignasafns, sbr. 17. og 18. gr. reglugerdar (ESB)
2017/567, sbr. 3. gr.

35. gr. MiFIR um adgang an mismunar ad midlagum métadila.

36. gr. MiFIR um adgang an mismununar ad vidskiptavettvangi.

37. gr. MiFIR um adgang an mismununar ad vidmidunargildum og skyldu til ad veita
leyfi fyrir peim.

banni eda takmdrkun Eftirlitsstofnunar EFTA 4 grundvelli 40. gr. MiFIR um heimildir
til timabundinna thlutana.
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119. banni eda takmorkun Eftirlilitsstofnunar EFTA a grundvelli 41. gr. MiFIR um heimildir
til timabundinna ihlutana.
120. banni eda takmorkun Sedlabanka fslands 4 grundvelli 42. gr. MiFIR um afurdaihlutun.
bé getur Fjarmalaeftirlitid lagt stjornvaldssektir & hvern pann sem verdur ekki vid krofum
pess skv. 4. mgr. 118. gr., b6 ad teknu tilliti til 128. gr. laganna.

Sektir sem lagdar eru 4 einstaklinga geta numid frd 100 pus. kr. til 800 millj. kr. Sektir sem
lagdar eru 4 16gadila geta numid fra 500 pus. kr. til 800 millj. kr. en geta p6 verid heerri, eda
allt ad 10% af heildarveltu samkvaemt sidasta sampykkta arsreikningi 16gadilans eda 10% af
sidasta sampykkta samstedureikningi ef 16gadili er hluti af samstaedu.

bratt fyrir 2. mgr. er heimilt ad akvarda l6gadila eda einstaklingi stjornvaldssekt sem nemur
allt ad tvofaldri peirri fjarhad sem fjarhagslegur avinningur af brotinu nemur.

Akvardanir Fjarmalaeftirlitsins um stjérnvaldssektir eru adfararhaefar. Sektir renna i rikis-
$j00 ad fradregnum kostnadi vid innheimtuna. Séu stjornvaldssektir ekki greiddar innan man-
adar fra akvordun Fjarmalaeftirlitsins skal greida drattarvexti af fjarhaed sektarinnar. Um
akvoroun og utreikning drattarvaxta fer eftir [dgum um vexti og verdtryggingu.

125. gr.
Akvéroun stiérnsysluvidurlaga.
Vid akvordun stjornsysluvidurlaga samkvaemt pessum kafla, p.m.t. um fjarhed stjorn-
valdssekta, skal tekio tillit til allra atvika sem mali skipta, p.m.t. eftirfarandi eins og vid a:
a. alvarleika brots og hvad pad hefur stadio lengi,
b. 4abyrgdar hins brotlega,
c. fjarhagsstdou hins brotlega, sér 1 lagi med hlidsjon af arsveltu 16gadila eda arstekjum og
eignum einstaklings,

d. pydingu avinnings, eda taps sem fordad var med broti, fyrir hinn brotlega,
e. tap pridja adila af broti,
f. samstarfsvilja hins brotlega, og
g. fyrri brota.

126. gr.
Satt.

Hafi adili gerst brotlegur vid dkveaedi laga pessara, reglna eda reglugerda sem settar eru &
grundvelli peirra, eda dkvardanir Fjarmalaeftirlitsins 4 grundvelli peirra er Fjarmalaeftirlitinu
heimilt a0 ljuka malinu med satt med sampykki malsadila, enda sé ekki um ad rada meiri
hattar brot sem refsividurlog liggi vid. Satt er bindandi fyrir malsadila pegar hann hefur sam-
pykkt og stadfest efni hennar med undirskrift sinni.

Sedlabanki {slands setur reglur um framkvamd greinarinnar.

127. gr.
Sakncemi.
Stjornsysluvidurlogum verdur beitt 6had pvi hvort 16gbrot eru framin af 4setningi eda ga-
leysi.

128. gr.
Réttur grunads manns.
[ méli sem beinist ad einstaklingi og til greina kemur ad ljuka med alagningu stjornvalds-
sektar eda keeru til 16greglu hefur sa sem rokstuddur grunur leikur & ad hafi gerst sekur um
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logbrot rétt til ad neita ad svara spurningum eda afhenda gégn eda muni nema hagt sé¢ ad
utiloka ad pad geti haft pydingu fyrir kvoroun um brot hans. Fjarmalaeftirlitio skal leidbeina
hinum grunada um pennan rétt.

129. gr.
Frestur til ad leggja a stjornsysluviourlog.
Heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad leggja & stjornsysluvidurlog samkvaemt l6gum pessum
fellur nidur pegar sjo ar eru lidin frd pvi ad hattsemi lauk.
Frestur skv. 1. mgr. rofnar pegar Fjarmalaeftirlitid tilkynnir adila um rannsokn & meintu
broti. Rof frests hefur réttarahrif gagnvart 6llum sem stadid hafa ad brotinu.

130. gr.
Refsing vio broti.
bao vardar sektum eda fangelsi allt ad tveimur arum, liggi pyngri refsing ekki vid broti
samkvaemt 00rum 16gum, ad brjota gegn eftirfarandi dkvaeOum laganna og reglna eda
reglugerda sem settar eru 4 grundvelli peirra:
1. 5. gr.um ag starfa sem verdbréfafyrirtaeki an starfsleyfis.
12. gr. um tilkynningu adila vegna virks eignarhlutar i verdbréfafyrirtaeki.
37. gr. um kaupaukakerfi og starfslokasamninga verdbréfafyrirtekja.
67. gr. um starfsemi eda pjonustu fyrirtaekis med stadfestu utan EES hér 4 landi med
stofnun ttibus.
73. gr. um starfsleyfi skipulegs markadar.
81. gr. um krofur vegna virkra eignarhluta i rekstraradila markadar.
103. gr. um veitingu gagnaskyrslupjonustu an starfsleyfis.
113. gr. um endurskodun.
114. gr. um upplysinga- og tilkynningarskyldu endurskodanda.
115. gr. um haefi endurskodanda.
Brot gegn 16gum pessum er varda sektum eda fangelsi varda refsingu hvort sem pau eru
framin af 4setningi eda galeysi.
Heimilt er ad gera upptekan med domi beinan eda dbeinan hagnad sem hlotist hefur af
broti gegn peim akvaedum laga pessara er varda sektum eda fangelsi.
Tilraun til brots eda hlutdeild 1 brotum samkvemt 16gum pessum er refsiverd eftir pvi sem
segir 1 almennum hegningarlogum.
Gera ma 16gadila sekt fyrir brot 4 16gum pessum og reglugerdum og reglum sem settar eru
4 grundvelli peirra 6had pvi hvort sok verdi sonnud 4 tiltekinn fyrirsvarsmann, starfsmann eda
annan adila sem starfar 4 vegum 16gadilans. Hafi fyrirsvarsmadur, starfsmadur eda annar adili
4 vegum logadilans & saknaeman hatt brotid gegn l6gum pessum eda reglum sem settar eru a
grundvelli peirra i starfsemi 16gadilans ma gera honum refsingu, auk pess ad gera [6gadilanum
sekt.

Rl
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131. gr.
Keera til logreglu.
Brot gegn 16gum pessum se&ta adeins rannsokn 16greglu ad undangenginni kaeru Fjarmala-
eftirlitsins.
Vardi meint brot 4 1dgum pessum badi stjérnvaldssektum og refsingu metur Fjarmalaeftir-
litid hvort mal skuli keert til 16greglu eda pvi lokid meo stjornvaldsakvordun hja stofnuninni.
Ef brot eru meiri hattar ber Fjarmalaeftirlitinu ad visa peim til 16greglu. Brot telst meiri hattar
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ef pad Iytur ad verulegum fjarhadum, ef verknadur er framinn a sérstaklega vitaverdan hatt
e0a vid adsteedur sem auka mjog a sakneemi brotsins. Jafnframt getur Fjarmalaeftirlitio 4 hvada
stigi rannsoknar sem er visad mali vegna brota 4 [6gum pessum til rannsoknar 16greglu. Geeta
skal samramis vid urlausn samberilegra mala.

Med keeru Fjarmalaeftirlitsins skulu fylgja afrit peirra gagna sem grunur um brot er studdur
vid. Akvadi IV.-VIL kafla stjornsyslulaga, nr. 37/1993, gilda ekki um akvordun Fjarmala-
eftirlitsins um ad kaera mal til 16greglu.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad lata 16greglu og akeeruvaldi i té upplysingar og gégn sem
stofnunin hefur aflad og tengjast peim brotum sem tilgreind eru 1 2. mgr. Fjarmalaeftirlitinu
er heimilt ad taka patt { adgerdum logreglu sem varda rannsdkn somu brota.

Logreglu og dkaeruvaldi er heimilt ad lata Fjarmalaeftirlitinu i t€ upplysingar og gdgn sem
htin hefur aflad og tengjast peim brotum sem tilgreind eru i 2. mgr. Logreglu er heimilt a0 taka
patt 1 adgerdum Fjarmalaeftirlitsins sem varda rannsokn sému brota.

Telji akeerandi ad ekki séu efni til malshofdunar vegna meintrar refsiverdrar hattsemi sem
jafnframt vardar stjornsysluvidurlogum getur hann sent eda endursent malid til Fjarmalaeftir-
litsins til medferdar og akvordunar.

132. gr.
Opinber birting stjornsysluviourlaga og annarra radstafana vegna brota.

Fjarmalaeftirlitid skal an tafar birta & vef sinum sérhverja nidurstoou um beitingu stjorn-
sysluvidurlaga, og annarra radstafana, vegna brota 4 dkvaeoum laganna i kjolfar tilkynningar
til hins brotlega um akvordun Fjarmalaeftirlitsins. Nidurstada sem er birt skal ad lagmarki
innihalda upplysingar um tegund og edli brots og nafn hins brotlega.

Telji Fjarmalaeftirlitid ad opinber birting 4 nafni hins brotlega, annarra 16gadila eda ein-
staklinga sem koma fram i nidurstoou Fjarmalaeftirlitsins samreemist ekki medalhofsreglu
stjornsysluréttar eda ad birting geti stofnad stodugleika fjarmalamarkada i haettu eda skadad
yfirstandandi rannsékn getur Fjarmalaeftirlitio:

1. frestad birtingu nidurstddunnar par til astaedur fyrir ad birta hana ekki eru ekki lengur til
stadar, eda

2. birt nidurstddu an pess ad nafngreina hinn brotlega eda adra 16gadila eda einstaklinga
sem koma fram i akvérdun Fjarmalaeftirlitsins.

Fjarmalaeftirlitid getur dkvedid ad birta ekki nidurstddu ef eftirlitid telur ad birting skv.
2. mgr. geti stofnad stodugleika fjarmalamarkada i heettu, skadad yfirstandandi rannsokn eda
ef hiin samraemist ekki medalhofsreglu stjornsysluréttar.

[ tilviki nafnlausrar birtingar nidurstodu skv. 2. tolul. 2. mgr. er Fjarmalaeftirlitinu heimilt
a0 birta nafn vidkomandi pegar astedur fyrir nafnleynd eiga ekki lengur vio.

Fjarmalaeftirlitid skal birta upplysingar & vef sinum ef h6fdad er mal fyrir domstolum til
ogildingar 4 akvordun pess um beitingu vidurlaga vegna brota. Fjarmalaeftirlitid skal enn
fremur birta upplysingar um lyktir malsins & hverju domstigi. Afturkalli Fjarmalaeftirlitio
akvoroun sina um beitingu vidurlaga skal stofnunin upplysa um pao 4 vef sinum.

Nidurstodur um beitingu stjérnsysluvidurlaga vegna brota & akveedum laganna skulu birtar
4 vef Fjarmalaeftirlitsins 1 ad ldgmarki fimm ar. Persénuupplysingar sem koma fram i nidur-
stodunum skulu ekki vera birtar lengur en malefnalegar asteedur kalla 4 pad i samreemi vid 16g
um personuvernd og vinnslu personuupplysinga.

Samhlida birtingu nidurstoou 4 vef Fjarmalaeftirlitsins skal stofnunin upplysa ESMA um
birtinguna. Fjarmalaeftirlitid skal einnig upplysa ESMA um allar nidurstédur um beitingu
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stjornsysluvidurlaga i peim tilvikum pegar Fjarmalaeftirlitio akvedur ad birta paer ekki. Fjar-
malaeftirlitio skal enn fremur upplysa stofnunina ef h6fdad er mal til 6gildingar & akvérdun
Fjarmalaeftirlitsins um beitingu vidurlaga og um lyktir malsins 4 hverju domstigi. ba skal
Fjarmalaeftirlitid upplysa ESMA um alla déma sem falla i malum par sem refsingum er beitt
vegna brota 4 pessum 16gum.

Fjarmalaeftirlitid skal arlega senda ESMA upplysingar 4 samandregnu formi um beitingu
stjornsysluvidurlaga. Pa skal Fjarmalaeftirlitid arlega senda ESMA upplysingar &4 saman-
dregnu formi, pannig a0 einstaka adilar séu opersoénugreinanlegir, um kerur til 16greglu og
nidurstodur slikra mala.

Fjarmalaeftirlitid skal birta & vef sinum pa stefnu sem eftirlitid fylgir vio framkveemd birt-
ingar samkvamt pessari grein.

Sedlabanki {slands birtir reglur um form og efni tilkynninga til ESMA.

10. PATTUR
Samstarf Fjarmalaeftirlitsins vio logbzer yfirvold i 60rum adildarrikjum.
133. gr.
Almennt um samstarf Fjarmalaeftirlitsins vio énnur 10gbcer yfirvold.

Fjarmalaeftirlitid skal eins og porf er 4 starfa med 16gbarum yfirvoldum i 60rum adildar-
rikjum vid framkvaemd eftirlits samkvaemt 16gum pessum.  pvi felast sér i lagi upplysinga-
skipti auk patttdku i rannsoknum og annarri eftirlitsstarfsemi.

Fjarmalaeftirlitid getur dskad eftir hvers konar upplysingum fra 16greglu um rannsokn eda
saksokn mala vegna brota 4 16gum pessum, sbr. 2. mgr. 130. gr., og ber henni ad veita Fjar-
malaeftirlitinu slikar upplysingar innan hafilegs frests.

Sedlabanki Islands skal gera samstarfssamning vid 16gbeert yfirvald i heimaadildarriki vid-
skiptavettvangs sé vettvangurinn talinn verulega mikilveegur med tilliti til virkni innlends
verObréfamarkadar og fjarfestaverndar. Hid sama 4 vid, eftir atvikum, sé innlendur vidskipta-
vettvangur talinn hafa slikt mikilvaegi i 60ru adildarriki.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad nyta eftirlitsheimildir sinar skv. 6. peetti til adstodar 6dru
l6gberu yfirvaldi p6 ad hattsemin sem er til skodunar sé ekki 616gleg hér 4 landi.

Fjarmalaeftirlitio skal, hafi pad gilda astedu til ad etla ad hattsemi hafi att sér stad 1 60ru
aoildarriki sem fari gegn akveedum MIiFID2 eda MiFIR, tilkynna 16gberu yfirvaldi i
vidkomandi adildarriki og ESMA um pad. Berist Fjarmalaeftirlitinu slik tilkynning um brot
gegn 16gum pessum fra logbaeru yfirvaldi i 6dru aodildarriki skal pad halda viokomandi
logbeaeru yfirvaldi og ESMA upplystum um lyktir malsins og, eins og vi0 4, framvindu pess.

Sedlabanki fslands setur nénari reglur um samstarfssamninga vid l6gbar yfirvold.

134. gr.
Tilkynningar um hamork a stooum.
Fjarmalaeftirlitio skal tilkynna ESMA og 68rum 16gbaerum yfirvéldum i adildarrikjum um
radstafanir skv. 12. og 13. tolul. 4. mgr. 118. gr.
Tilkynningin skal innihalda, eins og vi0 a:
1. Upplysingar skv. 8. tolul. 4. mgr. 118. gr., p.m.t. ndfn peirra sem radstéfunin beinist ad
og astaedur hennar.
2. Umfang takmarkana skv. 13. tolul. 4. mgr. 118. gr., p.m.t. nd6fn peirra sem radstéfunin
beinist ad, vidkomandi fjarmdalagerninga, takmarkanir 4 stddur og undanpigur sem
veittar hafa verid skv. 97. gr. og astedur peirra.
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Tilkynningin skal send 24 klukkustundum &dur en radstdfunin 4 ad taka gildi, en heimilt
er a0 senda hana med skemmri fyrirvara vid sérstakar adstedur.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt, 1 kjolfar pess ad pvi berst tilkynning skv. 1. mgr. frd 6dru
logbeeru yfirvaldi, ad gripa til rddstafana skv. 12. og 13. t6lul. 4. mgr. 118. gr. telji pad porf &
pvi til ad markmidum logbaera yfirvaldsins med takmorkuninni verdi nad. A pad einnig vid
pegar lagt er til ad gripid sé til radstafana.

begar tilkynning skv. 1. mgr. vardar heilds6luorkuafurd pa skal Fjarmalaeftirlitid einnig
senda Samstarfsstofnun eftirlitsadila & orkumarkadi hana.

Fjarmalaeftirlitid skal, berist beidni par um, veita Umhverfisstofnun upplysingar i saman-
dregnu formi, pannig ad einstakir adilar séu 6personugreinanlegir, um vidskipti sem falla undir
16g pessi med losunarheimildir, p.m.t. afleiduvioskipti. Fjarmalaeftirlitio skal auk pess starfa
med Umbhverfisstofnun eins og porf er a til ad tryggja fullnaegjandi yfirsyn med markadi med
losunarheimildir.

135. gr.
Samstarfvio framkvemd eftirlits.
Fjarmalaeftirlitid skal, berist beidni um adstod vid athugun eda rannsokn fra 16gbaeru yfir-
valdi i adildarriki:
1. Framkvaema athugun eda rannsokn.
2. Heimila logbera yfirvaldinu ad gera pad.
3. Heimila endurskodendum eda 60rum sérfraedingum ad gera pad.

Evropsku verdbréfaeftirlitsstofnuninni er heimilt skv. 21. gr. reglugerdar (ESB) nr.
1095/2010, sbr. 16g um evropskt eftirlitskerfi & fjarmalamarkadi, ad taka patt 1 framkvaemd
eftirlits, vettvangsskodana eda rannsdkna hér & landi pegar slikt fer fram i samstarfi Fjar-
malaeftirlitsins og 16gbaers yfirvalds 1 60ru adildarriki.

Sedlabanki fslands setur nénari reglur um framkvamd greinarinnar.

136. gr.
Upplysingaskipti.

Fjarmalaeftirlitid skal pegar i stad veita 16gberum yfirvoldum i adildarrikjum upplysingar
sem pad byr yfir og naudsynlegar eru til framkvemdar eftirlits med krofum sem byggja a
MiFID2 og MiFIR.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt vi0 veitingu upplysinga skv. 1. mgr. ad taka fram ad oheimilt
sé a0 midla peim til pridja adila an sampykkis og ad afmarka i hvada tilgangi upplysingarnar
verda notadar.

Upplysingar sem Fjarmalaeftirlitid mottekur fra 16gberum yfirvoldum i adildarrikjum
vegna eftirlits meod [0gum pessum verda adeins notadar i eftirlitsstarfssemi, sér i lagi vegna:

1. eftirlits med pvi ad verdbréfafyrirtaeki uppfylli skilyrdi laga pessara, ein og sér og & sam-
stedugrunni,
2. eftirlits med traustri virkni vidskiptavettvangs, og
3. sonnunarferslu fyrir domstélum ef akvordun Fjarmalaeftirlitsins hefur verid kaerd.
Sedlabanki fslands setur nénari reglur um framkvaemd greinarinnar.
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137. gr.
Sattamiolun milli Fjarmalaeftirlitsins og logbcers yfirvalds i 6dru adildarriki.

Fjarmalaeftirlitid getur visad mali til Eftirlitsstofnunar EFTA sem vardar athugun eda rann-
sokn skv. 135. gr eda upplysingaskipti skv. 136. gr. pegar beidni hefur verid hafnad eda ekki
hefur verid gripi0 til adgerda innan edlilegra timamarka.

Um malsmeodferdina, sem getur leitt til bindandi a&kvordun gagnvart Fjarmalaeftirlitinu, fer
skv. 19. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010, sbr. 16g um evropskt eftirlitskerfi 4 fjarmala-
markadi.

138. gr.
Hofnun samstarfs.
Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad hafna beidni um adstod vid eftirlit skv. 135. gr. eda upp-
lysingaskipti skv. 136. gr. ef beidni vardar somu hattsemi og somu adila i mali:
1. sem pegar er til medferdar hja islenskum démstélum, eda
2. Dar sem endanleg nidurstada liggur fyrir hja islenskum domstélum.
Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna ESMA og logbaera yfirvaldinu sem beidnin barst fra um
hofnunina asamt itarlegum upplysingum um astedur hennar.

139. gr.
Samrad adur en starfsleyfi er veitt.

Fjarmalaeftirlitid skal hafa samrad vid vidkomandi 16gbaer yfirvold 1 60rum adildarrikjum
adur en starfsleyfi er veitt verdbréfafyrirtaeki sem er:

1. Utibt verdbréfafyrirtakis, rekstraradila markadar eda lanastofnunar i 63ru adildarriki.

2. Utibi modurfélags verdbréfafyrirtaekis eda lanastofnunar i 68ru adildarriki.

3. Undir yfirradum adila sem fer einnig med yfirrad yfir verdbréfafyrirteeki eda ldnastofnun
med starfsleyfi i 60ru adildarriki.

Fjarmalaeftirlitid skal hafa samrad vid viokomandi 16gbeer yfirvold i 60rum adildarrikjum
adur en starfsleyfi er veitt verdbréfafyrirteki eda rekstraradila markadar sem er:

1. Utib lanastofnunar eda vatryggingafélags med starfsleyfi i 6ru adildarriki.

2. Utiba médurfélags lanastofnunar eda vatryggingafélags med starfsleyfi i 6dru adildarriki.

3. Undir yfirradum adila sem fer einnig med yfirrdd yfir lanastofnun eda vatryggingafélagi
med starfsleyfi i 60ru adildarriki.

Samrad Fjarmalaeftirlitsins samkvamt pessari grein skal sér i lagi taka til mats & heefi til
ad fara med virkan eignarhlut og mat & ordspori og pekkingu peirra sem i reynd stjorna fyrir-
teeki 1 gegnum eignarhald. Fjarmalaeftirlitid skal veita vidkomandi 16gbaeru yfirvaldi allar upp-
lysingar um heefi adila til a0 fara med virkan eignarhlut, um pa sem i reynd stjorna vidkomandi
fyrirtakjum og sem naudsynlegar eru til ad hagt sé a0 veita starfsleyfi og vegna eftirlits med
vidovarandi kr6fum til viokomandi fyrirtekja.

Sedlabanki {slands setur nanari reglur um framkvamd greinarinnar.

140. gr.
Upplysingadflun um utibu hér a landi.
Fjarmalaeftirlitinu er heimilt a0 krefja verobréfafyrirtaeki, sem starfraekja ttiba hér a landi,
reglubundid um upplysingar um starfsemi Gtibusins i pvi skyni ad vinna t6lfraeediupplysingar.
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Fjarmalaeftirlitinu er auk pess heimilt ad krefja utibu verdobréfafyrirteekja fra 60rum
aoildarrikjum um hverjar paer upplysingar sem pad telur naudsynlegt til ad sinna eftirlits-
hlutverki sinu skv. 5. mgr. 60. gr. Slikar krofur skulu p6 ekki ganga lengra en gagnvart
verdbréfafyrirtaekjum med starfsleyfi hér 4 landi.

141. gr.
Heimildir Fjarmalaeftirlitsins til radstafana vegna ologmeetrar hdttsemi verdbréfafyrirtcekja
og vidskiptavettvanga sem veita vioskipti hér a landi yfir landamceri.

Fjarmalaeftirlitid skal, sé gild astaeda til ad &tla ad verdbréfafyrirteeki sem veitir verdbréfa-
pjonustu hér 4 landi yfir landameeri brjoti gegn akvedum laga pessara, tilkynna logbeeru yfir-
valdi i heimaadildarriki um pad. Hid sama 4 vid um utiba verdbréfafyrirteekis hér a landi hafi
Fjarmalaeftirlitid ekki heimild samkvemt 16gum pessum til ad bregdast vio hattseminni a
videigandi hatt.

Haldi verdbréfafyrirtaeki eda utiba afram hattsemi skv. 1. mgr. sem bersynilega gengur
gegn hagsmunum fjarfesta hér 4 landi eda traustri virkni markada, pratt fyrir adgerdir 16gbeers
yfirvalds 1 heimaadildarriki, skal Fjarmalaeftirlitid, eftir ad hafa tilkynnt 16gbeeru yfirvaldi 1
heimaadildarriki par um, gripa til peirra radstafana sem naudsynlegar eru til verndar fjarfestum
og traustri virkni markadanna, p.m.t. ad koma i veg fyrir 611 frekari vidskipti verdbréfafyrir-
teekisins hér 4 landi. Fjarmalaeftirlitio skal tafarlaust tilkynna framkvaemdastjorn Evropusam-
bandsins og ESMA um slikar rddstafanir. Fjarmalaeftirlitinu er einnig heimilt ad visa malinu
til Eftirlitsstofnunar EFTA 1 samraemi vio 19. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010, sbr. 16g
um evropskt eftirlitskerfi 4 fjirmalamarkadi.

[ peim tilvikum sem Fjarmélaeftirlitid hefur heimildir til ad bregdast vid hattsemi verd-
bréfafyrirtaekis med utibu hér 4 landi, sem er andsteed akvaeoum laga pessara, pa ber pvi ad
nyta paer heimildir til krefjast pess ad pad lati af hattseminni. Verdi verobréfafyrirtaekid ekki
vid krofum Fjarmalaeftirlitsins pa skal stofnunin gripa til peirra radstafana sem naudsynlegar
eru til a0 fyrirteekio lati af henni. Fjarmalaeftirlitid skal tilkynna 16gbeeru yfirvaldi i
heimaadildarriki um slikar radstafanir. Ef Gtibio heldur afram hattsemi sem er andstaed [6gum
bessum, pratt fyrir radstafanir Fjarmalaeftirlitsins, pa skal stofnunin gripa til peirra radstafana
sem naudsynlegar eru til verndar fjarfestum og traustri virkni markadarins. Fjarmalaeftirlitio
skal tafarlaust tilkynna framkvamdastjorn Evrépusambandsins og ESMA um slikar radstaf-
anir. Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad visa malinu til Eftirlitsstofnunar EFTA 1 samraemi vid
19. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010, sbr. 16g um evropskt eftirlitskerfi 4 fjarmalamarkadi.

Fjarmalaeftirlitid skal, sé gild astaeda til a0 etla a0 markadstorg fjarmalagerninga eda
skipulegt markadstorg sem veitir pjonustu hér & landi yfir landameri brjoti gegn akvaedum
laga pessara, tilkynna logbzaru yfirvaldi 1 heimaadildarriki um pad. Haldi markadstorg afram
hattsemi sem bersynilega fer gegn hagsmunum fjarfesta hér 4 landi, pratt fyrir adgeroir
logbeers yfirvalds i heimaadildarriki, skal Fjarmalaeftirlitio, eftir ad hafa tilkynnt 16gbeeru
yfirvaldi { heimaadildarriki par um, gripa til peirra radstafana sem naudsynlegar eru til verndar
fjarfestum og traustri virkni markadarins, p.m.t. a0 koma i veg fyrir adgang adila og
patttakenda hér & landi ad markadstorginu. Fjarmalaeftirlitid skal tafarlaust tilkynna fram-
kvemdastjorn Evropusambandsins og ESMA um slikar rddstafanir. Fjarmalaeftirlitinu er
heimilt ad visa malinu til Eftirlitsstofnunar EFTA 1 samraemi vio 19. gr. reglugerdar (ESB) nr.
1095/2010, sbr. 16g um evropskt eftirlitskerfi 4 fjarmalamarkadi.

Fjarmalaeftirlitid skal senda verdbréfafyrirteeki eda markadstorgi skriflegan rokstudning
fyrir &kvordunum samkvaemt pessari grein sem fela 1 sér stjornvaldssektir eda takmarkanir &
starfsemi peirra.
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142. gr.
Samstarf og upplysingaskipti vio ESMA og ESA.

Fjarmalaeftirlitid skal, 1 samstarfi vio Eftirlitsstofnun EFTA og ESMA, sinna eftirliti med
16gum pessum i samraemi vid reglugerd (ESB) nr. 1095/2010, sbr. 16g um evréopskt eftirlits-
kerfi & fjarmalamarkadi. Fjarmalaeftirlitio skal veita stofnununum upplysingar sem naudsyn-
legar eru til ad per geti sinnt eftirlitshlutverki sinu samkvamt 16gum pessum og l6gum um
evropskt eftirlitskerfi 4 fjarmalamarkadi, sbr. 35. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

11. PATTUR
Ymis dkvzedi.
143. gr.
Adfararhcefi dkvardana Eftirlitsstofnunar EFTA og malskot til EFTA-domstolsins.
Akvardanir Eftirlitsstofnunar EFTA samkvamt 16gum pessum eru adfararhafar, sem og
démar og urskurdir EFTA-démstolsins.
Akvordunum Eftirlitsstofnunar EFTA ma skjota til EFTA-domstolsins i samreemi vid
samning milli EFTA-rikjanna um stofnhun eftirlitsstofnunar og démstols.

144. gr.
Reglugerdar- og regluheimildir vegna MiFIR.

Réodherra er heimilt ad setja reglugerd um néanari framkvemd MiFIR um pau atridi sem
koma fram i 8. og 9. mgr. 1. gr. hennar um undanpagur fra gildissvidi.

Sedlabanka fslands er heimilt ad setja reglur um nanari framkvamd MiFIR um bau atridi
sem koma fram i eftirfarandi greinum hennar:
. mgr. 2. gr. um skilgreiningar.
. mgr. 4. gr. um undanpagur fyrir hlutabréfagerninga.
.mgr. 5. gr. um kerfi um hdmarksmagn.
.mgr. 7. gr. um heimild til ad fresta birtingu.
. mgr. 9. gr. um undanpagur fyrir adra gerninga en hlutabréfagerninga.
.mgr. 11. gr. um heimild til ad fresta birtingu.
2. mgr. 12. gr. um skyldu til ad gera for- og eftirvidskiptaupplysingar tilteekar 4 adskilinn

hatt.

8. 2. mgr. 13. gr. um skyldu til ad gera for- og eftirvidskiptaupplysingar tilteekar 4 sann-
gjornum vidskiptakjorum.

9. 7. mgr. 14. gr. um skyldu innmidlara til ad birta opinberlega fost verdtilbod vegna hluta-
bréfa, heimildarskirteina, kauphallarsjoda, skirteina og annarra svipadra fjarmalagern-
inga.

10. 5. mgr. 15. gr. um framkvemd fyrirmela vidskiptavina.

11. 3. mgr. 17. gr. um adgang ad verdtilbodum.

12. 2.o0g 3. mgr. 19. gr. um eftirlit af halfu ESMA.

13. 3. mgr. 20. gr. um upplysingagjof verdbréfafyrirteekja ad vioskiptum loknum med hluta-
bréf, heimildarskirteini, kauphallarsjodi, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga.

14. 5.mgr. 21. gr. um upplysingagjof ad vidskipum loknum af halfu verobréfafyrirteekja med
skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur.

15. 4. mgr. 22. gr. um upplysingagjof til gagnseis- og annarra Gtreikninga.

16. 3. mgr. 23. gr. um vidskiptaskyldur verdbréfafyrirtaekja.

17. 3. mgr. 25. gr. um skyldu til ad halda skra.

18. 6.0g9. mgr. 26. gr. um skyldu til a0 tilkynna vidskipti.
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3. mgr. 27. gr. um skyldu til ad utvega tilvisunargogn fyrir fjarmalagerninga.

5. mgr. 28. gr. um skyldu til a0 eiga vioskipti a skipulegum moérkudum. markadstorgum
fjarmalagerninga eda skipulegum markadstorgum.

3. mgr. 29. gr. um um stodustofnunarskyldu fyrir afleidur sem vidskipti eru med a skipu-
legum morkudum og timasetning sampykkis a stodustofnun.

2. mgr. 30. gr. um Obeint stodustofnunarfyrirkomulag.

.mgr. 31. gr. um sampjOppun eignasafns.

. 0g 6. mgr. 32. gr. um tilhogun vidskiptaskyldu.

.mgr. 33. gr. um kerfi til ad koma 1 veg fyrir tvitekningu reglna eda reglur sem stangast

. mgr. 35. gr. um adgang an mismunar ad midleegum motadila.

. mgr. 36. gr. um adgang an mismunar ad vidskiptavettvangi.

.mgr. 37. gr. um adgang an mismunar ad viomidunargildum og skyldu til ad veita leyfi
fyrir peim.

8. mgr. 40. gr. um heimildir ESMA til timabundinna ihlutana.

8. mgr. 41. gr. um heimildir Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar til timabundinna ihlut-
ana.

7. mgr. 42. gr. um afurdaihlutun af halfu 16gberra yfirvalda.

10. mgr. 45. gr. um stddustjornunarvald ESMA.

7. mgr. 46. gr. um almenn akvaedi um pjoénustu og starfsemi 1 pridja landi.

10. mgr. 52. gr. um skyrslugjof og endurskodun.

AN~ B

145. gr.
Innleiding.
Log pessi fela i sér innleidingu a:
Tilskipun Evropupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um markadi fyrir
fjarmalagerninga og um breytingu 4 tilskipun 2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB
(MiFID2) sem birt var i EES-vidbaeti vid Stjornartidindi Evrépusambandsins nr. 20 fra
26. mars 2020, bls. 73-220.
Tilskipun Evropupingsins og radsins (ESB) 2016/1034 fra 23. jini 2016 um breytingu &
tilskipun 2014/65/ESB um markadi fyrir fjarmalagerninga sem birt var i EES-viobeeti vid
Stjornartidindi Evropusambandsins nr. 42 fra 25. jani 2020, bls. 90-93.
Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 fra 15. mai 2014 um markadi
fyrir fjarmalagerninga og um breytingu a reglugerd (ESB) nr. 648/2012 (MiFIR), sbr. 3.
gr.
Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) 2016/1033 fra 23. juni 2016 um breytingu
a reglugerd (ESB) nr. 600/2014 um markaoi fyrir fjarmalagerninga, sbr. 3. gr.
Framseldri reglugerd framkvamdastjornarinnar (ESB) 2017/565 fra 25. april 2016 um
vidbaetur vid tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/65/ESB ad pvi er vardar
skipulagskrofur og rekstrarskilyroi verdbréfafyrirtaekja og hugtok sem skilgreind eru ad
pvi er vardar pa tilskipun, sbr. 3. gr.
Framseldri reglugerd framkvamdastjornarinnar (ESB) 2017/567 fra 18. mai 2016 um
vidbaetur vid reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 ad pvi er vardar
skilgreiningar, gagnsai, sampjoppun eignasafns og eftirlitsradstafanir hvad vardar
afurdainngrip og stodur, sbr. 3. gr.
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146. gr.
Gildistaka.

Log pessi 0dlast gildi 1. mai 2021. b6 60last 39. gr. gildi 1. november 2021. Krafa 1. mgr.
40. gr. um ad peir starfsmenn verdbréfafyrirtaekis sem veiti fjarfestingarradgjof hafi verdbréfa-
réttindi 60last gildi 1. juni 2022.

Vid gildistoku laga pessara falla ur gildi 16g um kauphallir, nr. 110/2007.

bratt fyrir akvaedi 40. gr. veitir radherra peim, sem fyrir gildistoku pessara laga hafa stadist
prof i verobréfavidskiptum eda hlotio 10ggilt leyfi til verobréfamidlunar, verobréfaréttindi.

147. gr.
Breyting a 60rum logum.
1. Log um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007 :

a. 1. gr. laganna ordast svo:

Log pessi gilda um almenn tbod og toku verdbréfa til vidskipta 4 skipulegum
markadi, upplysingagjof utgefenda, yfirtokur, innherjaupplysingar og vidskipti inn-
herja.

b. Eftirfarandi breytingar verda 4 2. gr. laganna:

1. 2.0g5-8. tolul. 1. mgr. ordast svo:

2. Fjarmadlagerningur: Fjarmalagerningur samkvemt skilgreiningu laga um
markadi fyrir fjirmalagerninga.

5. Taka fiarmalagerninga til vidskipta: Sampykki skipulegs markadar 4 ad vid-
skipti me0 fjarmalagerninga hefjist 4 honum skv. 91. gr. laga um markadi fyrir
fjarmalagerninga.

6. Markadstorg fiarmalagerninga (MTF): Markadstorg fjarmalagerninga sam-
kveemt skilgreiningu laga um markadi fyrir fjarmalagerninga.

7. Skipulegur markadur: Skipulegur markadur samkvamt skilgreiningu laga um
markadi fyrir fjarmalagerninga.

8. Rekstraradili markadar: Rekstraradili markadar i skilningi laga um markadi
fyrir fjirmalagerninga.

3. 3.,4.,9-12. og 14. t6lul. 1. mgr. falla brott.
4. 2. mgr. fellur brott.

c. I1.-V. kafli laganna falla brott.

d. 1stad ordanna ,til verdbréfavidskipta® i 90. gr. laganna kemur: samkveaemt 16gum um
markadi fyrir fjarmalagerninga til ad veita fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfest-
ingarstarfsemi.

e. Eftirfarandi breytingar verda 4 92. gr. laganna:

1. 1 stad ordanna ,.til verdbréfavidskipta samkvaemt 16gum um fjarmalafyrirtaki {

1. mgr. kemur: samkveemt [6gum um markadi fyrir fjarmalagerninga til ad veita

fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi.

2. I stad ordsins ,,verdbréfavidskipta® i 1. malsl. 2. mgr. kemur: ad veita fjarfest-
ingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi.

3. Fyrirsogn greinarinnar ordast svo: Modurfélag fjarmalafyrirteekis med leyfi til ad
veita fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi.

h. 116. gr. laganna fellur brott.
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A eftir 130. gr. a laganna kemur ny grein, 130. gr. b, 4samt fyrirsdgn, svohljédandi:
Opinber fjarfestingarradgjof og birting télfreediupplysinga.

Hver sa sem setur fram eda birtir opinbera fjarfestingarrddgjof skal gaeta pess ad
slikar upplysingar séu settar fram af sanngirni og uppfylli skilyrdi reglna sem Sedla-
banki {slands skal setja 4 grundvelli 132. gr. P4 skal tilgreina hagsmuni eda hugsan-
lega hagsmunaarekstra vidkomandi adila vegna peirra fjarmalagerninga sem upplys-
ingarnar varda.

Opinberir adilar sem midla télfraedilegum upplysingum sem liklegar eru til ad hafa
marktaek ahrif 4 fjarmalamorkudum skulu midla peim af sanngirni og 4 gagnsajan
hatt.

Vio 132. gr. laganna beetist nyr télulidur, svohljodandi: opinbera fjarfestingarradgjof,
par & medal um ohlutdraega framsetningu radgjafar og birtingu, tilgreiningu 4 peim
sem setur fjarfestingarradgjofina fram eda gerir hana opinbera og hagsmunum og
hagsmunaarekstrum, og skilgreiningu hugtaksins greining.

Eftirfarandi breytingar verda a 133. gr. laganna:

1. 5. mgr. fellur brott.

2. | stad tilvisananna ,,25. gr. og VII., VIIL. og IX. kafla® i 6. mgr. kemur: VIL.—

IX. kafla og 130. gr. b.

Eftirfarandi breytingar verda 4 141. gr. laganna:

1. 34.t6lul. 1. mgr. fellur brott.

2. A eftir 44. t5lul. 1. mgr. kemur nyr tolulidur, svohljédandi: 130. gr. b um opinbera
fjarfestingarradgjof og birtingu t6lfraediupplysinga.

3. 2. mgr. fellur brott.

15. tolul. 145. gr. laganna fellur brott.

markadi fyrir fjarmalagerninga og um breytingu 4 tilskipunum radsins 85/611/EBE
og 93/6/EBE og tilskipun Evrépupingsins og radsins 2000/12/EB og um nidurfellingu
a tilskipun radsins 93/22/EBE*“ i 1. mgr. 149. gr. laganna fellur brott.

Heiti laganna verdur: Log um almenn titbod og toku verdbréfa til vioskipta a
skipulegum markadi, upplysingagjof utgefenda, floggun og yfirtokur.

2. Lég um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002:

a.

b.

C.

d.

Vid 1. gr. laganna betist ny malsgrein, svohljodandi:

II. kafli, 11.-13. gr., 15. gr., V. kafli og VI. kafli gilda ekki um verdbréfafyrirteeki.
Um krofur og umsoknir vegna starfsleyfa verobréfafyrirtaekja, mat 4 virkum eignar-
hlutum verdbréfafyrirtaekja og starfsemi verdbréfafyrirteekja 1 60rum adildarrikjum
EES og rikjum utan EES fer samkvemt 16gum um markadi fyrir fjarmalagerninga.
Vio 1. tolul. 1. mgr. 1. gr. a laganna bztist: eda samkvemt [0gum um markadi fyrir
fjarmalagerninga.

{ stad ordsins ,,verdbréfavidskipti* i 27. tolul. 1. mgr. 1. gr. a laganna kemur: markadi

fyrir fjarmalagerninga.

Eftirfarandi breytingar verda a 6. tolul. 1. mgr. 3. gr. laganna:

1. Ordin,,og taka verdbréfa til vidskipta & skipulegum verdbréfamarkadi 1 f-1i0 falla
brott.

2. Vid beetist nyr staflidur, svohljédandi: Rekstur skipulegs markadstorgs.

3. 1stad ordanna ,,Vidskipti og pjonusta med fjarmalagerninga samkvaemt 16gum um
verdbréfavidskipti 1 upphafsmalslio kemur: Fjarfestingarpjonusta og fjarfest-
ingarstarfsemi samkveemt 16gum um markadi fyrir fjarmalagerninga.
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e. Istad 3. 0g4. mgr. 3. gr. laganna koma prjar nyjar malsgreinar, svohljédandi:

1.

2.

10.

Log pessi gilda ekki um:

Viatryggingafélog eda félog sem stunda endurtryggingastarfsemi samkvaemt 16g-

um um vatryggingastarfsemi.

Adila sem veita adeins modurfélogum sinum, dotturfélogum sinum eda 60rum

doétturfélogum modurfélaga sinna fjarfestingarpjonustu.

Logmenn og 16ggilta endurskodendur, enda sé um tilfallandi pjénustu ad reda og

htn veitt sem hluti af edlilegri starfsemi & starfssvidi peirra.

Adila sem stunda vidskipti fyrir eigin reikning med adra fjarmalagerninga en hra-

voruafleidur, losunarheimildir eda afleidur med losunarheimildir og veita adeins

fjarfestingarpjonustu, eda stunda adeins fjarfestingarstarfsemi, hvad vardar hra-
voruafleidur, losunarheimildir eda afleidur med losunarheimildir, nema peir séu:

a. vidskiptavakar,

b. adilar ad skipulegum markadi eda markadstorgi fjirmalagerninga eda hafi
beinan rafreenan adgang ad vidskiptavettvangi,

c. ad beita hationividskiptateekni med notkun algrims, eda
d. ad framkvaema fyrirmeli vidskiptavina.
Rekstraradila med losunarleyfi samkvaemt 16gum um loftslagsmal sem fram-
kveema ekki fyrirmeeli vidskiptavina, 1 vidskiptum med losunarheimildir, og veita
ekki fjarfestingarpjonustu eda stunda ekki fjarfestingarstarfsemi adra en fyrir eigin
reikning, ad pvi tilskildu ad pessir adilar beiti ekki hationividskiptateekni med
notkun algrims.
Adila sem veita fjarfestingarpjonustu einungis 1 tengslum vid stjérnun a fjarfest-
ingarsjooum starfsmanna.
Adila sem veita adeins modurfélogum sinum, dotturfélogum sinum eda 60rum
dotturfélogum modurfélaga sinna fjarfestingarpjonustu sem felst einungis 1 ad
stjorna baeoi fjarfestingarsjodum starfsmanna og ad veita fjarfestingarpjonustu.
Adila ad sedlabankakerfi Evropu og adrar stofnanir adildarrikja sem gegna sam-
baerilegum hlutverkum innan EES, opinbera adila sem sja um eda hafa afskipti af
stjornun opinberra skulda innan EES eda i1 Bretlandi, og alpjodlegar fjairmalastofn-
anir sem tvo eda fleiri adildarriki hafa komio & fot og hafa pad markmid ad virkja
fjarmagn og veita fjarhagsadstod til handa peim adilum sinum sem eiga i alvarleg-
um fjarmognunarerfidleikum eda sja fram 4 slika erfidleika.

Sj6di um sameiginlega fjarfestingu og lifeyrissjodi og vorsluadila og rekstraradila

peirra.

Adila sem:

a. stunda vidskipti fyrir eigin reikning, p.m.t. vioskiptavakar, med hravoruafleio-
ur, losunarheimildir eda afleidur peirra, p6 ekki adila sem stunda vidskipti fyrir
eigin reikning pegar peir framkvaema fyrirmeeli vidskiptavina, eda

b. veita vidskiptavinum eda pjonustuveitendum meginstarfsemi sinnar fjarfest-
ingarpjonustu, p6 ekki fyrir eigin reikning, med hravoruafleidur eda losunar-
heimildir eda afleidur peirra.

Adilar skv. 1. mgr. eru p6 adeins undanpegnir fra gildissvioi laganna ad pvi
tilskildu ad:

a. hvert pessara tilvika eitt og sér og pau sem heild teljist til vidbotarstarfsemi vid
adalstarfsemi peirra pegar hiin er metin 4 grundvelli samstaodu fyrirtekja og ad
aoalstarfsemin felist ekki 1 pvi a0 veita fjarfestingarpjonustu i skilningi pessara
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laga eda leyfisskylda starfsemi samkvaemt l6gum um fjarmalafyrirtaeki eda
hann starfi sem vidskiptavaki i tengslum vid hravéruafleidur,

b. Dessir adilar beiti ekki hationividskiptatekni med notkun algrims, og

c. pessir adilar tilkynni 4 hverju ari Fjarmalaeftirlitinu ad peir nyti sér pessa
undanpagu og gefi pvi skyrslu, ad fenginni beidni par um, & hvada forsendum
starfsemi peirra skv. a- og b-1id 1. mgr. sé viobot vid adalstarfsemi peirra.

11. Adila sem veita fjarfestingarradgjof, an pess ad endurgjald komi sérstaklega til
fyrir hana, medfram pvi ad veita adra pjonustu i atvinnuskyni sem ekki fellur undir
16g pessi.

12. Verdbréfamidstoovar.

Pau réttindi sem 16g pessu veita taka ekki til pess ad veita pjonustu i hlutverki
motadila i vidskiptum sem opinberir adilar, sem fast vio opinberar skuldir, annast.

Sedlabanki Islands setur reglur par sem nanar er skyrt hvenzr um vidbotarstarf-
semi i skilningi a-lidar 2. mgr. 10. tolul. 1. mgr. er ad reda.

. Istad ordanna ,,skv. d-1id 2. tlul. 1. mgr. 2. gr. laga um verdbréfavidskipti i 7. tolul.
3. mgr. 3. gr. laganna kemur: skv. a-1id 2. télul. 1. mgr. 4. gr. laga um markadi fyrir
fjarmalagerninga.

. Vid 5. t6lul. 1. mgr. 4. gr. laganna beetist: sbr. 3. mgr. 1. gr.

. Eftirfarandi breytingar verda 4 14. gr. a laganna:

1. 1stad tilvisananna ,,c- og f-1id 1. tolul. 1. mgr. 25. gr.“ 1 1. télul. 3. mgr. kemur: c-
og f-1i0 14. tolul. 1. mgr. 4. gr. laga um markadi fyrir fjirmalagerninga.

2. Istad ordanna ,,a-1id 2. tolul. 1. mgr. 25. gr. og a.m k. eina eda fleiri af peim starfs-
heimildum sem getid eru um i a-, b- og d-lid 1. tolul. 1. mgr. 25. gr.”“ 1 2. tolul.
3. mgr. kemur: a-1id 63. tolul. 1. mgr. 4. gr. laga um markadi fyrir fjarmalagern-
inga og a.m.k. eina af starfsheimildum skv. a-, b- og d-1id 14. t6lul. 1. mgr. 4. gr.
s6mu laga.

3. I stad tilvisananna ,,c- og f-1id 1. tolul. 1. mgr. og a-1id 2. télul. 1. mgr. 25. gr.“ i
4. mgr. kemur: c- og f-1id 14. tolul. 1. mgr. 4. gr. laga um markadi fyrir fjarmala-
gerninga og a-1id 63. tolul. 1. mgr. 4. gr. sému laga.

. 8. tolul. 1. mgr. 20. gr. laganna ordast svo: Patttoku i utbodum verdbréfa og pjonustu-
vidskipta sem tengjast slikum tbodum.

i. Eftirfarandi breytingar verda 4 25. gr. laganna:

1. 1. mgr. fellur brott.

2. I stad tilvisunarinnar ,,6. mgr. 14. gr.“ { 2. mgr. kemur: 3. mgr. 14. gr. a.

3. 1 stad tilvisunarinnar ,,a-1id 2. tolul. 1. mgr.“ 1 a-1i0 3. mgr. kemur: a-1id 63. tdlul.

1. mgr. 4. gr. laga um markadi fyrir fjirmalagerninga.

4. { stad tilvisananna ,,a-, b-, d- og/eda e-1id 1. tolul. 1. mgr.” 1 b-1id 3. mgr. kemur:
a-, b-, d- og/eda e-1id 14. tolul. 1. mgr. 4. gr. laga um markadi fyrir fjarmalagern-
inga.

5. I stad tilvisunarinnar ,.4. mgr.“ i 5. mgr. kemur: 3. mgr.

6. 6. mgr. fellur brott.

7. Fyrirsdgn greinarinnar ordast svo: Verdbréfafyrirtceki.

i. A eftir ordunum ,,skilyrdi ad* i 2. malsl. 1. mgr. 27. gr. laganna kemur: framkvamdin

fari ad 16gum um markadi fyrir fjarmalagerninga og.

. Istad tilvisananna ,,c- og f-1id 1. tolul. 1. mgr. 25. gr.* i 4. mgr. 30. gr. laganna kemur:
c- og f-1id 14. tolul. 1. mgr. 4. gr. laga um markadi fyrir fjairmalagerninga.
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f stad ordsins ,,verdbréfavidskipta® i 4. mgr. 34. gr. laganna kemur: ad veita fjarfest-

ingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi.

{ stad ordanna ,,nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti i 1. mgr. 37. gr. laganna kemur:

um markadi fyrir fjarmalagerninga.

f stad ordanna ,.ef pad hefur réttmata astedu* i 39. gr. laganna kemur: ef erlenda

fjarmalafyrirteekid er utan Evropska efnahagssvadisins og réttmaet asteda er.

5. tolul. 2. mgr. 42. gr. laganna ordast svo: Hvort etla megi ad fyrirhugad eignarhald

tengist peningapvatti eda fjarmognun hrydjuverka, eda tilraun til sliks athafis, eda

geti aukio likur 4 sliku athaefi innan hlutadeigandi fjarmalafyrirtaekis.

53. gr. laganna fellur brott.

i stad ordsins ,,verdbréfamarkadi i 1-1id 2. mgr. 99. gr. laganna kemur: markadi.

Eftirfarandi breytingar verda a 104. gr. laganna:

1. A eftir ordinu ,,lanastofnunar* i 1. mgr. kemur: eda verdbréfafyrirtaekis, sem ekki

fellur undir 3.-5. mgr. 25. gr.

f stad ordsins ,,lanastofnunin® i 1. mgr. kemur: fyrirtaekid.

I stad ordsins ,,lanastofnun® i 3. mgr. kemur: fyrirteki skv. 1. mgr.

{ stad ordsins ,,lanastofnunar* i 4. mgr. kemur: fyrirtaekis skv. 1. mgr.

Fyrirsdgn greinarinnar ordast svo: Slit d lanastofnun eda verdbréfafyrirteki med

hofudstoovar d Islandi og iitibii | 60ru EES-riki.

Eftirfarandi breytingar verda 4 105. gr. laganna:

1. A eftir ordinu ,,lanastofnun®i 1. malsl. 1. mgr. kemur: eda verdbréfafyrirtaki, sem
ekki fellur undir 3.—5. mgr. 25. gr.

2. [stad ordanna ,,lanastofnunar* og ,.lanastofnunin®1i 2. malsl. 1. mgr. kemur: fyrir-
tekis; og: fyrirtaekio.

3. I stad ordsins ,,lanastofnunum® i 3. malsl. 1. mgr. kemur: fyrirtakjum.

4. A eftir ordinu ,,lanastofnun® i 1. malsl. 3. mgr. kemur: eda verdbréfafyrirteki, sem
ekki fellur undir 3.—5. mgr. 25. gr.

5. 1 stad ordsins ,,lanastofnun i 2. malsl. 3. mgr. kemur: fyrirtaki.

6. Fyrirsogn greinarinnar ordast svo: Slit d lanastofnun eda verdbréfafyrirteeki med
hofudstodvar erlendis en wtibii ¢ Islandi.

kv

. Log um afleiouvidskipti, midleega motadila og afleiouvidskiptaskrar, nr. 15/2018: 2. gr.
laganna ordast svo:

Akvadi eftirfarandi reglugerda, eins og par voru teknar upp i samninginn um

Evropska efnahagssva0id, skulu hafa lagagildi hér 4 landi med peim adlogunum sem
leidir af dkvordunum sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 206/2016 fra 30. september
2016, sem er birt i EES-vidbeeti vid Stjornartidindi Evropusambandsins nr. 13 fra 23.
febraar 2017, bls. 63—71, og nr. 78/2019 fra 29. mars 2019, sem er birt i EES-vidbaeti vio
Stjornartidindi Evropusambandsins nr. 88 fra 31. oktober 2019, bls. 1-6, sbr. einnig
boékun 1 um alteeka adlégun vid samninginn um Evrdpska efnahagssvedid, sbr. 16g um
Evropska efnahagssvae0id, nr. 2/1993, par sem bokunin er 16gfest:

1.

2.

Reglugerdar Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 648/2012 um OTC-afleidur, mid-
leega motadila og afleiduvidskiptaskrar, sem er birt i EES-viobeti vid Stjornartidindi
Evrépusambandsins nr. 17 frd 16. mars 2017, bls. 412—470.

Reglugerdar Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 2016/1033 um breytingu a reglu-
gerd (EB) nr. 600/2014 um markadi fyrir fjdrmdlagerninga, reglugerd (ESB) nr.
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596/2014 um markadssvik og reglugerd (ESB) nr. 909/2014 um batt verdbréfaupp-
gjor og verdbréfamidstoovar, sem er birt i EES-vidbati vid Stjornartioindi Evropu-
sambandsins nr. 20 fra 26. mars 2020, bls. 66-72.

Log um arsreikninga, nr. 3/2006:

a. Istad ordsins ,,verdbréfamarkadii2. tolul. 1. mgr. 1. gr., a-1id 9. tdlul. 2. gr., privegis
i 66. gr. a, 66. gr. b, 67. gr., 1. mgr. 87. gr. a, 87. gr. c, 87. gr. d, 87. gr. e, 91. gr., 4.
mgr. 94. gr., 1. mgr. 94. gr. b, 1. mgr. 95. gr., 1. og 3. mgr. 100. gr., 1. mgr. 109. gr.,
17., 18., 30. og 32. t6lul. 122. gr. og 1. mgr. akvadis til bradabirgda I i 16gunum
kemur: markadi.

b. 1Istad ordsins ,,verdbréfavidskipti i 17. tolul. 2. gr. og 87. gr. e laganna kemur: mark-
aoi fyrir fjarmalagerninga.

c. Istad ordsins ,,verdbréfamarkadur i 38. tolul. 2. gr. laganna kemur: markadur.

d. I stad tilvisunarinnar ,,16gum nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti i 46. tolul. 2. gr.
laganna kemur: 16gum um markadi fyrir fjarmalagerninga.

Log um einkahlutafélog, nr. 138/1994: 1 stad ordsins ,,verdbréfamarkadi i 1. mgr.

6. gr. a og 3. tolul. 1. mgr. 70. gr. a laganna kemur: markadi.

Lég um endurskodendur og endurskodun, nr. 94/2019: 1 stad ordsins ,,verdbréfamarkadi

i a-1id 3. tolul. 2. gr. og 2. mgr. 36. gr. laganna kemur: markaogi.

Log um erfdafjarskatt, nr. 14/2004: 1 stad ordsins ,,verdbréfamarkadi* tvivegis i 2. mgr.

4. gr. laganna kemur: markadi.

Lég um greidslupjonustu, nr. 120/2011: 1 stad ordanna ,,ad stunda vidskipti og pjonustu

med fjarmalagerninga samkvamt [6gum um verdbréfavidskipti* i 9. tolul. 2. gr. laganna

kemur: fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi samkvaemt 16gum um markadi
fyrir fjarmalagerninga.

Log um hlutafélog, nr. 2/1995:

a. I stad ordsins ,,verdbréfamarkadi i 4. og 5. mgr. 1. gr., 1. mgr. 6. gr. a, 3. mgr.
26. gr. a, 3. mgr. 55. gr., 1. mgr. 80. gr. a, 2. mgr. 86. gr., 1. og 2. mgr. 88. gr. a,
1. mgr. 88. gr. b, 1. mgr. 88. gr. ¢, 1. mgr. 88. gr. d, 3. og 6. télul. 1. mgr. 95. gr. a
laganna kemur: markadi.

b. 1Istad ordsins ,,verdbréfavidskipti* i 2. mgr. 30. gr. laganna kemur: markadi fyrir fjar-
malagerninga.

c. 1 stad ordanna ,,skv. 116. gr. laga um verdbréfavidskipti i 3. mgr. 55. gr. laganna
kemur: samkvaemt [6gum um markadi fyrir fjirmalagerninga.

Log um innstedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fiarfesta, nr. 98/1999:

a. 1 stad ordanna ,,nyta sér heimildir laga til ad stunda vidskipti med verdbréf«i 1. gr.
laganna kemur: veita fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi sam-
kvemt 16gum um markadi fyrir fjarmalagerninga.

b. 1stad ordanna ,,nyta sér heimildir laga til ad stunda vidskipti med verdbréf i samraemi
vid 16g um verobréfavidskipti“i 3. gr. laganna kemur: sem veita fjarfestingarpjonustu
e0a stunda fjarfestingarstarfsemi samkvaemt 16gum um markadi fyrir fjarmalagern-
inga.

c. Eftirfarandi breytingar verda 4 7. gr. laganna:

1. I stad ordanna ,,verdbréfavidskipta adildarfyrirtaekja“ i 1. tolul. 2. mgr. kemur:
vidskipta aodildarfyrirtaekja med fjarmalagerninga.

2. Istad tilvisananna ,,c-1id 1. tolul. og a- og b-1id 2. tolul. 8. gr. laga um verdbréfa-
vidskipti“ 1 2. tolul. 2. mgr. kemur: d-1id 14. tolul. og a-1id 63. tolul. 1. mgr. 4. gr.
laga um markaoi fyrir fjarmalagerninga.
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3. Istad ordanna ,,nytir sér heimildir laga til ad stunda vidskipti med verdbréf i sam-
reemi vid 16g um verdbréfavioskipti® 1 6. mgr. kemur: veitir fjarfestingarpjonustu
eda stundar fjarfestingarstarfsemi samkvaemt 16gum um markadi fyrir fjarmala-
gerninga.

d. I stad ordanna ,,vidskiptabanka og sparisjodi og 16g um verdbréfavidskipti i 1. mgr.
9. gr. laganna kemur: fjarmalafyrirteki.

Lég um ivilnanir til nyfjarfestinga d Islandi, nr. 41/2015: 1 stad ordsins ,,verdbréfavid-

skipti“ 1 3. mgr. 2. gr. laganna kemur: markadi fyrir fjirmalagerninga.

Lég um medferd kronueigna sem hadar eru sérstokum takmorkunum, nr. 37/2016: 1 stad

ordsins ,,verdbréfavidskipti* i 4. mgr. 5. gr. laganna kemur: markadi fyrir fjarmalagern-

inga.

Lég um neytendaldn, nr. 33/2013: 1 stad ordsins ,,verdbréfavidskipti® i -1id 1. mgr. 3. gr.

laganna kemur: markadi fyrir fjarmalagerninga.

Log um rafreena eignarskraningu verdbréfa, nr. 131/1997:

a. Istad ordsins ,,verdbréfavidskipti® i 1. mgr. 24. gr. laganna kemur: markadi fyrir fjar-
malagerninga.

b. A eftir ordunum ,,16g um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi* i 31. gr. laganna
kemur: 16g um markadi fyrir fjarmalagerninga.

c. A eftir tilvisuninni ,,laga pessara“ i 32. gr. laganna kemur: laga um markadi fyrir
fjarmalagerninga.

Log um rekstraradila sérheefora sjoda, nr. 45/2020:

a. 1 stad ordsins ,,verdbréfavidskipti“ i 1.,7., 9. og 32. tolul. 1. mgr. 3. gr., 3. mgr. 9. gr.,
1. mgr. 24. gr., 3. mgr. 37. gr., 1. mgr. 38. gr., 4. mgr. 74. gr., og 4. mgr. 80. gr.
laganna kemur: markaoi fyrir fjarmalagerningar.

b. 1 stad ordsins ,,verdbréfavidskipta® i 20. télul. 1. mgr. 3. gr. laganna kemur: vidskipta
med fjarmalagerning.

c. I stad ordsins ,,verdbréfavidskipti i 4. mgr. 19. gr. laganna kemur: vidskipti med
fjarmalagerninga.

d. Istad ordsins ,,verdbréfamarkadiia-1id 5. tolul. og 23. og 32. tolul. 1. mgr. 3. gr., 2.
mgr. 26. gr., 4. tolul. 89. gr. og 1. tolul. 1. mgr. 93. gr. laganna kemur: markadi.

e. I stad ordsins ,,verdbréfamarkadar i 2. mgr. 26. gr. kemur: markadar.i stad ordsins
»verdbréfamarkada®i5. tolul. 89. gr., 2. mgr. 92. gr. og 3. télul. 1. mgr. 93. gr. laganna
kemur: markada.

Lég um samvinnufélog, nr. 22/1991: 1 stad ordanna ,,nr. 20/1989, um verdbréfavidskipti

og verdbréfasjodi 1 2. mgr. 47. gr. laganna kemur: um almenn utbod og toku verdbréfa

til vidskipta 4 skipulegum markadi, upplysingagjof utgefenda, yfirtokur, innherjaupplys-
ingar og vidskipti innherja.

Log um Sedlabanka Islands, nr. 92/2019: 1 stad ordsins ,,verdbréfamarkadi* i 2. mgr.

26. gr. laganna kemur: markadi.

Log um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda, nr. 129/1997:

a. I stad ordanna ,,verdbréfavidskipti lifeyrissjodsins, stjornar hans og starfsmanna“ i
5.to6lul. 3. mgr. 29. gr. laganna kemur: vidskipti lifeyrissjodsins, stjornar hans og
starfsmanna med fjarmalagerninga.

b. 1 stad ordsins ,,verdbréfamarkadi“ i 2., 3., 4. og 5. mgr. 36. gr. b og 36. gr. f laganna
kemur: markadi.

Log um tekjuskatt, nr. 90/2003:

a. I stad ordsins ,,verdbréfamarkad“ i 4. tolul. B-lidar 30. gr. laganna kemur: markad.
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b. 1stad ordanna ,,opinberum verdbréfamarkadi i 4. mgr. 58. gr. laganna kemur: skipu-
legum markadi.

c. 1stad ordsins ,,verdbréfamarkadi tvivegis i 5. tolul. 73. gr. laganna kemur: markadi.

d. 1 stad ordsins ,,verdbréfamarkadir i 2. mgr. 92. gr. kemur: skipulegir markadir.

20. Lég um vatryggingastarfsemi, nr. 100/2016:

a. I stad ordsins ,,verdbréfamarkadi i 3. tolul. 1. mgr. 5. gr., b-1id 32. t6lul. 1. mgr.
6. gr., 4. mgr. 113. gr., 8. mgr. 149. gr. og 6. mgr. 161. gr. laganna kemur: markaoi.

b. 1 stad ordsins ,,verdbréfamarkadur i 32. télul. 1. mgr. 6. gr. laganna kemur: mark-
adur.

21. Lég um verdbréfamidstoovar, uppgjor og rafreena eignaskraningu fiarmalagerninga, nr.
7/2020: 1 stad ordsins ,,verdbréfavidskipti i 16. gr. laganna kemur: markadi fyrir fjar-
malagerninga.

22. Lég um verobréfasjoodi, nr. 128/2011:

a. I stad ordsins ,,verdbréfavidskipti“ i 6., 9. og 10. tolul. 2. gr., 5. mgr. 23. gr., 1. mgr.
47. gr. og 2. mgr. 62. gr. laganna kemur: markadi fyrir fjsrmalagerninga.

b. 1stad ordanna , stadist prof i verdbréfavidskiptum, sbr. 53. gr. laga um fjarmalafyrir-
teki“ 1 1. mgr. 14. gr. og 6. mgr. 62. gr. laganna kemur: verdbréfaréttindi samkvemt
16gum um markadi fyrir fjarmalagerninga.

c. 1 stad ordsins ,,verdbréfamarkadi i a- og c-1id 1. tolul., 2. tolul. og 5. tolul. 1. mgr.
30. gr. laganna kemur: markadi.

d. I stad ordsins ,,verdbréfamarkada“ i 6. og 7. tolul. 1. mgr. 30. gr., 2. mgr. 34. gr., 2.,
3. 0g 4. mgr. 35. gr. og c-1id 1. t6lul. 4. mgr. 59. gr. laganna kemur: markada.

e. Istad ordanna ,,lokid profi i verdbréfavidskiptum®i7.,26. og 39. tolul. 1. mgr. 65. gr.
laganna kemur: verdbréfaréttindi.

23. Log um oryggi fyrirmeela i greidslukerfum og verdbréfauppgjorskerfum, nr. 90/1999:
13. t6lul. 2. gr. laganna ordast svo: Fjdrmdlagerningur: Fjarmalagerningur i skilningi
laga um markaoi fyrir fjarmalagerninga.

24. Lég um oryggi net- og upplysingakerfa mikilveegra innvida, nr. 78/2019: 1 stad ordanna
,,verobréfamarkada® og ,,verdbréfavidskipti“ 1 9. télul. 6. gr. laganna kemur: markada;
og: markadi fyrir fjarmalagerninga.

Greinargero.
1. Inngangur.

Frumvarp petta er samid af nefnd sem fjarmala- og efnahagsradherra skipadi hinn
29. september 2015. | henni eiga sati, auk rdduneytisins, Fjarmalaeftirlitid, Sedlabankinn,
Samtok fjarmalafyrirteekja og Kaupholl Islands. Nefndinni var falid ad semja frumvarp til
innleidingar 4 akvaeoum tilskipunar Evropupingsins og radsins 2014/65/ESB um markadi fyrir
fjarmalagerninga og um breytingu 4 tilskipun 2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB
(MiFID2) og reglugerd Evropupingsins og radsins nr. 600/2014 um markadi fyrir fjarmala-
gerninga og um breytingu 4 reglugerd (ESB) nr. 648/2012 (MiFIR) i islenskan rétt.

Uppsetning frumvarpsins midast vid ad frumvarp til nyrra laga um adgerdir gegn
markadssvikum 60list gildi 4 sama tima. Sidargreinda frumvarpid er i pinglegri medferd (pskj.
992, 584. mal 4 151. 16gp. 2020-2021).

bvi er ®tlad ad innleida i islenskan rétt reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr.
596/2014 um markadssvik og um nidurfellingu & tilskipun Evrdépupingsins og radsins
2003/6/EB og tilskipunum framkvemdastjornarinnar 2003/124/EB, 2003/125/EB og
2004/72/ (e. Market abuse regulation, hér eftir MAR).
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MiFID2, MiFIR og MAR eru tengdar, t.d. hvad vardar gildissvid og hugtakanotkun, og er
pvi @skilegt ad frumvarp petta og frumvarp til laga um adgerdir gegn markadssvikum 60list
gildi 4 sama tima. Gert er rad fyrir gildistaka laganna verdi 1. mai 2021.

2. Tilefni og naudsyn lagasetningar.

Alpjodlega fjarmalakreppan arid 2008 leiddi 1 1jos bresti 1 virkni og gagnsei fjarmalamark-
ada. Samdoma alit alpjodastofnana er ad veikleikar i stjornarhattum fjolda fjarmalafyrirtekja,
p.m.t. verobréfafyrirtaekja, medal annars skortur 4 6ryggisventlum (e. checks and balances),
hafi verid einn af peim pattum sem hrundu fjarmalakreppunni af stad. Ohéfleg og dvarleg
ahaettutaka getur leitt til falls einstaka fjarmalafyrirteekja og aukinnar kerfisdhaettu i einstaka
rikjum og a alpjodavisu. Framferdi einstaka fyrirteekja getur skadad fjarfesta og dregio ur
trausti peirra til fjarmalakerfisins. Porf er 4 traustari lagaumgjord um fjarmalagerninga til ad
tryggja gagnseai, efla fjarfestavernd, auka traust fjarfesta, fylla i gloppur a4 regluverki og
tryggja ad eftirlitsstofnanir hafi nzegar valdheimildir til ad sinna verkefnum sinum. I pvi skyni
hefur Evrépusambandid (ESB) sampykkt nytt regluverk um markadi fyrir fjarmalagerninga,
p.e. MiFID2 og MiFIR, sem @tlad er ad leysa af holmi eldra regluverk a sama svidi, p.e.
tilskipun Evrépupingsins og radsins 2004/39/EB um markadi fyrir fjirmalagerninga og um
breytingu 4 tilskipunum radsins 85/611/EBE og 93/6/EBE (MiFID1).

MiFID2 felur i sér p6 nokkrar breytingar fra pvi sem hefur gilt {fra setningu MiFID1. Hid
nyja regluverk hefur vidtekara gildissvid, tekur mid af tekninyjungum og er medal annars
atlad a0 auka gagnsei i vidskiptum med fjarmalagerninga og skerpa a fjarfestavernd. MiFID2
hefur t.d. 1 for med sér breytingar 4 gildandi reglum um starfsleyfi, vidskiptahatti og skipu-
lagskrofur til verdbréfafyrirteekja auk nyrra tegunda vidskiptavettvanga.

MiFIR felur i sér viotakari krofur en i MiFID1 um gagnsei fyrir og eftir vidskipti. ba eru
eftirlitsstjornvoldum faerdar valdheimildir til ad hlutast til um markadssetningu, dreifingu eda
soOlu tiltekinna fjarmélaafurda, samsettra innst&edna og samsettra innsteedna med tiltekin ein-
kenni, ad uppfylltum tilteknum skilyrdum. fhlutunarheimildir peirra geta einnig nad til tiltek-
innar fjarmalastarfsemi eda framkvemdar a fjarmalamarkaoi.

Mikilvegt er ad samrama per reglur sem gilda hér 4 landi vid paer sem gilda 4 Evropska
efnahagssvadinu enda er med pvi best geett ad hagsmunum markadarins, fjarfesta og almenn-
ings og ytt undir aukna starfsemi erlendra fyrirtakja hér 4 landi og islenskra fyrirtaekja erlend-
is. Verdi ekkert adhafst mun pad hafa ahrif 4 stédu Islands og islenskra fyrirtakja 4 alpjodleg-
um fjarmalamorkudum auk pess ad brjota gegn alpjodlegum skuldbindingum Islands 4 grund-
velli EES-samningsins.

3. Meginefni frumvarpsins.

Lagt til a0 sett veroi ny heildarlog um markadi fyrir fjirmalagerninga sem leida akveedi
MiFID2 og MiFIR i islenskan rétt.

Jafnframt er lagt til ad 16g um kauphallir, nr. 110/2007, falli brott og ad pdé nokkrar
breytingar verdi gerdar 4 16gum um verdbréfavioskipti, nr. 108/2007, og logum um
fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002. Auk pess eru lagoar til minni hattar afleiddar breytingar a 20
60rum 16gum, adallega hvad vardar visanir 4 milli laga og hugtakanotkun.

Frumvarpid fjallar um:
ber krofur sem gerdar eru til verdbréfafyrirtaekja.
ber krofur sem gerdar eru til rekenda markada og markadanna sjalfra.
ber krofur sem gerdar eru til veitenda gagnaskyrslupjonustu.
ber reglur sem gilda um skuldajofnud og tryggingarétt i tengslum vid afleiour.

el
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A grundvelli MiFID2 og MiFIR, sem eru médurgerdir, hefur ESB gefid Gt um 60
breytingagerdir og afleiddar gerdir sem medal annars Utfzera nanar ymis akveedi
modurgerdanna auk jafngildisakvardana sem kalla ekki a sérstaka upptoku 1 islenskan rétt.
Lagt er til ad pessar breytingagerdir og afleiddu gerdir verdi innleiddar i islenskan rétt pannig:

1. Breytingagerdum og afleiddum reglugerdum sem ekki byggja a teeknistoolum fra ESMA
verdi veitt lagagildi med frumvarpi pessu.

2. Afleiddar tilskipanir verdi innleiddar med reglugerd radherra.

3. Afleiddar reglugerdir sem byggja a teknistodlum ESMA verdi innleiddar med reglum
Sedlabanka Islands.

4. Helstu breytingar fra gildandi rétti.
4.1. Gildissvio.

Gildissvid MiFID]1-tilskipunarinnar var einskordad vio verdbréfafyrirteki, markadstorg
fjarmalagerninga og rekstur skipulegra markada. Vid innleidingu MiFID1 i islenskan rétt var
akveeOum hennar fundinn stadur i 16gum um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007, ad undan-
skildum dkvedum um skipulega markadi sem endudu i [6gum um kauphallir, nr. 110/2007,
og veitingu starfsleyfa verobréfafyrirtaekja sem endudu i 1ogum um fjarmalafyrirteeki, nr.
161/2002.

Gildissvid MIFID2 og bessa frumvarps er vidtekara en samkvaemt MiFID1 og gildandi
logum. Frumvarpid ner einnig til reksturs skipulegra markadstorga, veitenda gagnaskyrslu-
pjonustu, tiltekinna fyrirtaekja fra pridju londum og annarra adila eftir atvikum.

b4 eru losunarheimildir felldar undir skilgreininguna 4 fjarmélagerningi og tiltekin dkvaedi
frumvarpsins n4 til samsettra innsteedna sem er nymeeli. P4 felur frumvarpid i sér ymis 6nnur
nymeali sem nanar er fjallad um hér ad nedan, svo sem hationividskipti.

Sja nanar um gildissvid i umfjéllun um 1. gr. frumvarpsins.

4.2. Samspil vid log um fjarmalafyrirteeki.

Med frumvarpinu er lagt til a0 akvaedi um veitingu starfsleyfis verobréfafyrirtekis séu felld
ur 1ogum um fjarmalafyrirteeki og peim fundinn nyr stadur 1 L. kafla 2. pattar frumvarpsins.
Ymis akvaedi laga um fjarmalafyrirtaeki munu po eftir sem adur eiga vid um verdbréfafyrir-
taeki. Ber par einna helst ad nefna pau akvaedi sem byggja 4 tilskipun 2013/36/ESB um adgang
a0 starfsemi lanastofnana og varferniseftirlit med lanastofnunum og verdbréfafyrirteekjum
(CRDIV) og fjalla sérstaklega um verdbréfafyrirteeki. Er pvi 10g0 til breyting 4 1. gr. laga um
fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, par sem tilgreint er hvada akvaeodi laganna gildi ekki um verd-
bréfafyrirteki.

Akvadi frumvarpsins eiga vid um lanastofnanir sem hafa starfsleyfi/-heimild sem verd-
bréfafyrirtzeki pegar pau veita fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi. Akvadi
frumvarpsins eiga einnig vid um pad pegar lanastofnanir veita vidobotarpjonustu pegar hun er
veitt { nanum tengslum vid fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi.

Akvadi frumvarpsins um tilkynningar um vidskipti yfir landameeri eiga vid um
lanastofnanir en gert er rad fyrir ad i framkveemd pa verdi pau uppfyllt med samberilegum
tilkynningum um vidskipti yfir landameeri 4 grundvelli laga um fjarmalafyrirteki.

4.3. Breytingar a meginhugtokum.

[ frumvarpinu er lagt til ad enska ordasambandid investment services and activities verdi
pytt sem , fjarfestingarpjonusta og fjarfestingarstarfsemi‘ i stad pess ad pyoa pad sem ,,verd-
bréfavidskipti®, til ad koma i veg fyrir misskilning. Reglugerdir ESB sem byggja & MiFID2
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og MiFIR verdur ad pyda og birta an pess ad framkvama neinar teljandi breytingar. Oaeskilegt
er a0 hugtakio sé pytt 4 einn veg i 16gum sem innleida MiFID2 og MiFIR og 4 anna veg i
afleiddum gerdum sem innleiddar verda med stod i [6gunum.

[ frumvarpinu er einnig lagt til ad enska ordasambandid regulated market verdi pytt sem
,,skipulegur markadur® i stad ,,skipulegur verobréfamarkadur®. Breytingin helgast af pvi ad
hin nyja pyding er naer frumtextanum og auk pess verda ekki adeins verobréf sem munu ganga
kaupum og s6lum 4 markadinum.

4.4. Skipulegt markadstorg, vaxtarmarkadir litilla og medalstorra fyrirtcekja og innmidlarar.

[ MiFID2 er ad finna nyjan flokk markada fyrir fjarméalagerninga, til vidbotar vid skipulega
markadi og markadstorg fjarmalagerninga, en hio sidarnefnda var nymeeli i MiFID1. Hinn nyi
flokkur kallast skipulegt markadstorg (e. organised trading facility, OTF) og er marghlioa
vidskiptakerfi par sem haegt er ad eiga vidskipti med fjarmalagerninga, adra en hlutabréf.
Helsti munurinn & pessum premur moérkudum er sd ad 4 skipulegum moérkudum fara fram
vidskipti samkvaemt 6fravikjanlegum reglum med fjarmalagerninga sem hafa verid teknir til
vidskipta, & markadstorgi fjairmalagerninga fara einnig fram vidskipti samkvemt 6fravikjan-
legum reglum en med gerninga sem ekki hafa verid teknir til vidskipta. A skipulegu
markadstorgi eru ekki slikar 6fravikjanlegar reglur um vidskiptin, sem leidir til mun meiri
sveigjanleika, og vidskipti fara fram med gerninga, adra en hlutabréf, sem ekki hafa verid
teknir til vidskipta.

Verdbréfafyrirtaeki og kauphallir geta rekio skipulega markadi, markadstorg fjarmalagern-
inga og skipulegt markadstorg. [ MiFID2 er ad finna itarlegri krofur til stjornarhatta og vio-
skiptakerfa rekstraradila vioskiptavettvangs, sem eru i likingu vid krofur sem gerdar eru til
verdbréfafyrirtaekja. P4 er einnig nymeeli i MiFID2 a0 rekstraradili markadstorgs fjarmala-
gerninga getur sott um ad skra pad sem vaxtarmarkad litilla og medalstorra fyrirtaekja (e. SME
growth market), sem felur 1 sér ad gerdar eru minni krofur en 4 hefdbundnum markadstorgum
fjarmalagerninga og gera ma rad fyrir a0 laegri kostnadur fylgi toku fjarmalagerninga til vid-
skipta & pvi.

Til vidbotar vid hina prja flokka vidskiptavettvanga med fjarmalagerninga gerir gildandi
16ggjof rad fyrir innmidlurum, sem eru verdbréfafyrirteeki sem eiga tid, skipuleg og kerfis-
bundin vidskipti fyrir eigin reikning i verulegum meeli med pvi ad framkvama pantanir vio-
skiptavina sinna utan skipulegs markadar, markadstorgs fjarmalagerninga og skipulegs mark-
adstorgs. Innmidlarar voru skilgreindir f MiFID1, en nuna er pad akvardad samkvaemt megind-
legum vidomidum sem byggja a tidni og umfangi vidskipta hvort vidkomandi adili teljist
innmidlari.

Munurinn & skipulegu markadstorgi og innmidlara er ad hid fyrrnefnda felur i sér marg-
hlida vioskiptakerfi, en innmiolarar reka tvihlida pérunarkerfi par sem fyrirmali vidskiptavina
eru avallt porud vid eigin reikning innmidlarans

4.5. Breytingar a reglum um skipulega markadi og markadstorg fjarmdlagerninga.

MiFID2 felur i sér itarlegar reglur um stjornarhaetti fyrirtaekja sem reka skipulega markadi,
markadstorg fjarmalagerninga og skipulegt markadstorg. Reglurnar fela medal annars 1 sér
krofur um samsetningu stjornar og heefisskilyrdi stjérnarmanna, takmarkanir 4 pvi hversu
morgum stodum stjornendum er heimilt ad gegna og kréfu um ad stjornarmenn hafi naegan
tima til ad sinna storfum sinum.
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4.6. Gagnscei.

MiFID2 og MiFIR er atlad ad auka gagnsaei og beta virkni innri markadarins fyrir fjar-
malagerninga med pvi ad samraema krofur um gagnsei 1 vidskiptum med pa. Regluverkinu er
pannig atlad ad taka til 6likra tegunda fjarmalagerninga og beeta frekar krofur um gagnsaei
tilboda og vidskipta vegna hlutabréfa sem fram komu med MiFID1. bad er til a0 mynda gert
med strangari reglum um ad vidskipti fari fram 4 vidskiptavettvangi.

4.7. Skylda til ad veita adgreindar vidskiptaupplysingar a sanngjornum vidskiptakjorum.

Rekstraradilum vidskiptavettvangs er skylt ad veita adgang ad gégnum par sem forvio-
skiptagdgn (e. pre-trade) og eftirvidskiptagdgn eru adgreind (e. post-trade). Upplysingarnar
skulu gerdar adgengilegar almenningi 4 sanngjérnum vidskiptakjorum og jafnraeoi skal tryggt
vardandi adgengi ad peim. Enn fremur skal gera upplysingarnar adgengilegar, an kostnadar,
15 minatum eftir ad paer voru gerdar opinberar.

4.8. Véruproun og dreifing fiarmdlagerninga.

Gerdar eru nyjar krofur til verobréfafyrirtaekja, sem eiga bedi vid um pad sem framleida
fjarmalagerninga og pa sem dreifa peim. Verdbréfafyrirteeki sem framleidir fjarmalagerninga
sem etladir eru til solu til vidskiptavina skal koma & voruprounarferli vegna sérhvers fjar-
malagernings adur en peir eru settir 4 markad eda peim er dreift til vidskiptavina. I pvi skal
skilgreina tiltekinn markhop endanlegra vidskiptavina innan vidkomandi flokks vidskiptavina
fyrir hvern fjarmalagerning og tryggja ad ahaettur sem skipta mali séu metnar og ad fyrirhuguo
dreifing samrymist markhépnum. Verdbréfafyrirteeki sem bydur til sélu eda maelir med fjar-
malagerningi sem pad framleidir ekki sjalft skal hafa til stadar fullnegjandi fyrirkomulag til
a0 afla naudsynlegra upplysinga, skilja einkenni fjarmalagerningsins og hver sé markhépur
hans.

4.9. Beinn rafrenn adgangur.

Beinn rafrenn adgangur felur i sér ad patttakandi eda vidskiptavinur veitir adila heimild
til ad nyta sér vidskiptaaudkenni sitt til ad f4 adgang ad vidskiptavettvangi og getur par sent
rafreen fyrirmeeli tengd fjarmalagerningi til vettvangsins. Petta gefur adilanum fulla stjorn &
fyrirmaelunum nidur 4 sekindubrot sem fyrirmelin berast, liftima fyrirmelanna og veitir
akvordunarrétt vardandi pad til hvada midlara eda vidskiptavettvangs fyrirmelin eiga ad
berast. Gerdar eru miklar krofur til vidskiptavettvangs um eftirlit med peim adilum sem hafa
beinan rafreenan adgang.

4.10. Hationividskipti.

Hationividskiptateekni med notkun algrims (e. high-frequency algorithmic trading tech-
nique) er pegar vidskiptakerfi greinir gégn eda merki fra markadinum & miklum hrada og
svarar peirri greiningu med pvi ad senda eda uppfera mikinn fjolda tilboda & skommum tima.
Fjarfestar geta pannig att hradari, umfangsmeiri og floknari vidskipti, en innvidum kerfisins
er &tlad ad draga eins og kostur er ur biotima netkerfisins. Kerfisakvordunin um ad setja af
stad, bua til, beina eda framkvema fyrirmali um vidskipti er 4n mannlegrar ihlutunar.
Vioskiptin eru venjulega framkvemd af fyrirtekjum sem nota eigin reikning til ad eiga
vidskipti og fela 60ru fremur i sér notkun 4 haproadri taekni til ad leggja fram tilbod og koma
4 vioskiptum t.d. vid vidskiptavakt eda vid stooutoku.

Greitt verdur fyrir hatidnividskiptum 4 pann hatt ad markadsadilar samnyti adstodu sem er
nalagt peim stad par sem porunarvél (e. matching engine) vidskiptavettvangs er stadsett.
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Naudsynlegt er a0 gera pa krofu til vidskiptavettvangs ad lata i té slika samnytingarpjonustu
an mismununar og 4 sanngjarnan og gagnsajan hatt til ad tryggja reglubundin og sanngjoérn
vidskiptaskilyrdi.

Ymiss konar ahaetta getur po fylgt pessari vidskiptataekni, svo sem aukin haetta 4 yfiralagi
a kerfi vioskiptavettvangs vegna mikils fjolda fyrirmala, heettu 4 ad algrimsvidskipti hafi i for
med sér tvitekningu 4 fyrirmelum eda ad pau séu rong eda truflud pannig ad pau skapi 6rda 4
markadi. Auk pess er hatta 4 ad algrimsvioskiptakerfi bregdist of harkalega vid 6drum at-
burdum & markadi sem geta aukid 6stodugleika ef markadurinn & pegar vid vandamal a0 etja.
Loks geta algrimsvidskipti eda hatidnividskipti med notkun algrims, likt og 611 onnur form
vioskipta, leitt til hattsemi sem er 6heimil samkvamt reglugerd (ESB) nr. 596/2014 um mark-
adssvik.

Ba0di verdbréfafyrirtaeki og vidskiptavettvangar eiga pvi ad sja til pess ad fyrir hendi séu
Oflugar radstafanir sem tryggja ad algrimsvidskipti eda hatidnividskipti med notkun algrims
valdi ekki glundroda a markadi og ad ekki sé hagt ad nota pau i sviksamlegum tilgangi eda a
ologmeetan hatt. Vidskiptavettvangar eiga einnig ad tryggja ad vidskiptakerfi peirra poli alag
og séu profud 4 réttan hatt til pess ad taka vid auknu fleedi fyrirmela eda alagi & morkudum
og a0 straumrofar séu fyrir hendi 4 vidskiptavettvangi til ad stodva vidskipti eda takmarka pau
pegar skyndilegar eda 6veantar verobreytingar eiga sér stad.

4.11. Vioskiptatilkynningar.

Verdbréfafyrirtaekjum ber ad gera opinberar upplysingar um magn og verd i vidskiptum
med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6di, hlutdeildarskirteini og sambarilega fjar-
malagerninga sem eru i vidskiptum a vidskiptavettvangi dsamt timasetningu vidskiptanna.
Sams konar skylda er 16gd 4 verobréfafyrirtaeki vegna vidskipta med skuldabréf, samsetta fjar-
malagerninga, losunarheimildir og afleidur sem vidskipti eru med 4 vidskiptavettvangi. Krafan
4 vid hvort sem vidskiptin eru fyrir eigin reikning eda fyrir hond vidskiptavinar og naer skyldan
til birtingar upplysinga um vidskipti sem ekki eru framkvemd 4 vidskiptavettvangi, enda eru
upplysingar um vidskiptin pa birt par.

4.12. Veitendur gagnaskyrslupjonustu.
Veitendur gagnaskyrslupjonustu er yfirheiti prenns konar mismunandi nyrrar starfsleyfis-
skyldrar starfsemi:

— Vidurkennd birtingarpjonusta (e. approved publication arrangement, APA) sem er adili
sem birtir vidskiptaskyrslur fyrir hond verdbréfafyrirtaeekja skv. 20. og 21. gr. MiFIR.

— Pjoénusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar (e. consolidated tape provider, CTP) sem
er adili sem safnar saman vidskiptaskyrslum um fjarmalagerninga skv. 6., 7., 10., 12,
13., 20. og 21. gr. MiFIR fra skipulegum morkudum, markadstorgum fjarmalagerninga,
skipulegum markadstorgum og vidurkenndum birtingarpjonustum og sameinar i einn
samfelldan rafreenan rauntimagagnastraum sem synir upplysingar um verd og magn fyrir
hvern fjarmalagerning.

— Vidurkennt skyrslugjafarkerfi (e. approved reporting mechanism, ARM) sem er adili sem
veitir 16gberum yfirvoldum eda ESMA upplysingar um vidskipti fyrir hond verd-
bréfafyrirtaekja.

Sja nanari umfjéllun hér ad nedan um APA og CTP.
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4.13. Viourkennd birtingarpjonusta (APA).

Verdbréfafyrirtaeki skal gera vidskiptaupplysingar opinberar med vidurkenndri birtingar-
pjonustu (APA). APA er nymeli i MiFID2. Me0 pvi ad kynna hana til ségunnar er @tlunin ad
auka ga0i upplysinga um OTC-vidskipti og tryggja ad upplysingarnar séu birtar 4 pann hatt
a0 audvelt sé ad sameina peer upplysingum um vidskipti sem fram fara & vidskiptavettvangi.

Starfsemi APA er starfsleyfisskyld og ber rekstraradila ad uppfylla tilgreindar skipulags-
krofur sem kveda medal annars 4 um a0 peim beri ad birta upplysingar eins nerri rauntima og
teeknilega er mogulegt og 4 edlilegum vidskiptakjorum. Ad 15 mintitum lidonum fra upphaf-
legri tilkynningu skal APA veita adgang ad upplysingunum an endurgjalds. Upplysingarnar
skal birta 4 snidi sem gerir kleift ad sameina paer audveldlega sams konar gégnum fra 6drum
adilum.

APA skal gera radstafanir til ad koma i veg fyrir hagsmunadrekstra. Sem demi skal
rekstraradili APA sem einnig rekur vidskiptavettvang eda er verdbréfafyrirtaeki gaeta jafnredis
vid séfnun upplysinga og adgreina mismunandi rekstur. APA ber ad gera traustar oryggis-
radstafanir medal annars i peim tilgangi ad tryggja ad gogn spillist ekki og til ad koma i veg
fyrir upplysingaleka adur en upplysingar eru gerdar opinberar. APA skal jafnframt vera med
varakerfi 4 60rum stad (e. back-up facilities) pannig ad ekki verdi truflun a pjonustunni. APA
er einnig skylt ad hafa kerfi sem audkennir augljosar villur og sannpréfar 4 skilvirkan hatt ad
ekki vanti upplysingar 1 vidskiptatilkynningar.

4.14. bjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar (CTP).

bar sem vidskiptavettvongum hefur fjolgad og samkeppni & milli peirra aukist mikid &
undanfornum arum hefur skapast bryn porf fyrir ad setja 4 laggirnar gagnastraum med sam-
einudum upplysingum um vidskiptatilkynningar. Uppsetning sliks gagnastraums er til pess
fallin a0 studla enn frekar ad sampaettingu evropska markadarins og gera markadsadilum aud-
veldara a0 fa heildarsyn yfir paer vidskiptatilkynningar sem eru adgengilegar.

bjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar (CTP) er adili sem hefur fengio starfsleyfi
til ad veita pjonustu vid ad safna vidskiptatilkynningum vegna akvedinna fjarmalagerninga og
sameina par 1 samfelldan rauntimagagnastraum.

Gerd er krafa um ad peir sem fai heimild til ad reka CTP afli upplysinga fra 6llum vid-
skiptavettvongum og vidurkenndum tilkynningavettvongum. ZAtlunin med pessu er ad skapa
hvata fyrir pjonustuveitendur til ad keppast vid ad bjoda upp 4 goéda pjonustu til vidskiptavina
i stad pess ad keppast um ad veita gogn fra sem flestum vettvongum.

Upplysingar sem CTP aflar skulu sameinadar i samfelldan gagnastraum. Upplysingar um
verd og magn fyrir einstaka fjarmalagerninga skulu pannig gerdar adgengilegar almenningi i
sem na&st rauntima og 4 sanngjornum vidskiptakjorum. Upplysingarnar skulu loks gerdar
aogengilegar, an pess a0 gjald sé tekid fyrir pad, 15 minutum eftir ad CTP gerodi paer upphaf-
lega opinberar.

bjonustuveitendur skulu uppfylla skipulagskrofur og gera radstafanir til ad koma 1 veg fyrir
hagsmunaarekstra. Sérstaklega er tilgreint ad ef pjonustuveitandi rekur einnig vidskiptavett-
vang eda er rekstraradili tilkynningavettvangs skuli hann gaeta jafnraedis vio sofnun upplys-
inga og adgreina starfssvio 1 rekstrinum. P4 ber pjonustuveitanda ad gera traustar oryggisrad-
stafanir medal annars i peim tilgangi ad tryggja ad gogn spillist ekki og til ad koma 1 veg fyrir
upplysingaleka adur en upplysingar eru gerdar opinberar. Loks ber pjonustuveitanda ad vera
med varakerfi 4 60rum stad pannig ad ekki verdi truflun 4 pjonustunni.
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4.15. Verdbrefaréttindi.

Fyrirkomulag profs i verdbréfavidskiptum, adur nefnt 16ggilding verdbréfamidlara, hefur
verid ad mestu leyti dbreytt fra pvi ad pad kom fyrst til sdgunnar fyrir teeplega 30 arum. Upp-
haflega var starfsemi verdbréfamidlara bundin vid sérstakt starfsleyfi og til ad 6olast leyfid
purftu einstaklingar ad uppfylla ymis haefisskilyrdi. Pad var ekki fyrr en arid 1989 agd starfs-
leyfio var bundid pvi skilyrdi ad einstaklingar hefou sott namskeid og stadist prof 1 verdbréfa-
midlun, sem nd nefnist verdbréfavioskiptaprof. Pad ma segja ad litil breyting hafi ordid 4 peim
namsgreinum sem eru til profs fra pvi a0 fyrsta reglugerdin um profid var sett. baer breytingar
sem hafa verid gerdar varda fyrst og fremst hvada starfsstéttum er skylt ad hafa verdbréfa-
vidskiptaprof.

Samkvemt gildandi 16gum skulu eftirtaldir adilar hafa stadist prof i verobréfavidskiptum:

1. starfsmenn fjarmalafyrirtaekis sem hafa umsjon med daglegri starfsemi i tengslum vid
vidskipti med fjarmalagerninga, skv. 1. mgr. 53. gr. laga um fjarmalafyrirteki, nr.
161/2002,

2. einkaumbodsmenn, skv. 3. mgr. 20. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007,

3. adilar sem sinna eignastyringu eignasafna lifeyrissjods, skv. 4. mgr. 34. gr. laga um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda, nr. 129/1997,

4. framkvaemdastjorar rekstrarfélags og sjo0stjorar verobréfasjoda, skv. 1. mgr. 14. gr. laga
um verdbréfasjooi, fjarfestingarsjodi og fagfjarfestasjodi, nr. 128/2011, og

5. sjoostjorar fjarfestingarsjooa, skv. 4. mgr. 80. gr. laga um rekstraradila sérhaefora sjooa,
nr. 45/2020.

A sidastlidnum 4drum hefur fyrirkomulag verdbréfavidskiptapréfa verid endurskodad
annars stadar & Nordurlondum, medal annars til ad bregdast vid nyjum kréfum byggdum 4
MiFID2 og préuninni i Bandarikjunum. Tilhdgun préfanna er pannig ad annars vegar er bodio
upp a verdbréfavioskiptaprof og hins vegar sérhafdara prof fyrir fjarfestingarradgjafa. Getur
pad hvort sem er verid 1 formi vidbotarprofs, par sem grunnproéf er naudsynlegur undanfari
fjarfestingarradogjafaprofsins, eda samhlida prof, par sem ekki er naudsynlegt ad taka grunn-
prof adur en fjarfestingarradgjafaprofio er tekio.

Umradd préun og peer nyju krofur sem byggja & MiFID2 gafu fullt tilefni til ad endurskoda
fyrirkomulagid 4 fslandi. A grundvelli skyrslu, sem dr. Andri Fannar Bergpérsson vann fyrir
profnefnd verdbréfavidskipta um endurskodun 4 fyrirkomulagi profs til verdbréfavioskipta fra
januar 2019, eru i frumvarpinu lagdar til eftirfarandi breytingar 4 fyrirkomulagi profs i verd-
bréfavidskiptum 4 Islandi:

1. A0 um sé a0 reeda réttindi en ekki prof — verdbréfaréttindi.

Annars stadar a Norourldndum er ekki adeins gerd krafa um ag tilteknir adilar & verobréfa-
markadi hafi stadist prof heldur er pess krafist ad peir hafi 60last akvedin réttindi, par sem eitt
af skilyrdum fyrir veitingu réttindanna er ad vidkomandi hafi stadist prof, t.d. i verobréfavio-
skiptum. Fram til arsins 1996 var talad um 16ggildingu verdbréfamidlara 4 fslandi en nt er
einungis gerd krafa um ad hafa stadist prof i verdbréfavidskiptum. I frumvarpinu er lagt til ad
gerd sé krafa um réttindi, verobréfaréttindi, hja peim sem hafa umsjon med daglegri starfsemi
i tengslum vid fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi en ekki adeins prof, likt og er
gert i gildandi [6gum.
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2. A0 peir starfsmenn sem veiti fjarfestingarradgjof skuli hafa verdbréfaréttindi medal
annars til ad bregdast vid nyjum kréfum MiFID2.

Nu er ekki gerd krafa um ad starfsmenn sem veita fjarfestingarrddgjof hafi sérstok réttindi
e0a hafi stadist tiltekid prof. Med MiFID2 eru gerdar auknar krofur til peirra starfsmanna sem
veita fjarfestingarradgjof eda upplysingar um fjarmalagerninga og fjarfestingar- eda vidbotar-
pjonustu fyrir hond verdbréfafyrirtaekis. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin
(ESMA) gaf arid 2017 Gt vidmidunarreglur um vidmid til ad meta naudsynlega pekkingu og
haefni peirra adila sem veita fjarfestingarradgjof eda upplysingar um fjarmalagerninga og fjar-
festingar- eda viobotarpjonustu fyrir hond verdbréfafyrirtaekisins.

Krofur til starfsmanna sem veita fjarfestingarradgjof eru toluverdar enda hefur prounin
med MiFID2 veri0 i pa att ad auka enn frekar fjarfestavernd. Annars stadar 4 Nordurlondum
hefur verid brugdist vid pessum auknu krofum med pvi ad bjoda upp & sérprof fyrir
fjarfestingarradgjafa. I Svipj6d var farin st leid ad bjoda upp 4 svokallad radgjafaprof sem
neer til peirra adila sem sinna vatryggingamiodlun, veita neytendum fjarmalaradgjof og veita
vidskiptavinum fjarfestingarradgjof. I Finnlandi og Danmérku er bodid upp 4 prof sem neer
einungis til fjarfestingarradgjafar eins og hin er skilgreind i MiFID2.

Med hlidsjon af innleidingu & MiFID2 og préuninni annars stadar & Nordurlondum er lagt
til 1 frumvarpinu ad gerd verdi su krafa ad peir starfsmenn verdbréfafyrirtaeekis sem veiti fjar-
festingarradgjof hafi verdbréfaréttindi.

3. A0 gerd verdi krafa um endurmenntun hja peim adilum sem hafa verdbréfaréttindi.

Annars stadar 4 Nordurlondum er mikil dhersla 16g0 4 endurmenntun peirra adila sem hafa
lokid profi og 6dlast réttindi, hvort sem pad eru verdbréfaréttindi eda sérhaefdari réttindi. I
Noregi og Svipjoo gefa verobréfasamtok landanna arlega ut namsefni, en adildarfélogin bera
abyrgd 4 pvi ad starfsmennirnir ljuki tilskildri endurmenntun. { Noregi purfa starfsmenn til ad
mynda ad preyta arlegt pekkingarprof til ad vidhalda réttindum sinum. Samkvemt reglugerd
i Danmorku er gerd su krafa ad starfsmenn taki prof & priggja ara fresti til ad halda
fjarfestingarradgjafaréttindum. ba er i Finnlandi gerd su krafa ad starfsmadur purfi ad preyta
profid aftur ef hann hefur ekki starfad 4 pvi svidi sem réttindin taka til 1 fimm ar.

Farin er st 1ei0 1 frumvarpinu ad gera ekki kréfu um sérstakt prof'til ad vidhalda verdbréfa-
réttindum. 1 stadinn er gerd krafa um ad peir adilar sem hafa 6dlast réttindin saki endur-
menntun sem tryggi ad peir vidhaldi reglulega fraedilegri pekkingu, faglegri haefni og fag-
legum gildum. Krafan um endurmenntun 4 einnig vid um pa adila sem hafa fyrir gildistoku
laganna, verdi frumvarpio ad l6gum, stadist prof i verdbréfavidskiptum samkvaemt eldri
l6gum eda hlotid 16ggilt leyfi til verdbréfamiolunar samkvemt eldri 16gum og uppfylla par
med skilyrodi frumvarpsins til ad 60last verdbréfaréttindi.

4.16. Vidskiptavakt.

Med frumvarpinu eru lagdar til pé nokkrar breytingar 4 nuverandi fyrirkomulagi pess
hvenaer adili telst stunda vidskiptavakt og pa vera vidskiptavaki.

[ 116. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007, er adeins gert rad fyrir pvi ad fjarmala-
fyrirteki gerist vidskiptavaki fyrir viokomandi fjarmalagerning med sérstokum samningi vid
utgefanda hans. Med vidskiptavakt er hér att vio ad fjarmalafyrirteeki skuldbindi sig til ad
kaupa og selja fyrir eigin reikning eda reikning utgefanda tiltekna fjarmalagerninga i pvi skyni
a0 greida fyrir a0 markadsverd skapist 4 peim.

I 83. gr. frumvarpsins er 16gd su skylda 4 skipulega markadi ad gera skriflegan samning
vid 01l verobréfafyrirteeki sem stunda vidskiptavakt & markadinum og, ef porf er 4, aaetlun til
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a0 tryggja naegilegan fjolda verobréfafyrirtaekja med slika samninga svo a0 seljanleiki sé naegi-
legur. I 64. tolul. 1. mgr. 4. gr. frumvarpsins er vidskiptavaki skilgreindur sem adili sem starfar
4 fjarmalamorkudum og gefur sig jathan Ut fyrir ad vilja eiga vidskipti fyrir eigin reikning
med pvi ad kaupa og selja fjarmalagerninga med eiginfjarmagni sinu 4 verdi sem hann
akvedur. betta nyja fyrirkomulag kemur ekki i veg fyrir ad utgefandi semji vid fjarmalafyrir-
teeki um vidskiptavakt fyrir tiltekinn fjarmalagerning.

Nénar er fjallad um vidskiptavakt i reglugerd (ESB) 2017/578 um vidbetur vid tilskipun
Evropupingsins og radsins 2014/65/ESB um markadi fyrir fjarmalagerninga ad pvi er vardar
teknilega eftirlitsstadla sem tilgreina kréfurnar um vidskiptavaktarsamninga og vidskipta-
vaktarkerfi.

Jafnframt hefur ESMA birt spurningar og svor um alitaefni um peer kréfur sem gerdar eru
til markadsuppbyggingar samkvaemt MiFID2 og MIFIR, sja ESMA70-872942901-38.

4.17. Samsettar innsteedur.

Samsettar innstaedur falla ekki innan gildissvids laga um verdbréfavioskipti, nr. 108/2007,
enda var ekki sérstaklega fjallad um peaer i MiFID1. Med MiFID2 eru i fyrsta skipti settar
sérstakar reglur innan EES um samsettar innsteedur. Um er ad reda innldn sem er endur-
greidanlegt ad fullu 4 gjalddaga en vextir styrast af reiknireglu sem tekur til patta svo sem
visitalna, fjarmélagerninga. hravara eda gengi erlendra gjaldmidla. M4 pvi segja ad per séu
nokkurs konar blanda innsteedu og fjarmalaafuroar.

Samsettar innsteedur falla ekki undir skilgreiningu frumvarpsins & fjarmalagerningi og
gilda akvadi pess adeins ad hluta til um per, sbr. 3. mgr. 1. gr. frumvarpsins.

4.18. Taka verdbréfa til vidskipta a skiplegum markadi

[ frumvarpinu er lagt til ad afnuminn verdi einkaréttur fjarmalafyrirteekja 4 pvi ad taka
verdbréf til vidskipta 4 skipulegum markadi. Tillagan byggist 4 pvi ad MiFID2 gerir ekki r4d
fyrir a0 taka verdbréfa til vidskipta a skipulegum markadi sé starfsleyfisskyld starfsemi og
ekki verour sé0 ad porf sé 4 slikri takmorkun 4 atvinnufrelsi. Sja nanari umfjollun i lok 5. kafla
um svigrum vid upptoku i landsrétt.

4.19. Fjarfestavernd og vidskiptahcettir.

Akvaedi i frumvarpinu um hagsmunaarekstra eru itarlegri en samkvamt gildandi rétti. Ekki
er lengur nog ad verdbréfafyrirtaeki greini (e. identify) hagsmunadrekstra og geri allar tiltaekar
radstafanir til ad koma 1 veg fyrir ad peir skadi hagsmuni vidskiptavina pess heldur skulu pau
einnig koma 1 veg fyrir eda takast 4 vid (e. prevent or manage) pa. Gerdar eru itarlegri krofur
en adur vardandi skyldu verdbréfafyrirtaekja til ad upplysa vidskiptavini um edli og astedur
hagsmunaarekstra.

ba er horft til hagsmunaarekstra sem koma til vegna hvata (e. inducement) fra pridja adila
eda kaupaukakerfis verdbréfafyrirteekis. Verobréfafyrirteeki er oheimilt ad greida eda fa
greidda poknun i tengslum vid fjarfestingar- eda vidbdtarpjonustu nema greidslan sé til pess
fallin a0 auka geedi pjonustunnar, komi ekki i veg fyrir ad verdbréfafyrirteekio uppfylli skyldur
sinar ad starfa af heidarleika, sanngirni og fagmennsku i samrami vid bestu hagsmuni vio-
skiptavina sinna og vidskiptavinurinn s¢ upplystur um greidsluna. Vid veitingu 6haorar fjar-
festingarradgjafar og eignastyringarpjonustu er verobréfafyrirtaeki enn fremur 6heimilt ad taka
vid og halda eftir hvata fra pridja adila, nema um sé ad reda minni hattar, 6fjarhagslegan
avinning sem s¢é til pess fallinn ad efla gadi pjonustunnar, komi ekki i veg fyrir ad vero-
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bréfafyrirtakio uppfylli skyldur sinar a0 starfa af heidarleika, sanngirni og fagmennsku i sam-
reemi vid hagsmuni vidskiptavina sinna og vidskiptavinurinn sé upplystur um greidsluna. Fjar-
festinga- og fjarmalagreiningar geta fallid undir skilgreininguna 4 hvata.

4.20. Almennar meginreglur og upplysingar til vioskiptavina.

Verdbréfafyrirteki ber ad upplysa vidskiptavini sina um akvedna patti tengda fjarfest-
ingar- og vidbotarpjonustu med haefilegum fyrirvara. Veita skal mun itarlegri upplysingar en
aour, t.d. um hvort fjarfestingarradgjof sé veitt & 6hadum grunni, hvort greining 4 fjarmala-
gerningum hafi farid fram og hvort verdbréfafyrirteekid muni reglulega meta haefi peirra
fjarméalagerninga sem pad hefur melt med. Akvadi um radgjof sem er veitt er & 6hadum
grunni er nymeli. ba gilda strangari krofur um eignastyringu en adur, p.e. ad pegar slik
pjonusta er veitt skuli verdbréfafyrirteeki ekki taka vio eda halda eftir poknun, umbodslaunum
eda fjarhagslegum eda ofjarhagslegum avinningi, sem sé greiddur eda veittur af pridja adila.
b6 sé heimilt a0 taka vio minni hattar 6fjarhagslegum avinningi sem sé til pess fallinn a0 auka
gae0i pjonustunnar.

bé er nytt akvaedi sem skyldar verdbréfafyrirteeki ad tryggja ad pegar pad veitir vidskipta-
vinum sinum fjarfestingarpjonustu sé¢ starfsmoénnum ekki umbunad & neinn hatt eda frammi-
stada peirra metin pannig ad pad stangist 4 vid pa skyldu ad hafa hagsmuni vidskiptavinar
avallt ad leidarljosi. Ekki er heimilt ad hvetja til pess 1 starfskjarastethu, solumarkmidum eda
med samkomulagi vid starfsmenn ad peir mali med dkvednum fjarmélagerningum vid
almenna fjarfesta pegar verdbréfafyrirtaekid geeti bodid adra fjarmalagerninga sem maettu
betur porfum vidskiptavinarins og fai fyrir pad einhvers konar umbun. begar fjar-
festingarpjonusta er 1 bodi 4samt annarri pjonustu eda voru eda sem hluti af pakka eda sem
skilyroi fyrir sama samningi eda pakka, skal verobréfafyrirtaekid upplysa vidskiptavini um pad
hvort pad sé haegt ad kaupa einstakar einingar pakkans sérstaklega og veita pa upplysingar um
kostnad og gjold fyrir hverja einingu. Upplysa skal sérstaklega um pa ahettu sem fylgir slikum
kaupum.

4.21. Mat a heefi og tilhlydileika.

Verdbréfafyrirteeki skal, pegar pad aflar upplysinga vid veitingu fjarfestingarradgjafar eda
sinnir eignastyringu, einnig afla upplysinga um getu vidskiptavinarins til ad bera tap og hvert
aheattupol hans er. begar verdbréfafyrirteki veita framangreinda pjonustu sem hluta af pakka
(e. package of services or products bundled) skal pad ganga tr skugga um a0 allar paer tegundir
pjonustu sem felist i pakkanum haefi vidskiptavininum. Adur en verdbréfafyrirtzeki a vidskipti
fyrir vidskiptavin eftir ad hafa veitt honum fjarfestingarradgjof, skal pad afthenda honum
yfirlysingu um heefi (e. statement of suitability) &4 varanlegum midli, par sem fram kemur
hvada radgjof var veitt og hvernig hun haefir fjarhagsstoou, 6skum, markmidum og 60ru sem
einkennir almenna fjarfestinn.

Verobréfafyrirtaeki ber, vid veitingu annarrar fjarfestingarpjonustu en fjarfestingarrdogjat-
ar eda eignastyringarpjonustu, ad afla upplysinga um pekkingu og reynslu vidskiptavinarins a
pvi svidi fjarfestinga sem mali skiptir fyrir vidkomandi tegund voru eda pjonustu til ad geta
metid hvort hun er tilhlydileg fyrir hann. bPegar pjonustan er hluti af pakka pa skal pad ganga
ur skugga um ad 61l pjonustan sé tilhlydileg.

Samkvaemt MiFID1 geta verdbréfafyrirteeki leyft vidskiptavinum sinum ad akvednum
skilyrdum uppfylltum ad kaupa og selja dkvedna fjarmalagerninga samkvaemt fyrirmaelum
peirra (e. execution-only basis) an pess ad mat 4 tilhlydileika hafi fario fram. MiFID2 prengir
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heimildir verobréfafyrirtaekja i pessum efnum, einkum pegar um er ad reda samsetta verd-
bréfasjodi (e. structured UCITS) og samsett innlan. Ekki verdur pvi lengur heimilt samkveaemt
frumvarpinu ad selja slikar afurdir samkvaemt fyrirmalum vidskiptavinar an pess ad mat a
hafi eda tilhlydileika hafi farid fram. Sem demi um slika fjirmalagerninga méa nefna
afleidutengda fjarfestingarsjodi, sbr. nanari umfjollun i skyringum vid 45. gr.

4.22. Besta framkveemd.

Verdbréfafyrirtaeki munu samkvaemt frumvarpinu purfa ad veita frekari upplysingar um
bestu framkvaemd en pau gera nil. Med bestu framkvemd er att vid pa skyldu verdbréfafyrir-
tekis vid framkvaemd fyrirmeela ad leita allra leida til ad nd bestu mégulega nidurstddu fyrir
vidskiptavin ad teknu tilliti til verds, kostnadar, hrada, likna 4 ad af vidskiptum og uppgjori
verdi, umfangs, edlis eda annarra patta sem mali skipta. Meaeli vidskiptavinur hins vegar fyrir
um dkvedna framkvaemd skal fylgja fyrirmalum hans.

Verdbréfafyrirtaeki sem framkvaemir fyrirmali fyrir hond vidskiptavina verdur gert skylt
a0 taka saman og gera opinbert, fyrir hvern flokk fjarmalagerninga, fimm helstu vidskiptastadi
med tilliti til umfangs vidskipta par sem pad hefur framkvaemt fyrirmeeli vidskiptavina sinna
4 lidnu ari. Einnig skal veita upplysingar um gedi framkvaemdarinnar. Vio framkvaemd
fyrirmaela fyrir almennan fjarfesti skal besta mogulega nidurstadan vera metin Ut fra
heildarkostnadi, sem felur 1 sér verd fjarmalagernings og kostnad vid vidskiptin. Ef pad eru
fleiri en einn markadur par sem hagt er ad framkvaema fyrirmeaeli vidskiptavina verda
verdbréfafyrirtaeki pegar pau bera saman markadina ad taka inn i matid sina poknun og
kostnad vid vidskiptin.

bé er sérstaklega tekid fram ad verdbréfafyrirtaeki sé ekki heimilt ad méttaka poknun, af-
slatt eda ofjarhagslegan avinning fyrir ad beina vidskiptavinum a akvedna markadi sem mundi
brjota i baga vid skilyrdin um hagsmunaarekstra eda hvata. ba er gerd su krafa vegna akveo-
inna fjarmalagerninga ad hver og einn markadur auk innmidlara geri opinber, a.m.k. arlega,
gbgn um gadi framkvemdar vidskipta 4 peim vettvangi, an endurgjalds. Eftir framkvamd
vidskipta fyrir vidskiptavini skal verdbréfafyrirtaeekid upplysa pa um hvar vidskiptin foru fram.
Upplysingar um verd, kostnad, hrada og likur 4 framkvemd vidskipta med einstaka fjarmala-
gerninga skulu koma fram.

Reglur um gagnseei, heilindi, toku fjarmalagerninga ur vidskiptum eda stodvun vidskipta
4 markadstorgi fjarmalagerninga eru itarlegri en 4dur, auk pess sem settar eru reglur um skipu-
leg markadstorg.

4.23. Tilkynningar til eftirlitsstjiornvalda.

Med MiFIR verdur skylda verdbréfafyrirtekja til ad tilkynna vidskipti umfangsmeiri en
aour. Nyju reglurnar munu einnig fela i sér verulega aukningu 4 magni tilkynningarskyldra
gagna. Sem deemi ma nefna ad samkvemt MiFID1 parf a0 fylla Gt 23 reiti, en peir eru 81 ad
lagmarki samkvaemt MiFID2. Adeins 13 af 23 reitanna eru obreyttir.

ba skulu verdbréfafyrirtaeki sem framkvama vidskipti med fjarmalagerninga senda Fjar-
malaeftirlitinu fullkomnar og nakvamar upplysingar um tilbod og vidskipti, eins fljott og
audio er og eigi sidar en vid lok nasta vinnudags. Sem demi ma nefna ad tilkynna parf um
nafn og numer keyptra og seldra fjdirmalagerninga, magn, dagsetningu og tima framkvamdar,
verd o.s.frv. ba verour verobréfafyrirtakjum einnig skylt ad senda upplysingar um pantanir
(e. transmission of orders). Gert er rad fyrir pvi ad verdbréfafyrirtaekin geti sjalf sent pessar
upplysingar beint til viokomandi eftirlitsstjornvalds i gegnum vidurkenndan tilkynningabtinad
e0a 1 gegnum vidskiptavettvang. Verdbréfafyrirtaekjum ber ad geyma bessi gogn i fimm ar.
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Audgreining vidskiptavina verdur ad koma skyrar fram en 40ur og a stodludu formi (LEI
code). P4 ber rekstraradilum vidskiptavettvangs einnig ad geyma i fimm ar 611 gogn vardandi
tilbod sem fara 1 gegnum kerfi peirra. Peim ber einnig ad senda til Fjarmalaeftirlitsins grunn-
gbgn peirra tilbodabdka sem eru 1 vidskiptum hja peim eda eru tilkynnt til peirra (e. reference
data). Samkvaemt frumvarpinu verdur ekki einungis skylt ad tilkynna vidskipti med fjarmala-
gerninga sem hafa veri0 teknir til vidskipta & skipulegum markadi heldur skal einnig tilkynna
vioskipti med fjarmalagerninga sem eru i vioskiptum 4 markadstorgi fjarmalagerninga,
skipulegu markadstorgi og pa fjarmalagerninga sem hafa undirliggjandi fjarmalagerninga sem
eru 1 vidskiptum & vidskiptavettvangi. P4 verdur skylt ad veita upplysingar um pad hvort
vidskipti med hlutabréf eda rikisskuldabréf er skortsala eda hvort vidskiptin hafi farid fram 4
videigandi undanpagu. Rekstraradilum vidskiptavettvangs verour skylt ad tilkynna vidskipti
framkvamd & peirra vettvangi af fyrirteekjum sem falla ekki undir gildissvid MiFIR. bessar
nyju reglur 1 MiFIR fela 1 sér ad verobréfafyrirtaeki purfa ad fara yfir niverandi framkvaemd
vidskipta i pvi skyni a0 meta hvort purfi ad tilkynna um fjolbreyttari vioskipti en adur.

4.24. Hravéruafleiour og losunarheimildir.

Undir skilgreiningu MiFID2 & fjarmalagerningi falla allar hravéruafleidur ad undanskild-
um heilds6lusamningum um rafmagn. Slikir samningar falla undir reglugerd (ESB) nr.
1227/2011 um heilindi og gagnsei heildsolumarkadar med rafmagn (REMIT) og falla pvi
undir samberilegt regluverk og eftirlit & peim grunni og samkvaemt MiFID2.

Undir skilgreiningu fjarmalagernings falla nu einnig losunarheimildir en samkveaemt
MiFIDI1 féllu adeins afleidur med undirliggjandi losunarheimildir undir gildissvidid. Med pvi
a0 fella losunarheimildirnar sjalfar undir gildissvid MiFID2 er medal annars tryggt ad sému
reglur gildi um vidskipti & stundargengismarkaoi (e. spot market) og afleidusamninga um
losunarheimildir.

4.25. Hamork a stoour med afleidur.

Samkveemt frumvarpinu skal Fjarmalaeftirlitid akvarda megindlegt hamark a st6dur sem
adilum, einum og sér eda sem hluta af samstaedu, er heimilt 4 hverjum tima ad halda i
hrévoéruafleidum og i OTC-samningum sem hafa sému efnahagslegu dhrif. Markmid pessara
hamarka er annars vegar ad koma i veg fyrir markadsmisnotkun og hins vegar ad stydja vid
edlilega veromyndun og uppgjorsskilyrdi, p.m.t. ad koma 1 veg fyrir stodur sem valda
markadsroskun og tryggja samleitni 4 milli verds afleidna i afhendingarménudi peirra og
stundarverds undirliggjandi hravoru, an pess ad hafa ahrif & verdmyndun 4 markadi fyrir hina
undirliggjandi hravoru.

Hamark & staerd stadna skal midast vid hvern og einn afleidusamning og skal adferdafradi
ESMA vio akvoroun 4 hamarki taka tillit til eftirspurnar eftir 60rum afleidum med sému undir-
liggjandi hravoru til ad koma i veg fyrir snidgongu. Vert er ad nefna ad afleidusamningar sem
gerdir eru af 6fjarhagslegum adilum (e. non-financial firms) og fela i sér vorn gegn rekstrar-
ahzattu eru undanpegnir, p.e. hdmorkin munu ekki eiga vid um slika samninga.

Vidskiptavettvangur par sem vidskipti eru med hravoruafleiour skal hafa til stadar videig-
andi kerfi sem gerir honum hid minnsta kleift a0 fylgjast med og nalgast upplysingar um stédur
i hravoruafleioum og krefjast pess ad stoour séu minnkadar eda peim lokad, ef porf er 4.

Vioskiptavettvangur skal vikulega birta samandregnar upplysingar sem syna per stodur
sem fjarhagslegir og 6fjarhagslegir adilar halda i mismunandi hravéruafleidum, losunarheim-
ildum og afleidum med losunarheimildir. ftarlegar upplysingar um stodur allra adila skulu
veittar vidkomandi eftirlitsstjornvaldi daglega.
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ESMA mun birta opinberlega lista sem synir samantekt &4 6llum hdmdrkum & stodum sem
komid hefur verid 4 og peim kerfum sem vidskiptavettvangur hefur til ad fylgjast med stodum.

4.26. Fyrirteeki i pridju londum.

Reglur um adgengi fyrirteekja ad innri markadi EES hvad vardar fjarfestingarpjonustu og
fjarfestingarstarfsemi eru samraemdar innan EES sem tryggir sému medferd 6had pvi i hvada
landi sost er eftir ad stunda vidskipti. Reglurnar er p6 mismunandi eftir pvi um hvers konar
pjonustu og starfsemi er ad reda og hverjum pjoénustan er bodin, p.e. almennum fjarfesti eda
60rum.

4.27. Ihlutunarheimildir Fidgrmdlaeftirlitsins.

Eftirlitsstjornvoldum EES-rikjanna er samkvaemt MiFIR falio ad fylgjast med moérkudum
fyrir fjirmalaafurdir og samsettar innsteedur sem eru markadssettar, dreift eda seldar i eda fra
peirra riki. T 42. gr. MiFIR er fjallad um heimildir eftirlitsstjornvalda adildarrikja EES til
inngrips. Munu pau annars vegar geta bannad eda takmarkad markadssetningu, dreifingu eda
sOlu tiltekinna fjarmaélaafurda, par 4 medal samsettra innsteda, eda fjarmalaafurda og
samsettra innsteda meo tiltekin einkenni. Hins vegar munu pau geta bannad eda takmarkad
tiltekna fjarmalastarfsemi eda framkvaemd & fjarmalamarkadi.

Til ad eftirlitsstjornvaldi adildarrikis EES sé heimilt ad beita banni eda kveda 4 um
takmorkun verda eftirfarandi skilyrdi ad vera uppfylit:

1. Eftirlitsstjérnvald sé sannfzert 4 grundvelli gildra astaedna um ao:

a. Vegna ihlutunar i tengslum vid fjarmalagerninga, samsettar innstaedur, athafnir eda
framkvaemd, pa verda ad vera uppi verulegar ahyggjur um ad fjarfestavernd, skipu-
legri virkni og heilbrigdi fjarmalamarkaoda eda hravorumarkada eda stodugleika fjar-
malakerfisins, i einu eda fleiri EES-riki, sé 6gnad.

b. Vegna ihlutunar i tengslum vid afleidu, ad hun hafi skadleg ahrif 4 verdmyndun 4
undirliggjandi markadi.

2. Ad gildandi EES-regluverk taki ekki a fullnaegjandi hatt 4 peirri ahattu sem er til stadar
og ekki sé betra ad nalgast vandamalid med bettu eftirliti eda framfylgni gildandi reglna.
3. AQ gatt s¢é medalhofs vid paer adgerdir sem radist er i og leitad umsagna eftirlitsstjorn-

valda annarra EES-rikja sem adgerdirnar geta haft veruleg ahrif 4.

4. Adgerdir megi ekki vera til pess fallnar ad mismuna pjonustu eda athéfnum fra 60rum

EES-rikjum.

begar ofangreind skilyrdi eru uppfyllt mega eftirlitsstjornvold EES-rikja beita banni eda
takmorkun 1 varadarskyni 4dur en fjarmalaafurd eda samsett innstaeda hefur verid markadssett,
henni dreift eda hin seld til vidskiptavina. Haegt er ad afmarka bann eda takmdrkun vid
akveonar adstaedur eda skilgreina tilteknar undanpagur.

4.28. Timabundnar ihlutunarheimildir Eftirlitsstofnunar EFTA.

Samkvemt 40. gr. MiFIR getur Evropska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin (ESMA)
beitt almennum valdheimildum sinum til ad banna eda takmarka innan EES markadssetningu,
dreifingu eda solu tiltekinna fjdrmalaafurda eda fjarmalaafurda meo tiltekin einkenni. ESMA
hefur einnig heimild til ad banna eda takmarka innan EES tiltekna fjarmalastarfsemi eda fram-
kveemd.

Samkvemt 41. gr. MiFIR hefur Evropska bankaeftirlitsstofnunin (EBA) sému vald-
heimildir en 1 tengslum vid timabundid bann eda takmodrkun innan EES & markadssetningu,
dreifingu eda s6lu pa na heimildirnar adeins til samsettra innstaeona.
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Til pess a0 stofnunum sé heimilt ad beita pessum valdheimildum sinum pa veroa fyrst ymis
skilyrdi a0 vera uppfyllt, sbr. 2. og 3. mgr. 40. og 41. gr. MiFIR, svo sem ad fyrirhugadri
adgerd sé beint ad verulegu ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda sé beint ad 6gn vid
edlilega virkni og heilbrigdi markada eda fjarmalastodugleika og vidkomandi 16gbaert
yfirvald, hér 4 landi fjarmalaeftirlit Sedlabanka Islands, hafi ekki gripid til adgerda til ad taka
4 6gninni eda ad adgerdirnar sem gripid hefur verid til taki ekki 4 6gninni 4 fullnaegjandi hatt.

Vid upptoku & MiFIR 1 EES-samninginn voru videigandi akvadi reglugerdarinnar adlogud
til samraemis vid tveggja stoda kerfi samningsins og med pvi tryggt ad akvardanir skv. 40. og
41. gr. MiFIR sem beint er ad markadsadilum i EES/EFTA-rikjunum, p.e. {slandi, Lichtenstein
og Noregi, séu teknar af Eftirlitsstofnun EFTA en ekki ESMA eda EBA.

5. Svigrum vio upptoku i landsrétt.

MiFID2 felur i sér lagmarkskrofur sem ad adildarriki verda ad taka upp i landsrétt. Hér ad
nedan er umfjéllun um hvernig pad svigrim sem er innbyggt i gerdina er nytt og i hvada
tilvikum gengid er lengra heldur en lagmarkskr6fur MiFID2 gera rad fyrir.

5.1. Svigrum ekki nytt.

1. 11.t3lul. 1. mgr. 4. gr. og 2. undirmalslid 6. mgr. 9. gr. MiFID2 kemur fram heimild fyrir
adildarriki til ad opna 4 ad verdbréfafyrirtaeki geti starfad 4 60ru formi en sem l6gadilar
eda sem 10gadili sem styrt er af einum einstaklingi.

2. 13. gr. MiFID2 er fjallad um pau tilvik par sem adildarriki geta ad akvednum skilyrdum
uppfylltum undanpegid dkvedna adila fra gildissvidi gerdarinnar.

3. 12.undirmalslid 11. mgr. 16. gr. MiFID2 kemur fram heimild fyrir gistiadildarriki Gtibas
verobréfafyrirtaekis til a0 setja frekari krofur um verndun eigna vioskiptavina. Ekki er
lagt til a0 heimildin sé nytt, a.m.k. ekki ad svo stoddu, enda eru engin utibu erlendra
verObréfafyrirtakja starfrekt hér 4 landi. 11. mgr. 16. gr. MiFID2 er ad 60ru leyti tekin
upp i 6. mgr. 23. gr. frumvarpsins.

4. 12.malsl. 5. mgr. 24. gr. MiFID2 kemur fram ad adildarriki geti heimila ad upplysingar
skv. 5. mgr., sbr. 4. mgr., 34. gr. frumvarpsins séu veittar 4 stodludu formi.

5. 112. mgr. 24. gr. MiFID2 kemur fram ad adildarrikjum er heimilt vid sérstakar adstadur
ad kveda 4 um frekari skyldur verdbréfafyrirteekja er kemur ad fjarfestavernd, nanar
tiltekid0 um almennar meginreglur og upplysingar til vidskiptavina sbr. 33.-38. gr.
frumvarpsins.

6. I 2. undirmalslid 2. mgr. 29. gr. MiFID2 kemur fram ad adildarriki geti heimilad
einkaumbodsmdnnum ad vardveita fjarmuni og fjdrmalagerninga vidskiptavina. Vert er
a0 nefna ad engir einkaumbodsmenn eru starfandi hér 4 landi

7. 13.—4. mgr. 30. gr. MiFID2 er heimild fyrir adildarriki til ad vidurkenna fleiri adila en
ger0din gerir rad fyrir sem vidurkennda gagnadila.

8. 1a-1id 5. mgr. 44. gr. MiFID2, sbr. 4. tolul. 1. mgr. 75. gr. frumvarpsins, er fjallad um
heimild I6gbaerra yfirvalda til ad afturkalla starfsleyfi hafi rekstraradili markadar heett ad
veita fjarfestingarpjonustu eda sinna fjarfestingarstarfsemi i meira en sex manudi
samfellt. Gert er rad fyrir pvi ad adildarriki geti veitt aukid svigram fyrir verdbréfa-
fyrirteki, svo sem lengt timafrestinn.

9. 2. undirmalsgrein 1. mgr. 70. gr. MiFID2 kemur fram ad adildarrikjum er heimilt ad
kveda ekki & um stjérnsysluvidurlég vid peim brotum er varda refsingum samkvaemt
landslogum.
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10. 17. mgr. 70. gr. MiFID2 kemur fram ad adildarrikjum er heimilt ad kveda 4 um frekari
vidurlég vid brotum gegn akvaedum gerdarinnar heldur en 70. gr. MiFID2 gerir rad fyrir.
Jafnframt kemur fram ad sektarfjarhedir megi vera herri heldur en kvedid er 4 um 1 f-,
g- og h-1id 6. mgr. 70. gr. MiFID2.

11. I lokaundirmalslid II.1. hluta II. kafla II. vidauka vid MiFID2 kemur fram ad
adildarrikjum sé heimilt ad taka upp sértekt mat 4 pekkingu og hefni sveitarfélaga og
annarra svaedisbundinna stjérnvalda sem ad 6ska eftir pvi ad farid sé med pa sem
fagfjarfesta til viobotar pvi mati sem fram kemur i 5. undirmalslio II.1. hluta II. kafla II.
vidaukans, sbr. 1. mgr. 53. gr. frumvarpsins.

5.2. Svigrum nytt.

f 2. malsl. 2. mgr. 28. gr. MiFID2 kemur fram heimild fyrir adildarriki til ad akveda ad
verobréfafyrirtaeki geti fullnaegt skyldu sinni skv. 1. malsl. med pvi ad senda vidkomandi
skilyrt fyrirmeeli vioskiptavinar til vidskiptavettvangs. Lagt er til ad heimildin verdi nytt i
lokamalslid 3. mgr. 49. gr. frumvarpsins 4 sama hatt og vid innleidingu 4 MiFID1 i islenskan
rétt, sbr. 2. malsl. 2. mgr. 19. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.

[ 3. undirmalsgrein 9. mgr. 48. gr., sbr. 4. mgr. 86. gr. frumvarpsins, kemur fram ad
aoildariki geta heimilad skipulegum morkudum ad krefjast heerri poknunar sem endurspeglar
vidbotaralag 4 atkastagetu kerfisins fyrir afturkdllud tilbod fra patttakendum sem eru med hatt
hlutfall afturkalladra tilboda og fra peim sem stunda hahradavidskipti.

5.3. Gengio lengra.

[ 5. mgr. 1. gr. frumvarpsins segir ad akvadi 34. gr. gildi um markadsefni rekstrarfélaga
verdbréfasjooa og rekstraradila sérhafdra sjoda. Med akvedinu er lagt til ad somu krofur séu
gerdar til markadssetningar sjoda um sameiginlega fjarfestingu til almennra fjarfesta 6had pvi
hver ber abyrgd 4 markadssetningunni, sjd nanari umfjollun i skyringu vid 5. mgr. 1. gr.
frumvarpsins.

5.4. Eldri sérislenskar kvadir felldar brott.

[ frumvarpinu er lagt til ad afnuminn verdi einkaréttur fjarmalafyrirtzekja 4 pvi ad taka
verdbréf til vidskipta & skipulegum markadi. Tillagan byggist 4 pvi ad MiFID2 gerir ekki rad
fyrir a0 taka verdbréfa til vidskipta a skipulegum markadi s¢ starfsleyfisskyld starfsemi og
ekki verdur séd ad porf sé 4 slikri takmérkun 4 atvinnufrelsi. Utgefendur ttu t.d. ad geta leitad
aostooar fra 16gmannstofum, endurskodunarskrifstofum og 6drum adilum sem veita sérfraedi-
pjonustu 4 verdbréfamarkadi.

Med pessari breytingu er pvi verid ad hverfa fra gildandi fyrirkomulagi, en skv. f-1id
1. mgr. 3. gr. laga um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002, er taka verdbréfa til vidskipta a skipu-
legum verdbréfamarkadi starfsleyfisskyld starfsemi.

6. Samrzemi vid stjornarskra og alpjoolegar skuldbindingar.

Frumvarpid felur i sér upptoku 4 efnisdkveedum MiFID2 og MiFIR i islenskan rétt. [ frum-
varpinu felst framsal valdheimilda til Eftirlitsstofnun EFTA, sem hefur i algjorum undan-
tekningartilvikum og samkvemt strongum skilyrdum heimild til ad taka akvoroun er tak-
markar fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi a islensku yfirradasvaoi.

Ekki er talid a0 edli pessara framsalsheimilda sé verulega ipyngjandi eda umfram pad sem
adur hefur verid talid heimilt vegna EES-samningsins.



103

7. Samrao.

Frumvarp petta var unnid i nefnd skipadri af fjarmala- og efnahagsradherra. { henni eiga
seti, auk raduneytisins, Fjarmalaeftirlitid, Sedlabankinn, Samtok fjarmalafyrirtekja og Kaup-
holl {slands.

Frumvarpsdrdg voru birt til umsagnar i samradsgatt stjérnvalda a vefnum fsland.is { agust
2019 (Mal nr. S-204/2019) og barust fjorar umsagnir, frd Arion banka hf., Artica Finance,
Nasdaq Iceland hf. og Samtokum fjarmalafyrirteekja (SFF).

[ umsogn Nasdaq er gerd athugasemd vid ad umsjon med toku verdbréfa til vidskipta 4
skipulegum markadi eigi a0 vera starfsleyfisskyld starfsemi enda sé hun ekki starfsleyfisskyld
samkvemt MiFID2. Nasdaq bendir & ad engin sérstok asteda sé til pess ad vera med
sérislenskt akvaedi hvad petta vardar sem onnur Evrépulond telja ekki porf & pvi. bessi
takmorkun sé til pess fallin ad auka kostnad og reisa hindrun vio skraningu verobréfa & markad
enda er med henni utilokad ad fyrirteeki geti sjalf haft umsjon med toku verdbréfa peirra til
vioskipta. Jafnframt utilokar pad t.d. a0 endurskodunarfyrirtaeki og 16gmannsstofur taki pessa
pjonustu ad sér. Raduneytid tekur undir pessa athugasemd og var frumvarpinu breytt til
samramis.

[ umsdgn Nasdaq var jafnframt gerd athugasemd vid ordalag 6. mgr. 30. gr.
frumvarpsdraganna sem fjallar um framkveemd vidskipta 4 skipulegu markadstorgi. Radu-
neytid tekur undir pessa athugasemd og var ordalaginu smavagilega breytt svo greinin sé i
fullu samraemi vid 20. gr. MiFID2 sem henni er @tlad ad innleida.

[ umsogn SFF koma fram ymsar athugasemdir, bedi almennar og sértaekar, og var talid
rétt ad bregodast vid hluta peirra med nokkrum breytingum & frumvarpsdrégunum.

Umsdgn Arion banka er almenns e0lis en 1 henni er pess medal annars fario 4 leit ad ekki
verdi gengid lengra en naudsynlegt er vid innleidingu MiFID2 i islenskan rétt og bent 4 ad
timabeert sé ad endurskoda vidurlagakafla laga 4 fjarmalamarkadi an pess ad pad sé nanar
rokstutt. Raduneytid bendir 4 ad frumvarpid felur almennt 1 sér ad ekki er gengid lengra en
akvae0i MiFID2 gera rao fyrir, sja nanari umfjoéllun i 5. kafla.

[ umsdgn Artica Finance er gerd athugasemd vid 37. gr. frumvarpsins sem fjallar um
kaupaukakerfi og starfslokasamninga verdbréfafyrirtaekja. Félagid telur ekki astedu til ad
verdbréfafyrirtaeki bai vio somu takmarkanir um greidslu kaupauka til starfsmanna og gerd
starfslokasamninga og vidskiptabankar og lanafyrirtaeki gera. Raduneytid aformar ad taka
reglur um kaupauka verdbréfafyrirtekja til skodunar samhlida endurskodun & peim laga-
akvaedum sem gilda um sama efni fyrir adra starfsemi 4 fjarmalamarkadi. Af peim sékum eru
ekki lagoar til breytingar 4 pessum atridum i frumvarpinu.

8. Mat a ahrifum.
8.1. Hagreen ahrif a heildareftirspurn og einstaka markadi.

Sterkari fjarfestavernd getur ytt undir aukna patttoku a verdbréfamarkadi sem studlar ad
betri verdmyndun.

Auknar krofur til gaeda i innri malum verdbréfafyrirteekjanna styrkja umgjord markadarins,
fjarfestum og verdbréfamidlurum til goda.

Eftirlitskrofur verda auknar sem studlar ad betri virkni markadarins og samfellu 1 starfsemi
hans.

Breyttar reglur um tekjur sem verdbréfafyrirtaeki geta haft af pvi ad midla sjalfstedum
rannsOknum og radgjof eiga ad studla ad pvi ad fjarfestir fai alltaf paer upplysingar sem eru
honum fyrir bestu, 1 stad peirra upplysinga sem komi sér fjarhagslega best fyrir verobréfafyrir-
teeki. Fram hafa komio abendingar um ad nyju reglurnar geti dregid ur markadsrannséknum
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og gaedum peirra medan adrir telja ad ny taekifzeri skapist til hagreedingar og breyttra dherslna
4 pessu svioi.

8.2. Ahrif d fyrirteekjaeftirlit og reglubyroi.

Innleiding MiFID2 og MiFIR mun breyta miklu hvad vardar krofur sem gerdar eru til
skipulegra markada, markadstorga fjarmalagerninga og verobréfafyrirtaekja. Gerdar verda
auknar krofur um gagnsei, fjarfestavernd og vidskiptaheaetti, og til stjornar, stjornarhatta og
almennt um skipulag verobréfafyrirtaekja og skipulegra markada. Krofur til fyrirteekjanna
aukast og efla verdur eftirlit med verdbréfavidskiptum hja Fjarmalaeftirlitinu.

8.3. Samkeppnisskilyroi.

Medal pess sem studla 4 ad aukinni fjarfestavernd i frumvarpinu eru strangari skilyrdi um
hvad teljist vera 6hao radgjof og takmarkanir 4 tekjum sem verdbréfafyrirteeki geta haft af pvi
a0 veita eda midla slikri radgjof. Einhverjir markadsadilar, einkum peir minni, telja ad meo
pessu sé mjog vegid ad vidskiptamodeli verdbréfafyrirtaekja og ahyggjur hafa verid uppi um
a0 gaedi markadsrannsokna muni minnka, par sem ekki verdi haegt ad na sams konar sterdar-
hagkvemni og adur. betta pykir vera sérstaklega vandasamt fyrir fjarfesta sem fjarfesta
einkum 1 litlum og medalstorum fyrirtaekjum. Par sem MiFID2 hefur ekki verid lengi i gildi i
ESB eru ahrif pessa enn 61j06s.

Ekki eru taldar vera miklar likur & pvi ad fjoldi verdbréfafyrirteekja 4 markadi takmarkist
beint ad 60ru leyti vegna aukinnar reglubyroi eda ad verobréfafyrirteekjum 4 markaoi faekki
Obeint vegna hennar. P6 ad gerdar verdi strangari krofur til markadsadila er ekki talid liklegt
a0 krofurnar feli 1 sér aukinn kostnad vid inngdngu 4 markad, nema ad 6verulegu leyti.

Likt og med adrar Evropureglur sem eru innleiddar hér 4 landi er stefnt ad samreemingu a
reglum innan EES sem felur i sér taekiferi og getur aukid samkeppni innan markadarins.

8.4. Samfélagslegur avinningur veginn a moti kostnadi og fyrirhofn.

Frumvarpid midar ad pvi ad efla fjarfestavernd, studla ad gagnsei i vidskiptum med
flarmalagerninga og tekur mid af 4skorunum fyrir verdbréfamarkadinn sem fylgja peim
tekninyjungum sem komid hafa fram sidastlidin misseri. P4 eru gerdar auknar krofur um
vidskiptahatti og skipulagskrofur til peirra sem veita fjarfestingarpjonustu eda stunda
fjarfestingarstarfsemi sem styrkir umgjord markadarins. Eftirlitsstjornvoldum verda fengnar
aukar valdheimildir 4 verdbréfamarkadi.

St breyting sem markadsadilar hafa mestar ahyggjur af eru takmarkanir 4 tekjur sem hagt
er a0 hafa af pvi ad veita eda midla sjalfsteedum rannsoknum eda radgjof. Einhverjir telja ad
paer breytingar hafi veruleg ahrif 4 vidskiptamddel verobréfafyrirtaekja. Breytingar 4 60rum
krofum til markadsadila eru ekki taldar hafa i for med sér svo aukinn kostnad fyrir pa sem eiga
milligbngu um veitingu fjarfestingarpjonustu ad pad skerdi samkeppni. Samraeming vid
evropskar reglur & pessu svidi er aftur 4 moti likleg til pess ad yta undir samkeppni.

8.5. Acetlud fiarhagsahrif fyrir rikio.

Rekstraraetlun Fjarmalaeftirlitsins fyrir arid 2021 gerir rad fyrir fjolgun stédugilda vegna
verkefna & svidi verobréfamarkadar. Pannig hefur verid tekid tillit til peirra auknu verkefha
sem stofnuninni verda falin med frumvarpinu baedi i kostnadi og utreikningi 4 eftirlitsgjaldi,
sem stendur ad mestu undir kostnadi vid rekstur stofnunarinnar. Nettoahrif 4 rikissjod verda
pvi engin.
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Rekstraraeetlun Fjarmalaeftirlitsins er notud vid gerd fjarlagafrumvarps og motun fimm ara
aeetlunar i rikisfjarmalum. Hun byggir 4 pekkingu stofnunarinnar a peim Evrépureglum sem
til stendur a0 innleida og mati hennar a breytingu verkefna Fjarmalaeftirlitsins med tilliti til
peirra.

Um einstakar greinar frumvarpsins.
) Um 1. patt.
I fyrsta peetti er fjallad um gildissvid og skilgreiningar.

Um 1. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. gr. MiFID2, er fjallad um gildissvid frumvarpsins.

I 1. mgr. kemur fram ad frumvarpid gildir um verdbréfafyrirtaeki, rekstraradila markada,
veitendur gagnaskyrslupjonustu og fyrirteki 1 pridja landi sem veita fjarfestingarpjonustu eda
stunda fjarfestingarstarfsemi hér 4 landi.

Jafnframt kemur fram ad frumvarpid gildir um verdbréfafyrirtaeki pegar pau veita
vidbotarpjonustu 1 ndnum tengslum vid fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi. bad
kemur ekki berum ordum fram i gildissvidsdkvedi MiFID2 ad gerdin eigi vid um
vidbotarpjonustu en pad er 1jost af visunum til vidbdtarpjonustu & fjolmoérgum stodum i
gerdinni ad st er raunin. Hid sama 4 vid um MiFID1 og vid innleidingu hennar i islenskan rétt
var tekio fram 1 2. mgr. 1. gr. laga um verobréfavidskipti ad med verobréfavidskiptum i
skilningi laganna veeri einnig att vid vidbotarpjonustu ef hin er i nanum tengslum vio starfsemi
eda vidskipti skv. 1. mgr. laganna. Hér er pvi ekki um neina breytingu ad reda fra gildandi
rétti hvao vardar hvernig fara skuli med viobotarpjonustu, p.e. ef hin er veitt i nanum tengslum
vid fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi pa gilda akvaedi frumvarpsins um hana.

Frumvarpid gildir pvi um adila sem hafa heimild til ad veita pjonustu hér & landi samkveaemt
akvaeoum pess. Hér er 1 fyrsta lagi att vid pa adila sem eru med starfsleyfi hér 4 landi, annad
hvort & grundvelli frumvarpsins eda sem lanastofnun samkvamt [6gum um fjarmalafyrirteki.
[ 60ru lagi er 4tt vid adila sem hafa starfsleyfi i 68ru riki innan EES og heimilt er ad veita
pjonustu hér 4 landi 4 grundvelli tilkynningar (e. passporting). I pridja lagi er att vid fyrirtaeki
i pridja landi sem hlotid hafa heimild til a0 veita fjarfestingarpjonustu eda stunda fjar-
festingarstarfsemi annad hvort eingdngu hér a landi eda innan EES.

[ 2. mgr. er upptalning 4 pvi hvada akvaedi gilda um lanastofnanir pegar per veita veita
fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi. I 2. tolul. kemur medal annars fram ad
II1. kafli, um starfsemi verdbréfafyrirtaekja 4 milli adildarrikja, eigi vid um lanastofnanir. Vert
er ad taka fram ad dkveadi kaflans skarst ad vissu leyti vio dkvaedi laga um fjarmalafyrirteki,
nr. 161/2002, um vidskipti lanastofnana yfir landamaeri. Skyldan til ad tilkynna um vidskipti
yfir landamaeri parf a0 vera i bAdum 16gunum svo 1j6st sé medal annars hvernig fara skuli med
einkaumbodsmenn lanastofnana. I framkvaemd munu lanastofnanir uppfylla akvaedi I11. kafla
med tilkynningu um vidskipti yfir landameeri &4 grundvelli laga um fjarmalafyrirteki.

I 3. mgr. kemur fram hvada édkvadi frumvarpsins eigi vid um verdbréfafyrirtaeki og
lanastofnanir pegar pau selja eda radleggja vioskiptavinum sinum i tengslum vid samsettar
innstedur. Samsettar innstedur falla ekki undir skilgreiningu MiFID2 & fjarfestingarpjonustu
og fjarfestingarstarfsemi og er pess vegna fjallad sérstaklega um paer hér. Tekid er sérstaklega
fram ad 1. kafli VII. hluta MiFIR gildi til ad taka af allan vafa par um enda er ekki fjallad
sérstaklega um samsettar innstedur 1 gildissvidsdkvaeodi MiFIR, p.e. 1. gr., pé ad ihlutunar-
heimildir Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar og 16gbaerra yfirvalda skv. 41. og 42. gr.
MiFIR taki til samsettra innstadna.
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[ 4. mgr., sem byggir 4 4. mgr. 6. gr. tilskipunar 2009/65/EB um samramingu 4 16gum og
stjornsyslufyrirmeelum ad pvi er vardar verdbréfasjooi (UCITS) og 6. mgr. 6. gr. tilskipunar
2011/61/ESB um rekstraradila sérhaefora sjoda (AIFMD), kemur fram ad 20.—24. gr. og 33.—
46. gr. frumvarpsins eigi vi0 um rekstrarfélog verobréfasjoda pegar pau veita pjonustu skv. 2.
malsl. 1. mgr. 27. gr. laga um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, og rekstraradila sérhaefora sjoda
pegar pau veita pjonustu skv. 3. mgr. 9. gr. laga um rekstraradila sérhafora sjoda, nr. 45/2020.

3. mgr. 9. gr. laga um rekstraradila sérhaefdra sjoda kemur fram ad rekstraradila sé heimilt,
a0 fenginni sérstakri heimild Fjarmalaeftirlitsins, ad sinna 1) eignastyringu, 2) fjarfestinga-
radgjof, 3) vorslu og umsysla hlutdeildarskirteina eda hluta sj60a um sameiginlega fjarfestingu
og 4) mottoku og midlun fyrirmaela vardandi fjarmalagerninga. Sérstaklega er tekid fram ad
framkvaemd peirra skuli fara ad 16gum um verdbréfavidskipti. { 15. tolul. 147. gr. frumvarpsins
er lagt til a0 pessari visun til laga um verdbréfavidskipti verdi breytt i visun til laga um markadi
fyrir fjarmalagerninga. I 27. gr. laga um fjarmalafyrirteeki kemur fram ad rekstrarfélagi
verdbréfasjoos sé heimilt ad stunda eignastyringu, fjarfestingaradgjof og vorslu og umsyslu i
tengslum vid hluti og hlutdeildarskirteini sjoda um sameiginlega fjarfestingu.

Samkvemt i-1i0 1. mgr. 2. gr. MiFID2 pa eru rekstraradilar sjoda um sameiginlega
fjarfestingu, rekstraradilar og vorsluadilar peirra undanskyldir fra gildissvidi MiFID2. Fram
kemur i 34. 1id adfaraorda MiFID2 a0 astaOur pessa séu paer ad pessir adilar falla undir
Evropureglur sem eru sérsnidnar ad starfsemi peirra, p.e. AIFMD og UCITS, sem teknar voru
upp 1 islenskan rétt med 16gum um rekstraradila sérhaefora sjooi og 16gum um fjarmala-
fyrirtaeki. Ut fra pessu verdur ad alykta ad undanpaga pessara adila fra akvadum MiFID2 og
pessa frumvarps eigi vid um alla fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi sem fellur
undir hefdbundna starfsemi pessara rekstraradila og -félaga, svo sem framkvemd fyrirmeala
med hluti { sj60um um sameiginlega fjarfestingu.

Hins vegar kemur fram i 4. mgr. 6. gr. UCITS og 6. mgr. 6. gr. AIFMD a0 ef adildarriki
akvedi a0 heimila rekstradilum og -félogum ad stunda tiltekna fjarfestingapjonustu pa eigi 2.
mgr. 2. gr., 12, 13 og 19. gr. tilskipunar 2004/39/EB um markadi fyrir fjarmalagerninga
(MiFID1) vid um pa pjonustu. Vardandi samlestur akvaeeda MiFID1 og MiFID2 pa visast til
2. malsl. 94. gr. MiFID2 par sem segir ad visanir til tilskipunar 2004/39/EB (MiFID1) skuli
skilja sem visanir til ymis MiFID2 eda MiFIR sbr. samanburdartaflan sem er i vidauka IV vid
MIFID2. Astzda pykir til ad 42. gr. um safnskraningu og 43. gr. um framtalsaritun gildi
jafnframt enda fela per i sér heimildir sem audvelda vidskipti med fjarmalagerninga og
edlilegt er ad peer eigi almennt vid.

[ 5. mgr. er kvedid 4 um ad 34. gr. gildi um markadsefni rekstrarfélaga verdbréfasjoda og
rekstraradila sérhafdra sjoda. Med akvadinu er lagt til ad somu krofur séu gerdar til markads-
efnis verobréfasjoda og sérhafdra sjoda 6had pvi hver ber abyrgd a4 markadssetningunni enda
sé eolilegt a0 somu krofur gildi um slika markadssetningu 6had pvi hvort pad er t.d. verdbréfa-
fyrirtaeki eda rekstrarfélag sjodsins sem ber abyrgd a henni. Med pvi moti er baedi geett ad
fjarfestavernd almennra fjarfesta og jafnredis geett i peim krofum sem gerdar eru til adila sem
markadssetja sjodi um sameiginlega fjarfestingu til fjarfesta. Edli mals samkvaemt pa 4 34. gr.
einnig vid um markadssetningu erlendra sérheefoa sjoda hér a landi, sbr. 65. gr. laga um
rekstraradila sérhaefora sjoda, nr. 45/2020.

Um 2. gr.
[ greininni, sem byggir 4 2. MiFID2, eins og henni var breytt med 1. gr. tilskipunar
Evropupingsins og radsins (ESB) 2016/1034, er fjallad um pa adila sem undanpegnir eru
gildissvidi frumvarpsins.
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[ 3. tolul. 1. mgr., sem byggir 4 c-1id 1. mgr. 2. gr. MiFID2, kemur fram ad frumvarpid
gildi ekki um I6gmenn og 16ggilta endurskodendur ad vissum skilyroum uppfylltum. Sam-
barilega undanpagu er ad finna i 4. tolul. 3. mgr. 3. gr. laga um fjarmalafyrirteki, nr.
161/2002, sem byggir & c-1id 1. mgr. 2. gr. MiFID1. Akvaedi c-lidar 1. mgr. 2. gr. MiFID2 og
c-lidar 1. mgr. 2. gr. MiFID1 eru samhlj6da.

Lagt er til ad vid pydingu 4 enska ordalaginu that service is provided in an incidental
manner in the course of a professional activity sé notast vio ordalagid enda sé um tilfallandi
pjonustu ad reda og hin veitt sem hluti af edlilegri starfsemi 4 starfssvioi peirra, i stad pess
a0 taka fram likt og gert er 1 3. mgr. 3. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki ad um tilfallandi pjonustu
sé a0 raeda sem veitt s¢ sem edlilegur pattur 1 vidtaekara vidfangsefni 4 starfssvidi peirra. Ekki
er um efnisbreytingu ad raeda 4 inntaki undanpaguakveedisins. Lagt er til ad ordalagi 4. t6lul.
3. mgr. 3. gr. laga um fjarmalafyrirteeki verdi breytt til samraemis, sbr. 142. gr. frumvarpsins.

4. t6lul. 1. mgr., sem byggir 4 g. 1id 1. mgr. 2. gr., kemur medal annars fram ad frumvapid
gildi ekki um adila sem stunda vidskipti fyrir eigin reikning. I akvadinu er sidan skilgreint
neikveett 1 hvada tilvikum pad ad adili stundi vidskipti fyrir eigin reikning valdi ekki pvi ad
hann falli utan gildissvidsins. Samberilegt akvadi er ad finna i d-1id 1. mgr. 2. gr. MiFID1,
en var ekki tekid upp i islenskan rétt vid innleidingu MiFID1. Undanpagan i MiFID2 er p6
nokkud nakveemari og prengri enda eru fleiri tilvik ni sem taka parf sérstaklega fram a0 falli
ekki undir hana, svo sem bpeir sem hafa beinan rafrenan adgang eda beita ha-
tionividskiptateekni med notkun algrims.

Vi0 b-1i0 4. tolul. er gert rad fyrir vidbot sem byggir a 1. gr. tilskipunar (ESB) 2016/1034
sem felur 1 sér ad 1 stad pess ad adilar ad skipulegum markadi eda markadstorgi fjarmala-
gerninga eda hafi beinan rafrenan adgang ad vidskiptavettvangi falli aldrei undir undan-
paguna pa er beett vid ad peir geti fallid undir hana ef um er ad rada 6fjarhagslega adila (e.
non-financial entities) sem framkvama vidskipti 4 vioskiptavettvangi sem a hlutlaegt maelan-
legan hatt draga Gr 4hattu sem tengist beint vidskiptastarfsemi eda lausafjarmdgnun peirra eda
samstaeou sem per tilheyra. Hugtakid 6fjarhagslegur adili er skilgreint i 1. tolul. 1. mgr. 2. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 2017/591.

[ 9. t5lul. 1. mgr. kemur fram ad frumvarpid gildi ekki um sjodi um sameiginlega
fjarfestingu og rekstrar- og vorsluadilar peirra. P6 ber ad lita til 4. mgr. 1. gr. sem tiltekur pau
akveedi sem gilda pratt fyrir 9. tolul. 1. mgr. 2. gr. um rekstrarfélog verdbréfasjoda og
rekstraradila sérhefora sjoda 1 peim tilvikum pegar pessir adilar sinna tilteknum verkefnum.

[ 12. tolul. kemur fram ad frumvarpid gildir ekki um flutningsfyrirtaeki i skilningi
raforkulaga pegar pad veitir fjarfestingarpjonustu eda stundar fjarfestingarstarfsemi i tengslum
vid hravoruafleidur vid rekslu skyldna sinna samkvemt peim 16gum. Undanpagan naer po
ekki til reksturs eftirmarkadar svo sem med fjarhagsleg flutningsréttindi. Ekki er gert rad fyrir
a0 pessi undanpaga hafi nein ahrif hér 4 landi enda er Landsnet eina flutningsfyrirtaekio hér a
landi og pad a ekki i vidskiptum sem pessum.

[ 13. tolul. 1. mgr. 2. gr. kemur fram ad frumvarpid gildir ekki um verdbréfamidstodvar,
nema i peim tilvikum sem greinir i 73. gr. reglugerdar (ESB) nr. 909/2014, sbr. 16g nr. 7/2020
um verdbréfamidstodvar, uppgjor og rafraena eignarskraningu fjarmalagerninga. Hér er um ad
reda innleidingu 4 1. mgr. 71. gr. reglugerdar (ESB) nr. 909/2014 um baett verobréfauppgjor
i Evropusambandinu og um verdbréfamidstodvar og um breytingu 4 tilskipunum 98/26/EB og
2014/65/ESB og reglugerd (ESB) nr. 236/2012.
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Um 3. gr.
[ greininni er lagt til ad MiFIR og reglugerdir (ESB) 2016/1033, 2017/565 og 2017/567,

med peim adlogunum sem leidir af akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 78/2019 fra

29.

mars 2019, skuli hafa lagagildi hér 4 landi.
I MiFIR og reglugerdum (ESB) 2017/565 og 2017/567 er nokkud um visanir til annarra

Evropugerda sem teknar hafa verid upp i islenskan rétt. I peim tilvikum sem um er ad rada
visanir til tilskipana sem innleiddar hafa verid pa er nanar skyrt 1 greininni hvar vidkomandi
tilskipun i heild eda hluta hefur verio tekin upp i islenskan rétt.

Hér a eftir er utskyrt hvar paer reglugerdir ESB, sem visad er til i MiFIR og reglugerdum

(ESB) 2017/565 0g 2017/567, hafa verio teknar upp 1 islenskan rétt:

1.

Reglugerd (ESB) nr. 648/2012 um OTC-afleidur, midleega motadila og afleiduvidskipta-
skrar er innleidd med 16gum um afleiduvidskipti, midlaeega motadila og afleiduvidskipta-
skrar, nr. 15/2018.

Reglugerd (ESB) nr. 1095/2010 um ad koma 4 fot evropskri eftirlitsstofnun (Evropska
verobréfamarkadseftirlitsstofnunin) er innleidd med 16gum um evropskt eftirlitskerfi a
fjarmalamarkadi, nr. 24/2017.

. Reglugerd (ESB) nr. 575/2013 um varfaerniskrofur ad pvi er vardar lanastofnanir og verd-

bréfafyrirteeki og um breytingu a reglugerd (ESB) nr. 648/2012 er innleidd me0 reglugerd
um varferniskréfur vegna starfsemi fjarmalafyrirteekja, nr. 233/2017.
Reglugerd (ESB) nr. 236/2012 um skortsolu og tiltekna peetti skuldatrygginga er innleidd
med 16gum um skortsdlu og skuldatryggingar, nr. 55/2017.
Framseld reglugerd (ESB) nr. 149/2013 um vidbetur vid reglugerd Evropupingsins og
radsins (ESB) nr. 648/2012 ad pvi er vardar taknilega eftirlitsstadla um obeint stéou-
stofnunarfyrirkomulag, stéoustofnunarskyldu, opinbera skré, adgang ad vioskiptavett-
vangi, 6fjarhagslega moétadila og adferdir til ad draga r aheettu fyrir OTC-afleidusamn-
inga sem midlaegur motadili hefur ekki stodustofnad er innleidd med reglugerd um gildis-
toku reglugerda Evrépusambandsins um afleiduvioskipti, midlaega moétadila og afleiou-
vidskiptaskrar, nr. 381/2019.
Reglugerd (ESB) nr. 1308/2013 um sameiginlegt markadskerfi fyrir landbunadarafurdir
og um nidurfellingu 4 reglugerdum radsins (EBE) nr. 922/72, (EBE) nr. 234/79, (EB) nr.
1037/2001 og (EB) nr. 1234/2007 er innleidd med reglugerd um gildistoku reglugerda
Evropusambandsins um afndm taeknilegra hindrana i vidskiptum med vin (VI), nr.
327/2016. Vakin er athygli 4 pvi ad flest akveedi reglugerdar (ESB) nr. 1308/2013 varda
ekki EES par sem pau tengjast sameiginlegri skipulagningu markada med landbin-
adarvorur og eru pvi talin upp sérstaklega pau dkvaedi sem gilda 1 dkvordun sameiginlegu
EES-nefndarinnar nr. 40/2016.

[ fyrrgreindum reglugerdum ESB eru einnig nokkrar visanir til Evropugerda sem ekki hafa

verid teknar upp i islenskan rétt. Hér a eftir er fjallad um peer helstu peirra og hvernig beri ad
tulka visanir til peirra:

1.

Reglugerd (ESB) nr. 1227/2011 um heilindi og gagnsai heildsdlumarkadar med rafmagn
(REMIT) hefur ekki verid tekin upp i islenskan rétt. f 3. mgr. 6. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565 er visa0 til skilgreiningar 4. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1227/2011 &
hugtakinu heildsdluorkuafurd. Lagt er til ad skilgreiningunni verdi fundinn stadur i
21. tolul. 1. mgr. 4. gr. frumvarpsins fram ad peim tima er reglugerd (ESB) nr. 1227/2011
hefur verid innleidd.

Visad er til skilgreiningar reglugerdar (ESB) 2015/2365 (SFTs) a4 fjarmognunarvidskipt-
um me0 verobréf 1 4. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565. Fyrrgreinda reglugerdin
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er ekki ordin hluti EES-samningsins en btiast ma vid ad htin verdi pad fljotlega og ad hun
verdi tekin upp i islenskan rétt arid 2021. Med fjarmdégnunarvidskiptum med verdbréf er
att vio:

a. endurhverf vidskipti,

b. verdbréfa- eda hravorulanveitingu og verdbréfa- eda hravorulantoku,

c. kaup- og endurséluvidskipti eda solu- og endurkaupavioskipti, og

d. viobotarlanveitingu vegna kaupa/sdlu verobréfa.

3. Reglugerd (ESB) nr. 1286/2014 um lykilupplysingask;jol fyrir pakkadar og vatrygginga-
tengdar fjarfestingarvorur fyrir almenna fjarfesta (PRIIPs) var tekin upp i EES-
samninginn med akvoroun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 67/2020 fra 30. april
2020, en hefur ekki ennpa tekio gildi. Buast ma vio ad PRIIPs verdi tekin upp i islenskan
rétt arid 2021.

Um 4. gr.

Lagt er til ad 4. gr. MiFID2, sem fjallar um skilgreiningar, verdi innleidd i 4. gr. frum-
varpsins.

Um 1. t6lul. 1 dkvadinu er hugtakid adildarriki skilgreint. Hugtakid er ekki sérstaklega
skilgreint i MiFID2. Til aoildarrikja i skilningi akveedisins teljast 611 adildarriki ESB, auk
fslands, Noregs, Lichtenstein, Sviss og Fareyja.

Um 2. tolul. T dkvaedinu, sem byggir 4 49. t6lul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, sbr. 29. tolul. 1.
mgr. 2. gr. MiFIR, er hugtakio afleidur skilgreint. Hugtakid er litillega breytt fra MiFID]1.
Losunarheimildir falla nti undir hugtakid auk pess sem pad tekur mid af tilkomu skipulegra
markadstorga.

Um 3. tolul. 1 dkvaedinu, sem byggir 4 39. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid algrims-
vioskipti (e. algorithmic trading) skilgreint. Um nytt hugtak er ad reeda sem var ekki i MiFID1.

Um 4. t6lul. T akvaedinu, sem byggir 4 11. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2 er hugtakid almennur
fjarfestir skilgreint. Hugtakid er obreytt frd MiFID1 og er samhlj6da skilgreiningu 11. t6lul.
1. mgr. 2. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.

Um 5. tolul. T akvadinu, sem byggir 4 41. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid beinn
rafreenn adgangur (e. direct electronic access) skilgreint. Um nytt hugtak er ad raeda sem var
ekki i MiFID1.

Um 6. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 16. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid C6
orkuafleidusamningur skilgreint. Um nytt hugtak er ad raeda sem ekki var skilgreint i MiFID1.
C6 er visun til 6. tolul. C-pattar I. vidauka MiFID2. Til pess ad pad sé skyrt ad pegar visa0 er
til fjarmalagerninga/afleida skv. 6. tolul. C-pattar 1. vidauka MiFID2 i afleiddum gerdum
MiFID2/MiFIR sé¢ att vid C6 orkuafleidusamninga i skilningi pessa frumvarps pé er visun til
vidaukans beett vid innan sviga a eftir heiti skilgreiningarinnar.

Um 7. t6lul. T akvaedinu, sem byggir 4 33. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid déttur-
félag skilgreint. Skilgreiningin er 6breytt fra MiFID1.

Um 8. télul. T dkvadinu kemur fram skammstofun fyrir Evropska efnahagssvadid.

Um 9. t6lul. T akvadinu, sem byggir 4 8. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid eigna-
styring skilgreint. Hugtakio er 6breytt fra MiFID1 og er skilgreining pess samhljoda skilgrein-
ingu 3. tolul. 1. mgr. 2. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007, ad undanskildu pvi a0 i
frumvarpinu er talad um stjérnun eignasafns i stad stjornun verdbréfasafns, enda geta allar
tegundir fjairmalagerninga verid hluti af safninu.
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Um 10. t6lul. T akvadinu, sem byggir 4 29. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid einka-
umbodsmadur skilgreint. Skilgreiningin er 6breytt fra MiFID1. Hugtakid er ekki skilgreint i
logum um verdbréfavidskipti, en inntak pess kemur fram 1 20. gr. laganna.

Um 11. t6lul. T akvaedinu kemur fram ensk skammstofun fyrir Evropsku verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnunina, ESMA (e. European Securities and Markets Authority).

Um 12. t6lul. 1 dkvaedinu, sem byggir 4 10. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, sbr. II. vidauka
hennar, er hugtakid fagfjarfestir skilgreint. Hugtakio er ad mestu obreytt fra MiFID1 og
skilgreiningu 9. tolul. 1. mgr. 2. gr. laga um verobréfavidskipti, nr. 108/2007. Helstu breyt-
ingar felast 1 pvi ad samkvaemt MiFID2 verdur verdbréfafyrirtekjum ekki heimilt ad flokka
sveitarfélog sem fagfjarfesta nema i kjolfar mats & sérfraedikunnattu, pekkingu og reynslu
peirra, sbr. 53. gr. frumvarpsins. Jafnframt er lagt til ad pad verdi ekki lengur forsenda pess
ad falla undir skilgreininguna ad um 16gadila sé ad reeda. I enskri Gtgafu MiFID2 er talad um
entity sem getur baedi veri0 16gadili og einstaklingur. P6 ad pad sé skilyrdi ad islenskum rétti
a0 peir adilar sem falla undir skilgreininguna og eru med starfsleyfi og/eda stadfestu hér a
landi séu almennt 16gadilar pa parf ekki svo ad vera med slika adila med starfsleyfi og/eda
stadfestu 1 6drum 16ndum innan EES eda pridju 1ondum. Ad lokum er lagt til ad i stad ordsins
fjarmalafyrirteeki komi ordin lanastofnun og verdbréfafyrirtaeki enda er pad skyrara og i meira
samreemi vid frumtextann p6 ad notkun 4 ordinu fjarmalafyrirteeki i pessu samhengi sé ekki
efnislega rong.

Um 13. t6lul. 1 akvaedinu, sem byggir 4 4. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid fjar-
festingarraogjof skilgreint. Hugtakid er obreytt fra MiFID1 og er samhljoda skilgreiningu i
4. t6lul. 1. mgr. 2. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.

Um 14. t6lul. T dkvaedinu, sem byggir 4 A-peaetti 1. vidauka vid MiFID2, er hugtakid fjar-
festingarpjonusta- og fjarfestingarstarfsemi skilgreint. St pjonusta sem fellur undir skilgrein-
inguna er nanast st sama og samkvamt MiFID1. Vid upptalninguna baetist adeins rekstur
skipulegs markadstorgs. A-pattur 1. vidauka vido MiFID1, sem fjallar um fjarfestingarpjonustu
og fjarfestingarstarfsemi, var tekinn upp i islenskan rétt med 6. tolul. 1. mgr. 3. gr. laga um
fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002. Logo er til su breyting fra gildandi rétti ad taka verdbréfa til
vidskipta & skipulegum markadi sé ekki hluti af skilgreiningu a fjarfestingarpjonustu og
fjarfestingarstarfsemi, enda verdur ekki sé0 ad porf sé 4 pvi ad gera pa pjonustu starfs-
leyfisskylda og ganga pannig lengra en akvaedi MiFID2 gera rad fyrir.

Um 15. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 15. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, sbr. C-patt I. vid-
auka hennar, er hugtakid fjarmalagerningur skilgreint. Hugtakio er nanast dbreytt fra MiFID1
og er skilgreining frumvarpsins nanast su sama og skilgreining 2. t6lul. 1. mgr. 2. gr. laga um
verdbréfavidskipti, nr. 108/2007. Eina breytingin vardar skilgreiningu 4 afleidu, sbr. 2. t6lul.

Um 16. tolul. 1 akvedinu, sem byggir 4 5. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er skilgreint hvad
felst i pvi ad framkveema fyrirmeeli fyrir hond vidskiptavinar. Hugtakid er 6breytt fra MiFID1.
Gerd samninga um solu 4 fjarmalagerningum, sem verdbréfafyrirtaeki eda lanastofnun gefur
ut 4 sama tima og peir eru gefnir ut, falli undir skilgreininguna. Skilgreiningin var ekki tekin
upp i islenskan rétt vid innleidingu MiFID1.

Um 17. t6lul. T akvaedinu, sem byggir 4 37. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid fram-
kvemdastjorn skilgreint. Hér 4 landi tidkast almennt ad adeins einn framkvamdastjori sé i
hverju fyrirteeki. P6 er pad ekki algilt og er t.d. 1 65. gr. laga um hlutaféldg, nr. 2/1995, gert
rad fyrir ad peir séu einn til prir nema kvedid sé 4 um fleiri framkvamdastjora i sampykktum
félags.

Um 18. t6lul. T akvaedinu, sem byggir a 57. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid fyrir-
teeki 1 pridja landi skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID]1.
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Um 19. tolul. T dkvaedinu, sem byggir 4 56. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid
gistiadildarriki skilgreint. Hugtakid er obreytt fra MiFID1, en pad var ekki sérstaklega tekio
upp 1 islenskan rétt vid innleidingu MiFID1.

Um 20. tolul. 1 dkvaedinu, sem byggir & 40. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid
hationividskiptateekni med notkun algrims (e. High Frequency Trading) skilgreint. Um nytt
hugtak er a0 reeda sem var ekki i MiFID]1.

Um 21. tolul. T dkvaedinu, sem byggir 4 58. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid heild-
sOluorkuafurd (e. wholesale energy product) skilgreint. Um nytt hugtak er ad reeda sem var
ekki skilgreint i MiFID1. { 58. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2 er visad til skilgreiningar 4 heild-
sOluorkuafurd skv. 4. tolul. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1227/2011 um heilindi og gagnsei
heildséluorkumarkadar. bar sem reglugerdin hefur ekki verid tekin upp i EES-samninginn pa
er skilgreining hennar 4 hugtakinu tekin upp i frumvarp petta.

Med notkunargetu er att vid raforku- eda gasnotkun notanda vio fulla nytingu a fram-
leioslugetu hans. betta felur i sér alla notkun notandans sem einnar efnahagseiningar, ad svo
miklu leyti sem notkunin er & mérkudum par sem heildséluverd tengist innbyrdis.

Um 22. tolul. T dkvaedinu, sem byggir 4 55. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid
heimaadildarriki skilgreint. Hugtakid var skilgreint { MiFID1 og er dbreytt ad 60ru leyti en
pvi ad nu er fjallad sérstaklega um hvert sé heimaadildarriki i tilviki nyrrar starfsemi sem ekki
var til pegar MiFID1 var sampykkt, p.e. vidurkenndrar birtingarpjonustu, pjonustu fyrir sam-
einadar vidskiptaupplysingar og vidurkennds skyrslugjafarkerfis.

Um 23. tolul. T dkvaedinu, sem byggir 4 45. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid heim-
ildarskirteini (e. depositary receipts) skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID1. Med
utgefanda i dkveedinu er i badum tilvikum att vid utgefanda verdbréfsins, en ekki ttgefanda
heimildarskirteinisins.

Um 24. tolul. 1 dkveedinu, sem byggir 4 50. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, sbr. 30. tolul.
1. mgr. 2. gr. MiFIR, er hugtakid hravoruafleidur (e. commodity derivatives) skilgreint. Hug-
takid var ekki skilgreint i MiFIDI1.

Um 25. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 20. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid inn-
midlari skilgreint. Hugtakid er ad mestu obreytt fra MiFID1 og ad mestu samhljooda skilgrein-
ingu i 14. tolul. 1. mgr. 2. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007. I frumvarpinu er hug-
takio skilgreint sem verobréfafyrirtaki sem eigi skipulega, titt og kerfisbundid i umfangsmikl-
um vidskiptum fyrir eigin reikning med pvi ad framkvama fyrirmeli vidskiptavina utan vid
vioskiptavettvang an pess ad starfreekja marghlioa kerfi. Mela skal umfang vidskipta annad
hvort ut fra steerd OTC-vidskipta & vegum verobréfafyrirtakis i tengslum vid heildarvidskipti
pess med tiltekinn fjarmalagerninga eda steerd OTC-vidskipta &4 vegum verdbréfafyrirtaekis
tengslum vid heildarvidskipti innan EES med tiltekinn fjarmalagerning. Adili telst adeins
innmidlari pegar hann fer baeoi yfir fyrir fram akvedin mork hvad vardar tio og kerfisbundin
vioskipti og umfang vidskipta eda pegar verobréfafyrirtaeki akvedur ad gerast innmidlari.

Munurinn & skilgreiningu hugtaksins 1 MiFID1 og MIFID2 felst i pvi ad nu er tekid tillit
til skipulegra markadstorga. Auk pess er sérstaklega tekid fram ad verdbréfafyrirtaekid reki
ekki marghlida kerfi. bvi til vidbotar hefur verio beett vid skilgreininguna ad um sé ad reda
umfangsmikil vidskipti. Ad lokum kemur ekki fram i MiFID1 hvernig beri ad mala umfang
vioskipta o.fl.

Um 26. tolul. Akvadid, sem byggir a 38. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, skilgreinir hugtakid
jofnud eigin vidskipti (e. matched principal trading) en pad er nytt hugtak i tilskipuninni.
Jofnud vidskipti eru samkvemt skilgreiningunni vidskipti par sem milligdnguadili stadsetur
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sig 4 milli kaupanda og seljanda i vioskiptum an pess ad birtast sem seljandi eda kaupandi i
vidskiptunum par sem hann tekur ekki 4 sig neina markadsahettu vio framkveemd peirra.

Um 27. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 46. tlul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid kaup-
hallarsjoour (e. exchange-traded fund) skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID1.

Um 28. tolul. 1 dkvaedinu, sem byggir 4 42. t6lul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid kross-
sala (e. cross-selling practice) skilgreint.. Krosssala er sala 4 fjarfestingarpjonustu dsamt ann-
arri pjonustu eda voru sem er hluti af pakka eda sem skilyrdi fyrir ssmningnum eda pakkanum.
Um nytt hugtak er ad raeda sem var ekki i MiFID1.

Um 29. tolul. T akvadinu, sem byggir 4 59. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid land-
bunadarhravoruafleida (e. agricultural commodity derivatives) skilgreint. Um nytt hugtak er
a0 raeda sem var ekki skilgreint i MiFIDI1.

Um 30. t6lul. T dkvaedinu, sem byggir a 27. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid lana-
stofnun skilgreint. Skilgreining er obreytt fra MiFID1 og er tilvisun 1 skilgreiningu i 16gum
um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

Um 31. tolul. T d&kvaedinu, sem byggir 4 13. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er skilgreint hvad
felst 1 hugtakinu litil og medalstor fyrirteeki. Hugtakid, sem er vel pekkt baedi i Evropurétti og
islenskum rétti, var ekki skilgreint { MiFID]1.

Um 32. télul. 1 dkveedinu, sem byggir 4 26. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2 er hugtakid 16gbart
yfirvald skilgreint. Hugtakid er obreytt fra MiFID1 en var ekki tekid upp 1 islenskan rétt vid
innleidingu peirrar gerdar.

Um 33. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 19. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid marg-
hlida kerfi skilgreint. Um er ad rada nyja skilgreiningu pé ad hugtakio hafi verid notad i
MiFID1.

Um 34. tolul. T dkvadinu kemur fram skammstofun 4 ensku heiti reglugerdar Evropupings-
ins og radsins (ESB) nr. 596/2014 um markadssvik, MAR (Market Abuse Regulation).

Um 35. tolul. T akvadinu kemur fram ad med markadssvikum i frumvarpinu sé att vid
markadssvik i skilningi MAR.

Um 36. tolul. 1 dkvaedinu, sem byggir 4 22. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtaki® mark-
adstorg fjarmalagerninga skilgreint. Hugtakid er obreytt fra MiFID1 og er pad samhljoda 6.
tolul. 1. mgr. 2. gr. laga um verobréfavidskipti, nr. 108/2007.

Um 37. tolul. T dkveedinu, sem byggir 4 51. tdlul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid mid-
leegur motadili skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID1. Skilgreiningin visar i 1. mgr.
2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 um OTC-afleidur, midlega motadila og
afleiduvioskiptaskrar, sem tekin var upp i islenskan rétt med 16gum um afleiduvioskipti,
midlega motadila og afleiduvidskiptaskrar, nr. 15/2018.

Um 38. tolul. 1 akvadinu kemur fram skammstofun 4 ensku heiti tilskipunar Evropu-
pingsins og radsins nr. 65/2014/ESB um markadi fyrir fjarmalagerninga, MiFID2.

Um 39. t6lul. T akvaedinu kemur fram skammstofun 4 ensku heiti reglugerdar Evropu-
pingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 um markadi fyrir fjirmalagerninga, MiFIR.

Um 40. t6lul. T akvaedinu, sem byggir 4 32. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2 er hugtakid modur-
félag skilgreint. Skilgreining er 6breytt fra MiFID1 og visar hin til skilgreiningar laga um
fjarmalafyrirtaeki 4 hugtakinu.

Um 41. tolul. 1 akvaedinu, sem byggir 4 35. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiIFD2, er hugtakid nain
tengsl skilgreint. Skilgreiningin er ekki fyllilega samhljoda MiFID1, en efnislegt inntak
hennar er hid sama. Skilgreiningin er efnislega samhljoda skilgreiningu 1 [6gum um fjarmala-
fyrirteeki um ndin tengsl.
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Um 42. t6lul. 1 akvaedinu er OTC-samningur skilgreindur sem samningur sem ekki séu
vidskipti med a vidskiptavettvangi. Hugtakid er ekki skilgreint i MiFID2 en kemur fyrir i
gerdinni, dsamt hugtakinu OTC-vidskipti. Med OTC-vidskiptum i frumvarpinu er att vid vid-
skipti med fjarmalagerninga utan vidskiptavettvangs.

Um 43. t6lul. T dkvaedinu, sem byggir 4 17. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid pen-
ingamarkadsgerningur skilgreint. Skilgreiningin er dbreytt fra MiFID1 og efnislega samhljoda
skilgreiningu b-lidar 2. tolul. 1. mgr. 2. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007. bar er
p6 notast vid ordid peningamarkadsskjol til ad lysa hugtakinu.

Um 44. tolul. T dkvaedinu, sem byggir 4 18. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2 er hugtakid rekstrar-
a0ili markadar skilgreint. Hugtakid var notad i MiFID1 an pess a0 vera sérstaklega skilgreint.

Um 45. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 28. tolul 1. mgr. 4. gr. MIFID2, er hugtakid rekstrar-
félag verobréfasjods skilgreint. Skilgreiningin er 6breytt fra MiFID1 og visar til skilgreiningar
i 16gum um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002.

Um 46. télul. T akvadinu, sem byggir 4 61. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid rikis-
skuld (e. sovereign debt) skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID1.

Um 47. tolul. T akvadinu, sem byggir 4 60. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid rikis-
utgefandi (e. sovereign issuer) skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID1.

Um 48. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 48. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid sam-
settar fjarmalaafurdir (e. structured finance products) skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint
i MiFID1.

Um 49. tolul. T dkvaedinu, sem byggir 4 43. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid sam-
settar innstedur (e. structured deposits) skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID1. Med
oefnislegum outskiptanlegum eignum i c-lid er att vid enska hugtakid non-physical non-
fungible assets.

Um 50. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 34. tolul. 1. mgr. 4. gr. er hugtakid samstada skil-
greint. Skilgreining er 6breytt fra MiFID1 og visar hun til laga um fjarmalafyrirteeki.

Um 51. tolul. T dkvaedinu, sem byggir 4 14. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid skilyrt
fyrirmeeli (e. limit order) skilgreint. Hugtakio er obreytt fra MiFID1 en var ekki tekid upp i
islenskan rétt vid innleidingu peirrar tilskipunar.

Um 52. t6lul. 1 akvadinu, sem byggir 4 23. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid skipu-
legt markadstorg (e. organised trading facility, OTF) skilgreint. Um er ad raeda marghlida
vidskiptakerfi par sem haegt er ad eiga vidskipti med fjarmalagerninga, adra en hlutabréf, par
sem kaup- og séludhugi prioju adila maetast pannig ad pad leidi til samnings. Kaup- og solu-
ahugi prioju adila er pyoding 4 enska hugtakinu multiple third-party buying and selling
interests.

Um 53. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 21. télul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid skipu-
legur markadur skilgreint. Hugtakid er obreytt fra MiFID1 og efnislega samhljoda
skilgreiningu 2. t6lul. 2. gr. laga um kauphallir, nr. 110/2007, ad pvi undanskildu ad nt er
talad um skipulegan markad i stad skipulegs verobréfamarkadar.

Um 54. télul. 1 akvaedinu, sem byggir a 47. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid skirteini
skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID1.

Um 55. tolul. 1 akvaedinu er hugtakid stjorn skilgreint. Enska hugtakid management body
skv. 36. tolul. 1. mgr. 4. gr. MIFID2 er ekki sérstaklega skilgreint { frumvarpinu en pad tekur
baedi til framkvamdastjora og stjornar samkveaemt islenskum [6gum. A peim stédum sem verid
er a0 umrita akvaedi MiFID2 { frumvarpinu og enska hugtakid management body kemur fyrir
pa eru, eins og vid 4 hverju sinni, baedi islensku hugtokin stjorn og framkvaemdastjorn notud
til a0 na utan um pa adila sem um reedir.
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Um 56. tolul. T akvadinu, sem byggir 4 30. tlul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid utibt
skilgreint. Skilgreiningin er 6breytt fra MiFID1. Utibu er ekki sjalfstzedur 16gadili og utiba
getur ekki verid adalskrifstofa. Allar starfsstodvar verobréfafyrirteekis hér 4 landi teljast sem
eitt utibu.

Um 57. t6lul. T akvaedinu, sem byggir 4 62. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid varan-
legur midill skilgreint. Hugtakid var ekki skilgreint i MiFID1, en er vel pekkt i Evropurétti og
kemur 4 nokkrum stodum fyrir 1 islenskum rétti, svo sem 1 I1d6gum um neytendalan og 16gum
um fasteignalan til neytenda.

Um 58. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 12. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid vaxtar-
markadur fyrir litil og medalstor fyrirtaeki skilgreint. Um nytt hugtak er ad raeda sem ekki var
skilgreint i MiFIDI1.

Um 59. télul. 1 akvaedinu, sem byggir 4 63. t5lul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid veit-
endur gagnaskyrslupjonustu (e. data reporting services provider) skilgreint. Um nytt hugtak
er a0 reeda sem var ekki skilgreint i MiFID1.

Um 60. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 44. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid verd-
bréf skilgreint. Hugtakid sem er obreytt frda MiFID1 og er efnislega samhljoda a-1id 2. t6lul.
1. mgr. 2. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.

Um 61. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 1. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid verd-
bréfafyrirtaeki skilgreint. Ordskyringin var ekki tekin beint upp 1 islenskan rétt vio innleidingu
MiFID1 { islenskan rétt, heldur felld undir regnhlifarhugtakio fjarmalafyrirtaeki skv. 1. tolul 1.
gr. a laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002, sbr. 6. tolul 3. gr. og 5. tolul. 1. mgr. 4. gr. sému
laga.

Um 62. tolul. T akvadinu, sem byggir 4 64. tolul. 1. mgr. 4. gr. MIFID2, eins og henni var
breytt med 2. mgr. 71. gr. reglugerdar (ESB) nr. 909/2014, sbr. 16g um verdbréfamidstodvar,
uppgjor og rafreena eignarskraningu fjarmalagerninga, nr. 7/2020, er hugtakio verdbréfa-
midstdo skilgreint.

Um 63. tolul. | akvaedinu, sem byggir 4 B-peetti I. vidauka vid MiFID2 eins og honum var
breytt med 3. mgr. 71. gr. reglugerdar (ESB) nr. 909/2014, sbr. 16g um verdbréfamidstodvar,
uppgjor og rafrena eignarskrdningu fjarmalagerninga, nr. 7/2020, er hugtakid vidbotar-
pjonusta skilgreint. St pjonusta sem fellur undir ordskyringuna er nanast 6breytt fra MiFID1.
Eina efnislega breytingin er st ad vid a-1id, sem fjallar um vorslu og umsyslu i tengslum vid
fjarmalagerninga fyrir reikning vidskiptavinar, er sérstaklega tilgreint ad par undir falli ekki
varsla verObréfareikninga 4 efsta stigi (e. top tier level). Med vorslu 4 efsta stigi er 4 vid eitt
af peim kjarnaverkefnum sem adeins verdbréfamidstodvum er heimilt ad sinna samkvamt
reglugerd (ESB) nr. 909/2014 um beett verdbréfauppgjor i Evropusambandinu og um verd-
bréfamidstodvar, sbr. A-patt vidauka vid hana. Einnig er lagt til ad 1 stad pess ad talad sé um
fjarfestingarrannsoknir og fjarmalagreiningar i f-1id sé talad um fjarfestingar- og fjarmala-
greiningar.

Um 64. t6lul. T akvaedinu, sem byggir 4 7. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid vid-
skiptavaki skilgreint. Hugtakid, sem er efnislega 6breytt fra MiFID1, var ekki tekid upp i
islenskan rétt vid innleidingu MiFID1 en inntak vidskiptavaktar er Gtfzert og utskyrt i 116. gr.
laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.

Um 65. t6lul. 1 akvadinu, sem byggir 4 24. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid vid-
skiptavettvangur (e. trading venue) skilgreint. Hugtakid er nytt og var ekki skilgreint i
MiFID1. Pad felur i sér yfirheiti sem ner yfir skipulega markadi, markadstorg fjarmalagern-
inga og skipulegt markadstorg.
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Um 66. tolul. T akvaedinu, sem byggir 4 9. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid vid-
skiptavinur skilgreint. Hugtakid er efnislega obreytt fra MiFID1 en var ekki tekid upp i
islenskan rétt vid innleidingu MiFID1.

Um 67. tolul. T dkvaedinu, sem byggir a 6. tolul 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er skilgreint hvad
felst 1 pvi ad framkveema vidskipti fyrir eigin reikning. Hugtakio er obreytt fra MiFID1, en
var ekki tekid upp 1 islenskan rétt vid innleidingu peirrar gerdar i islenskan rétt.

Um 68. tolul. 1 akvaedinu, sem byggir 4 52. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid vidur-
kennd birtingarpjonusta (e. approved publication arrangement) skilgreint. Um nytt hugtak er
a0 reda sem var ekki skilgreint i MiFIDI.

Um. 69. tolul. T akvadinu, sem byggir 4 2.—4. mgr. 30. gr. MiFID2, er hugtakid vidur-
kenndur gagnadili skilgreint. Skilgreiningin er ad mestu obreytt fra MiFID1. Helsta breyting
felst i pvi a0 samkveemt MiFID2 verdur verobréfafyrirtakjum ekki heimilt ad flokka sveitar-
félog sem vidurkennda gagnadila. Sambeerilegt dkveedi er ad finna 1 10. tolul. 1. mgr. 2. gr.
laga um verdbréfavioskipti, nr. 108/2007.

Lagt er til a0 til vidurkenndra gagnadila teljist peir adilar sem falla undir a-, b-, eda c-1id
skilgreiningar frumvarpsins & fagfjarfesti i samremi vid 1. mgr. 30. gr. reglugerdar (ESB)
2017/565, par sem krofur 30. gr. MiFID2 eru nanar utfaerdar.

Um 70. t6lul. 1 dkvaedinu, sem byggir 4 54. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid vidur-
kennt skyrslugjafarkerfi (e. approved reporting mechanism, ARM) skilgreint. Um nytt hugtak
er ad reda sem var ekki skilgreint { MiFID1.

Um 71. t6lul. 1 dkvaedinu, sem byggir 4 31. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid virkur
eignarhlutur skilgreint. Skilgreining er obreytt fr4 MiFID1 og samhljoda 21. t6lul. 1. mgr.
1. gr. a laga um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002.

Um 72. t6lul. 1 dkvaedinu, sem byggir 4 25. t5lul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid virkur
markadur (e. liquid market) skilgreint. Um nytt hugtak er ad reda sem var ekki skilgreint i
MiFIDI.

Um 73. télul. T akvaedinu, sem byggir 4 53. tolul. 1. mgr. 4. gr. MiFID2, er hugtakid pjon-
usta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar (e. consolidated tape provider, CTP) skilgreint.
Um nytt hugtak er ad raeda sem var ekki skilgreint i MiFID1.

Um 2. patt.

[ 2. paetti er fjallad um veitingu og afturkodllun starfsleyfis og skilyrdi fyrir starfsemi verd-
bréfafyrirtzekis. Um er ad reda reglur sem adur voru i 1gum um fjarmélafyrirtaeki. { 2. peetti
er einnig ad finna reglur um framkveemd fyrirmala 4 markadstorgi fjarmalagerninga og skipu-
legu markadstorgi hja verdbréfafyrirteekjum og rekstraradilum markada.

Um 5. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. og 4. mgr. 5. gr. MiFID2, eru reglur um starfsleyfi verdbréfa-
fyrirteekja. Samberileg dkveedi er ad finna i 1., 2. og 4. mgr. 5. gr. MiFIDI1.

[ 1. 0g 2. mgr. kemur fram ad fjarfestingarpjonusta og fjarfestingarstarfsemi sé starfsleyfis-
skyld og ad verobréfafyrirtaki sé heimilt ad veita fjarfestingarpjonustu og stunda fjarfestingar-
starfsemi ad fengnu starfsleyfi Fjarmalaeftirlitsins. Slik starfsemi og pjonusta er hao fyrir fram
sampykki 16gbzrs yfirvalds i heimaadildarriki verdbréfafyrirtaekis. A Islandi er Fjarmala-
eftirlitid 16gbaert yfirvald og fer med eftirlit samkvaemt frumvarpinu. I malsgreininni er
jafnframt gerd su krafa ad verobréfafyrirtaeki sem fengid hefur starfsleyfi hér 4 landi hafi
hofudstodvar sinar hér 4 landi og starfi sem hlutafélag.
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I 3. mgr. kemur fram ad einungis rikisborgarar adildarrikja og 15gadilar stofnadir { adildar-
riki geta verid stofnendur verobréfafyrirtakja hér 4 landi nema ad fengnu sampykki radherra.
Akvadid er efnislega samhljoda 11. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

[ 4. mgr. er fjallad um heiti verdbréfafyrirtakja. Akvadid er samhljoda 1. og 2. mgr. 12. gr.
laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

Um 6. gr.

[ greininni, sem byggir 4 3. mgr. 5. gr. og 6. gr. MiFID2, er fjallad um gildissvid starfs-
leyfis. I starfsleyfi verdbréfafyrirtakis skal taka fram hvada fjarfestingarpjonustu pvi er heim-
ilt ad veita. Auk fjarfestingarpjonustu samkvaemt skilgreiningu 4. gr. frumvarpsins, sbr. A-
patt 1. vidauka vio MiFID2, getur starfsleyfi einnig nad til einnar eda fleiri tegunda vidbotar-
pjonustu samkvemt skilgreiningu 3. gr. frumvarpsins, sbr. B-patt 1. vidauka vido MiFID2.

Starfsleyfi verdbréfafyrirteekis gildir &4 6llu Evropska efnahagssvedinu og heimilar verd-
bréfafyrirtaki ad veita pa pjonustu sem pad hefur starfsleyfi fyrir alls stadar & EES, annad
hvort & grundvelli stofnsetningarréttarins, p.m.t. med stofnun ttibus, eda a grundvelli frelsis
til ad veita pjonustu samkvamt reglum III. kafla 2. pattar frumvarpsins.

Um 7. gr.

[ greininni, sem byggir 4 7. gr. MiFID2, er fjallad um méalsmedferd umsokna um starfsleyfi
sem verdbréfafyrirtaeki.

[ framseldri reglugerd framkvamdastjornarinnar (ESB) 2017/1943, sem sett er med stod i
4. mgr. 7. gr. MiFID2, kemur fram hvada upplysingum umsekjandi skal skila inn med umsdkn
sinni, krofur sem gerdar eru til stjornunar verobréfafyrirtakja, upplysingar sem tilkynningar
skulu innihalda, kr6fur sem geroar eru til hluthafa og peirra sem fara med virka eignarhluti og
hindranir sem geta komio i veg fyrir skilvirkt eftirlit Fjarmalaeftirlitsins.

[ framkvamdarreglugerd framkvemdastjornarinnar (ESB) 2017/1945 er ad finna eydu-
blod, snidmat og verkferla fyrir tilkynningar og upplysingagjof skv. 2. og 5. mgr. 7. gr.
MiFID2.

Um 8. gr.

[ greininni, sem byggir 4 8. gr. MiFID2, er fjallad um heimild Fjarmalaeftirlitsins til aftur-
kollunar starfsleyfis verdbréfafyrirtekis. Gert er rad fyrir ad Fjarmalaeftirlitio hafi svigram til
a0 meta hvort starfsleyfi skuli afturkallad i heild sinni eda ad hluta til.

[ akvaedinu kemur fram ad Fjarmalaeftirlitinu beri ad tilkynna ESMA um afturkéllun
starfsleyfis og er pad arétting 4 skyldu Fjarmalaeftirlitsins skv. 3. mgr. 6. gr. frumvarpsins til
ad tilkynna ESMA um allar breytingar sem verda 4 skra yfir verobréfafyrirtaeki.

Um 9. gr.

[ greininni er fjallad um verklag vid afturkollun 4 starfsleyfi verdbréfafyrirtzkis. Greinin
er samhljoda 1. mgr. 10. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002, ad pvi undanskildu ad
baett er vio peirri skyldu ad tilkynning um afturkollun starfsleyfis sér birt & vef Fjarmalaeftir-
litsins til vidbotar pvi ad hun sé birt i Logbirtingarbladinu og fjolmidlum.

Um 10. gr.
[ greininni, sem byggir 4 9. gr. MiFID2, er fjallad um stjorn og framkvaemdastjora
verdbréfafyrirtekis.
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[ 1. mgr. kemur fram ad um hafi stjornarmanna og framkvamdastjora verdbréfafyrirtakis
fari eftir akvaeedoum 52. gr. og 52. gr. a laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002, og i tilviki
kerfislega mikilveegs verobréfafyrirtaekis, 52. gr. e somu laga. Med kerfislega mikilvaegu verd-
bréfafyrirtaeki er att vio kerfislega mikilvaegt fjarmalafyrirteki 1 skilningi laga um fjarmala-
fyrirtaeki, enda falla verobréfafyrirtaeki undir skilgreiningu peirra laga 4 hugtakinu fjarmala-
fyrirtaeki. Akvaedid byggir 4 1. mgr. 9. gr. MiFID2, en i henni kemur medal annars fram ad
logber yfirvold skuli tryggja ad verdbréfafyrirteeki og stjornir peirri fari ad dkvedum 88. og
91. gr. tilskipunar 2013/36/ESB (CRDIV), sem tekin voru upp i islenskan rétt med framan-
greindum akvadum laga um fjarmalafyrirtaeki.

[ 5. mgr. kemur medal annars fram ad stjorn skal hafa eftirlit med og meta hvort stefnu-
métun og innleiding markmida fyrirtaekisins vegna fjarfestingarpjonustu og vidbdtarpjonustu
sé fullnagjandi og hvort unnid sé eftir henni, sbr. 35. gr. frumvarpsins.

[ 10. mgr. er lagt er til ad Sedlabanki fslands setji ndnari reglur um hafi stjornarmanna og
framkvaemdastjora, par 4 medal um hvad felist i fullnaegjandi pekkingu og reynslu, godu
ordspori og fjarhagslegu sjalfstaedi, og um hvernig stadid skuli ad haefismati.

ESMA og EBA hafa gefid Gt sameiginlegar vidmidunarreglur sem beint er ad eftirlitsadil-
um i adildarrikjum, hér 4 landi Fjarmalaeftirlitinu, sem fjalla medal annars um hvernig Fjar-
malaeftirlitio eigi ad meta hvort stjorn verdbréfafyrirteekis uppfylli paer skyldur sem fram
koma 1 greininni.

Um 11. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. og 2. mgr. 10. gr. MiFID2, er fjallad um adila med virka eignar-
hluti. Akvaedid er 6breytt fra MiFID1.

[ 1. mgr. er fjallad um pau tilvik par sem Fjarmalaeftirlitid skal ekki veita starfsleyfi.
4. tolul. segir ad starfsleyfi skuli ekki veitt ef nain tengsl & milli verdbréfafyrirteekisins og
annarra adila koma 1 veg fyrir ad pad geti sinnt eftirlitshlutverki sinu. Naudsynlegur pattur i
virku eftirliti med peim sem eiga virkan eignarhlut i verdbréfafyrirtaeki er ad fylgjast med
nanum tengslum. Pau vidmid sem koma fram um athuganir og Urraedi Fjarmalaeftirlitsins
vardandi mat 4 heefi adila til ad eiga virkan eignarhlut gilda einnig um ndin tengsl eftir pvi
sem vid 4. Samberilegt akvaedi er ad finna 1 49. gr. b laga um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002.

Um 12. gr.

Greinin, sem byggir 4 1. mgr. 11. gr. MiFID2, fjallar um tilkynningar vegna virks eignar-
hlutar. Akvadid er hluta til sambzrilegt 10. gr. MiFID1. Samkvamt greininni skal tilkynna
fyrir fram ef adili eda adilar { samstarfi hafa tekid akvoroun um ad afla sér aukningu 4 eignar-
hlut, ef eignarhluturinn neer eda fer yfir umraedd mork. Adili eda adilar i samstarfi er pyding &
enska hugtakinu acting in concert og er me0 pvi att vio pad pegar tveir eda fleiri adilar gera
med sér samkomulag, formlegt eda 6formlegt, um ad taka patt i vidskiptum par sem allir adilar
eru med sama markmid, sem i pessu tilviki er ad afla sér beint eda dbeint virks eignarhlutar 1
verdbréfafyrirtaeki eda auka, beint eda obeint, virkan eignarhlut sinn i sliku fyrirtaeki.

Samkvaemt 1. mgr. 11. gr. MiFID2 neer tilkynningarskyldan til 20%, 30% og 50% en skv.
3. malsl. somu malsgreinar er heimilt ad mida vid 33% hlutfall i stad 30%. Lagt er til ad pad
svigrum verdi nytt og tilkynningarskyldan haldist ébreytt fra pvi sem nu er skv. 40. gr. laga
um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002.

['5. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtaeki skuli ad lagmarki einu sinni 4 ari tilkynna Fjar-
malaeftirlitinu um n6fn peirra hluthafa sem eigi virkan eignarhlut og um hlutafjareign peirra,
t.d. med upplysingum sem veittar eru 4 adalfundi pess eda 4 grundvelli reglna sem gilda um
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fé16g sem hafa fengio fjarmalagerninga tekna til vioskipta a skipulegum markadi. Samberilegt
akvee0i er ad finna i 48. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

Um 13. gr.

Greinin, sem byggir 4 1.-3. mgr. 12. gr. MiFID2, fjallar um matstimabil vegna mats & haefi
adila til a0 fara med virkan eignarhlut 1 verdbréfafyrirteeki. Greinin er efnislega samhljooa 1.
mgr. 42. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002. Efni 12. gr. MiFID2 er samberilegt 10.
gr. a MiFID1.

[ 4. mgr. kemur fram ad ef sa sem hyggst eignast eda auka vid virkan eignarhlut er stad-
settur 1 riki utan EES, eda hann lytur ekki opinberu fjarmalaeftirliti innan EES sem verdbréfa-
fyrirteeki, lanastofnun eda verobréfasjodur, betist bid eftir upplysingum vid dagafjolda
samkvamt 3. malslio 2. mgr. en p6 ekki meira en 30 virkir dagar. Til nanari skyringar er hér
att vio, skv. 3. mgr. 12. gr. MiFID2, adila sem ekki seta eftirliti & grundvelli MiFID2, tilskip-
unar 2009/65/EB um samremingu a 16gum og stjornsyslufyrirmeelum ad pvi er vardar vero-
bréfasjodi (UCITS) eoa tilskipun 2013/36/ESB um adgang ad starfsemi lanastofnana og
varfaerniseftirlit med ldnastofnunum og verdbréfafyrirtekjum (CRDIV).

Um 14. gr.

Greinin, sem byggir 4 2. mgr. 11. gr. og 13. gr. MiFID2, fjallar mat 4 haefi adila til ad fara
med virkan eignarhlut 1 verobréfafyrirtaeki. Nuverandi dkvaedi um sama efni er ad finna i
42. gr. laga um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, en 14. gr. er itarlegri.

[ 1. mgr. segir medal annars ad Fjarmalaeftirlitid skuli leggja mat 4 hvort adili sem hyggst
eignast eda auka vid virkan eignarhlut samkveemt tilkynningu skv. 12. gr. s¢ haefur til ad eiga
eignarhlutinn med tilliti til varfzerins og trausts rekstrar verobréfafyrirtaekis ad teknu tilliti til
hugsanlegra ahrifa hans & verdbréfafyrirteekid. Logo er til ordalagsbreyting fra 2. mgr. 42. gr.
laga um fjarmalafyrirteeki pannig ad talad sé um ,,varferinn og traustan rekstur i stad ,,heil-
brigds og trausts®. Hér er um ad rada pydingu & enska ordasambandinu sound and prudent
management og pykir or0id varfarni na betur utan um inntak pess ad vera prudent heldur en
ordid heilbrigdur. I 1. mgr. eru talin upp i fimm télulidum pau atridi sem mat Fjarmalaeftir-
litsins skal grundvallast 4. Fyrsta atridid sem skal horfa til er ordspor adilans, en i gr. 10.1
sameiginlegra viomiounarregla EIOPA, EBA og ESMA um mat 4 hefi adila til ad fara meo
virkan eignarhlut (JC/GL/2016/01) kemur fram ad med ordspori sé badi att vid heilindi og
faglega haefni. Askilegt er ad horft sé til slikra viomiounarregla eins og per standa hverju
sinni til ad tryggja samraemda talkun l6gbaerra yfirvalda innan EES. Logd er til
ordalagsbreyting 4 4. tolul.  peim tilgangi ad textinn samramist betur ordalagi d-lidar 1. mgr.
13. gr. MIFID2.

Med aoila sem hyggst eignast eda auka vio virkan eignarhlut er att vid einstakling eda
16gadila sem hyggst, hvort sem er einn eda i samstarfi vid adra, eignast eda auka vid virkan
eignarhlut 1 verobréfafyrirteeki, enda kemur fram i 69. t6lul. 1. mgr. 4. gr. frumvarpsins ad
me0 virkum eignarhlut sé att vid beina eda 6beina hlutdeild i félagi sem nemur 10% eda meira
af hlutafé, stofnfé eda atkveedisrétti, eda gerir kleift ad hafa veruleg ahrif 4 stjornun viokom-
andi félags.

[ 2. mgr. er nytt akvaedi par sem aréttad er ad Fjarmalaeftirlitinu sé adeins heimilt ad hafna
fyrirhugudoum kaupum pegar til pess liggja haldbeer rok 4 grundvelli vidmidanna sem sett eru
fram 1 1. mgr. eda pegar upplysingarnar sem fyrirhugadur kaupandi ad eignarhlut veitir reynast
ofullnaegjandi. Sérstaklega er tekid fram ad ekki skuli setja nein skilyrdi fyrir fram um hlutfall
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eignarhlutdeildar né meta fyrirhugada yfirtoku me0 tilliti til efnahagslegra eda samkeppnis-
legra forsendna. Er petta i samrami vio domafordeemi & svidi EES-réttar og ma par sérstaklega
nefna dom EFTA-domstolsins 1 mali E-9/11 (Eftirlitsstofnun EFTA gegn norska rikinu).

[ 3. mgr. er 4kvadi um ad Fjarmalaeftirlitid skuli birta opinberlega lista yfir paer upplys-
ingar sem naudsynlegar eru til a0 framkvama matid og skuli fyrirhugadur kaupandi senda peer
med tilkynningunni sem um getur i 1. mgr. 12. gr. Upplysingarnar sem krafist er skulu vera 1
réttu hlutfalli vid og lagadar ad edli fyrirhugads kaupanda og fyrirhugadra kaupa. Fjarmala-
eftirlitid birtir nu lista yfir framangreindar upplysingar 4 vef sinum. Ekki ma krefjast annarra
upplysinga en peirra sem skipta mali fyrir varfeernismat.

Um 15. gr.

[ greininni, sem byggir 4 4. og 5. mgr. 12. gr. MiFID2, er fjallad um tilkynningu Fjarmala-
eftirlitsins til adila sem telst ekki haefur til ad eignast eda auka vid virkan eignarhlut. Telji
Fjarmalaeftirlitid adila ekki heefan til ad fara med eignarhlutinn skal tilkynna pad eigi sidar en
tveimur virkum dogum eftir a0 nidurstada liggur fyrir. Pessi frestur lengir po ekki matstimabil
skv. 13. gr. frumvarpsins.

Um 16. gr.

[ greininni, sem byggir 4 6. mgr. 12. gr. MiFID2, kemur fram heimild Sedlabanka Islands
til ad dkvarda i reglum hamarkstima sem adili sem hyggst eignast eda auka vid virkan eignar-
hlut hefur til ad radast i fjarfestingu i kjolfar pess ad heimild Fjarmalaeftirlitsins par um liggur
fyrir.

Um er ad reda breytingu fr4 gildandi rétti. { 44. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002,
er hamarkstiminn sex manudir og er ekki kvedid 4 um heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad veita
undanpagur fra peim timafresti. I athugasemdum vid pa grein kemur fram ad rokin fyrir pvi
ad midad sé vid sex manudi séu pau ad 4 peim tima kunni adstedur ad breytast hja peim sem
hyggist eignast eda auka vid virkan eignarhlut og pvi edlilegt ad mat purfi ad fara fram ad
nyju. bPegar vid eigi, t.d ef ekki er liklegt a0 adstaedur kunni ad breytast 4 sex manudum, sé
heimilt ad veita lengri frest. Pessi sjonarmid eiga ennpa vid nu, en lagt er til ad Sedlabanka
fslands verid falid ad akveda hver fresturinn skuli vera i reglum og ad stofnuninni verdi heimilt
a0 veita undanpagur fra timamarkinu pegar vid eigi, i samraemi vid 6. mgr. 12. gr. MiFID2.

Um 17. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. malsl. 4. mgr. 11. gr. MiFID2, er fjallad um adila sem hyggst
auka vid virkan eignarhlut i verobréfafyrirteeki en tilkynnir ekki um fyrirhugud kaup eda
aukningu til Fjarmalaeftirlitsins. Samkvemt dkveadinu fellur nidur atkvaedisréttur adilans, sem
fylgir peim hlutum sem eru umfram pad sem hann atti adur, vid pad ad tilkynna ekki um
fyrirhugud kaup eda aukningu. Fjarmalaeftirlitid tilkynnir viokomandi verdbréfafyrirtaeki um
brottfall atkvaedisréttarins fai stofnunin vitneskju um kaupin eda aukninguna. Fjarmalaeftir-
litinu ber a0 krefjast pess ad adilinn sendi inn tilkynningu og 60last hann vid pad atkvaedisrétt
i samreemi vid eignarhlut sinn, ad pvi gefnu ad Fjarmalaeftirlitio geri ekki athugsemdir vio
aukninguna.

Um 18. gr.
[ greininni, sem byggir 4 2. malsl. 4. mgr. 11. gr. MiFID2, er fjallad um réttarahrif pess
pess ad ohafur adili eignist virkan eignarhlut i verdbréfafyrirteeki. Akvaedid er samhljoda
46. gr. laga um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002.
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[ greininni er byggt 4 pvi ad gett verdi medalhofs og adila gefinn moguleiki 4 ad Gdlast
yfirrad yfir hlut sem hann atti a0ur eftir ad hafa selt pad sem hann eignadist &n sampykkis.

Um 19. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. mgr. 14. gr. MiFID2, er fjallad um skyldu Fjarmalaeftirlitsins
til ad sannreyna ad verdbréfafyrirtaeki uppfylli skyldur sinar samkvemt 16gum um innstedu-
tryggingar og tryggingarkerfi fyrir fjarfesta 4dur en starfsleyfi er veitt. Akvaedid er obreytt fra
MiFID1. Vio upptoku MiFID1 i islenskan rétt var akvaedio ekki sérstaklega innleitt heldur var
talid naegjanlegt ad 1 1. malsl. 1. mgr. 3. gr. laga um um innstedutryggingar og tryggingakerfi
fyrir fjarfesta, nr. 98/1999, keemi fram almenn krafa um ad verobréfafyrirtaeki skyldi eiga adild
a0 sjoonum.

Vakin er athygli 4 pvi ad 1 2. mgr. 14. gr. MiFID2 kemur fram ad 1. mgr. sému greinar eigi
jafnframt vid um samsettar innstedur 1 peim tilvikum sem hin er gefin Ut af lanastofnun sem
er adili a0 innstedutryggingakerfi sem er viourkennt 4 grundvelli tilskipunar 2014/49/ESB um
innstedutryggingakerfi. Umradd tilskipun hefur ekki verid tekin inn i EES-samninginn. Farin
er su leid 1 skilgreiningu 4 hugtakinu samsett innsteda i 4. gr ad par sé um ad reda innlan 1
skilningi laga um innstaedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjarfesta. Markmidid med pvi er
a0 gera ljost a0 samsettar innsteedur skuli njota innstaedutryggingaverndar rétt eins og adrar
innstaedur po ad hvorki sé buid ad taka tilskipun 2014/49/ESB upp i EES-samninginn né
islenskan rétt.

Um 20. gr.

[ greininni, sem byggir & 15. gr. MiFID2, er fjallad um stofnframlag verdbréfafyrirtakja.
Fram kemur a0 Fjarmalaeftirlitid skuli ekki veita starfsleyfi nema verdbréfafyrirteeki hafi
naegilegt stofnframlag skv. 14. og 14. gr. a laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002, ad teknu
tilliti til peirrar fjarfestingarpjonustu sem starfsleyfid tekur til. I 15. gr. MiFID2 er visad til
krafna um stofnframlag samkvemt reglugerd (ESB) nr. 575/2013 um varfaerniskrofur vegna
starfsemi lanastofnana og verdbréfafyrirteekja, sem fundinn hefur verio staduri 14. og 14. gr. a
laga um fjarmalafyrirtaeki.

Um 21. gr.

[ greininni, sem byggir 4 2. mgr., 1. malsl. 3. mgr., 4. og 5. mgr. 16. gr. MiFID2, er fjallad
almennt um skipulagskrofur sem gerdar eru til verdbréfafyrirteekja og per radstafanir sem
slikum fyrirteekjum ber skylda til ad gera svo reksturinn geti talist traustur og hagsmunir
vidskiptavina tryggdir. Pessar krofur luta ad innri malefnum fyrirtaekjanna og er ordalag
obreytt fra 2.—5. mgr. 13. gr. MiFID1 a0 pvi undanskildu ad vio 5. mgr. 16. gr. MiFID2 hefur
verid bett nyjum malslidur, 3. malsl., sem kvedur & um skyldu verdbréfafyrirtekja til ad hafa
oryggisferla.

Um 22. gr.

[ greininni, sem byggir 4 2.-6. malsl. 3. mgr. 16. gr. MiFID2, er fjallad um reglur um
vorupréun og dreifingu (e. distribution) fjarmalagerninga. Um er ad reeda nymeeli. Skv. 3. mgr.
1. gr. frumvarpsins gildir akveedid um baedi verdbréfafyrirtaeeki og lanastofnanir pegar pau selja
eda radleggja vidskiptavinum i tengslum vid samsettar innstaedur.

[ pvi augnamidi ad forda eda minnka mogulega haettu a ad verdbréfafyrirtaki geti ekki ad
fjarfestavernd i starfsemi sinni er kvedid 4 um ad framleidendur fjarmalagerninga og samsettra
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innsteedna hafi voruprounarferli til stadar. Um inntak hugtakanna framleidandi og dreifingar-
aoili er fjallad i 15. 1id adfaraorda reglugerdar (ESB) nr. 2017/593, sbr. 1. mgr. 9. gr. og 1. mgr.
10. gr. hennar. bPar kemur medal annars fram ad verdbréfafyrirtaeki sem bua til, proa, gefa ut
eda hanna fjarmalagerninga, p.m.t. pegar veitt er radgjof til utgefenda vegna utgafu nyrra
fjarmalagerninga, teljist framleidendur (e. manufacturers). Til dreifenda teljast verdbréfa-
fyrirteeki sem bjoda til s6lu og/eda selja fjarmalagerninga eda fjarmalapjonustu.

[2.-5. mgr. er fjallad um framleidslu og sélu fjarmalagerninga.

Nénar er fjallad um paer krofur sem gerdar eru til verobréfafyrirtaekja samkvaemt greininni
19. og 10. gr. reglugerdar (ESB) 2017/593, sem lagt er til ad verdi tekin upp i islenskan rétt
med reglugerd radherra og vidomidunarreglum Evropsku verobréfamarkadseftirlitsstofnunar-
innar um krofur um vorustjornunarferli samkvamt MiFID2 (ESMA35-43-620).

Um 23. gr.

[ greininni, sem byggir 4 6., 7. og 1. mélsl. 11. mgr. 16. gr. MiFID2, er fjallad um skraningu
og vardveislu gagna.

[ 1. mgr. er kvedid 4 um skyldu verdbréfafyrirtaka til ad halda skra um alla pjonustu sem
pad veitir og 611 verdbréfavidskipti sem pad hefur milligéngu um. Samberilegt dkveedi er ad
finna i 6. mgr. 13. gr. MiFID1, sem var tekin upp i islenskan rétt med 1. mgr. 10. gr. laga um
verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.

[2.—4. mgr. er fjallad um ad samskipti vidskiptavina og verdbréfafyrirtakis skuli fara fram
pannig ad hagt sé ad skrasetja pau og ad vioskiptavinum, nyjum og niverandi, sé tilkynnt ad
simtol og Onnur samskipti séu skrad og/eda tekin upp. Um er ad ra&da nyjar kréfur sem var
ekki ad finna i MiFID1.

I 3. mgr. kemur fram skylda verdbréfafyrirtaekis til ad tilkynna vidskiptavinum um ad sim-
tol og samskipti peirra 4 milli, sem leida eda kunna ad leida til vidskipta, verdi skrad. Jafnframt
kemur fram ad neegilegt er ad slikt sé gert einu sinni, 4dur en fjarfestingarpjonusta er veitt
nyjum eda niverandi vidskiptavini. Hér er att vid ad neaegilegt sé ad tilkynna um slikt i eitt
skipti pegar nyr vidskiptavinur kemur i vidskipti eda i fyrsta skipti sem niverandi vidskipta-
vini er veitt pjonusta eftir gildistoku frumvarpsins.

[ 5. mgr. er kvedid 4 um ad verdbréfafyrirtaki skuli vardveita skrar samkvaemt greininni i
a.m.k. fimm ar og afthenda per viokomandi vidskiptavini, 6ski hann pess. Jafnframt er kvedid
4 um heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad framlengja pann tima 1 sj0 ar, telji stofnunin porf a pvi.

Dami um tilvik par sem Fjarmalaeftirlitid geeti nytt pessa heimild vaeri pegar stofnunin
hefdi til skodunar flokid mal sem tengdist verdbréfafyrirteeki eda malid vardadi vioskipti sem
hefdu attu sér stad nokkrum arum adur en malid for af stad hja Fjarmalaeftirlitinu. Krafa skv.
5. mgr. tekur p6 ekki til upplysinga sem eru ordnar fimm ara pegar krafa Fjarmalaeftirlitsins
um ad vardveita upplysingar i sj6 ar kemur fram. Fjarmalaeftirlitio skal lata verdbréfafyrirtaeki
vita um leid og ekki er lengur porf & pvi ad upplysingar séu vardveittar i sjo ar.

Akvaedi sem er ad nokkru leyti sambeerilegt er ad finna i 2. mgr. 10. gr. laga um verdbréfa-
vioskipti, nr. 108/2007, sem byggir 4 2. mgr. 25. gr. MiFID1. Sidarnefnda akvadinu hefur ni
verid fundinn stadur i 1. mgr. 25. gr. MiFIR, en par kemur medal annars fram ad verdbréfa-
fyrirteki skuli, 1 fimm ar, geta athent 16gbaeru yfirvaldi tiltekin gdgn sem tengjast pdntunum
eda vidskiptum.

Nénar er fjallad um par krofur sem gerdar eru til verobréfafyrirtakja samkvamt greininni
i reglugerd (ESB) 2017/593, sem lagt er til ad verdi teknar upp 1 islenskan rétt med reglugerd
radherra.
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Um 24. gr.

[ greininni, sem byggir 4 8.~10. mgr. 16. gr. MiFID2, er kvedid 4 um verndun eigna vid-
skiptavina. Akvaedin eru obreytt fra 7.-9. mgr. 13. gr. MiFID1 med peirri undantekningi ad i
10. mgr. 16. gr. MiFID2 er nytt 4kvadi, sbr. 3. mgr. 24. gr. frumvarpsins, sem kvedur 4 um
a0 verdbréfafyrirtaeki skuli ekki ganga til samninga vid almenna fjarfesta um framsal eignar-
réttar yfir fjarhagslegri tryggingu i peim tilgangi ad tryggja eda vernda skuldir og skuld-
bindingar vioskiptavina. Med skuldum og skuldbindingum er att vio raunverulegar, skilyrtar
e0a vantanlegar skuldbindingar eda skuldir vidskiptavina.

Akvadinu er ztlad ad treysta réttarstodu vidskiptavina verdi verdbréfafyrirtaeki gjaldprota
eda ogjaldfert og tengist akvaedid pannig 109. gr. laga um gjaldprotaskipti o.fl., nr. 21/1991,
0g 9. gr. laga um innstedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjarfesta, nr. 98/1999.

bar sem hagt er a0 komast framhja kréfunum, ad pvi er vardar verndun eigna vidskipta-
vina, med pvi ad vidskiptavinur framselji eignarrétt fjirmuna og fjairmalagerninga til verd-
bréfafyrirtakja i tryggingarskyni pykir rétt a0 banna slik framsol pegar um er ad reeda almenna
fjarfesta.

Nénar er fjallad um verndun eigna vidskiptavina i reglugerd (ESB) 2017/593, sem lagt er
til a0 radherra innleidi i islenskan rétt med reglugerd.

Um 25. gr.

[ greininni, sem byggir a 1., 2. og 6. mgr. 17. gr. MiFID2, er fjallad almennt um krofur
vegna algrimsvidskipta. Um er ad raeda nymeli sem ekki var ad finna i MiFID1.

[ 1. mgr. kemur medal annars fram ad verdbréfafyrirtaeki sem hafi med hondum algrims-
vidskipti skuli rdda yfir videigandi og skilvirkum kerfum og stjéorntaekjum vegna eftirlits med
ahaettu. Meo vioeigandi kerfi er att vio ad pad sé videigandi me0 tilliti til peirrar starfsemi sem
verdbréfafyrirtaekid stundar.

Med hugtakinu almennur ,,feersluvisir®, sbr. 7. mgr., er att vid vid enska hugtakid clearing.
Samkveaemt skilgreiningu Evropska sedlabankans felur hugtakid i sér midlun og pérun og i
sumum tilvikum stadfestingu a greidslufyrirmaelum adur en uppgjor 4 sér stad, auk pess sem
pad getur falid 1 sér jofnun/nettun fyrirmela og stofnun lokastdou til uppgjors. Samkvemt
framangreindri skilgreiningu felur feersluvisun ekki endilega alltaf i sér stodustofnun. ba gerir
Evropski sedlabankinn greinarmun & feersluvisun og peningalegu uppgjori.

Nénar er fjallad um krofur til algrimsvidskipta 1 reglugerd (ESB) 2017/589 sem lagt er til
ad verdi innleidd i islenskan rétt med reglum Sedlabanka fslands.

Um 26. gr.
[ greininni, sem byggir 4 3. og 4. mgr. 17. gr. MiFID2, er fjallad almennt um vidskiptavakt
med notkun algrims. Um er ad reeda nymeeli sem ekki var ad finna i MiFIDI1.
Nanar er fjallad um krofur til vidskiptavaktar med notkun algrimsvidskipta i reglugerdum
(ESB) 2017/589 og 2017/578 sem lagt er til ad verdi innleiddar i islenskan rétt med reglum
Sedlabanka fslands.

Um 27. gr.
[ greininni, sem byggir 4 5. mgr. 17. gr. MiFID2, er fjallad almennt um beinan rafrzenan
adgang. Um er ad reda nymeli sem ekki var ad finna i MiFID1.
[ 1. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtzeki sé 6heimilt ad bjoda beinan rafraenan adgang
ad vidskiptavettvangi nema ad uppfylltum nanar tilgreindum skilyrdum, par 4 medal ad pad
radi yfir skilvirkum kerfum og stjéorntaekjum sem tryggi fullnaegjandi mat & heefi vidskiptavina
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sem nota pjonustuna. Hér er att vid upphaflegt og vidvarandi mat 4 pvi hvort vidkomandi
vidskiptavinur sé haefur. I malsgreininni kemur einnig fram ad til stadar skuli vera videigandi
aheattueftirlit sem komi 1 veg fyrir vidskipti sem gaetu leitt til dheettu fyrir verobréfafyrirtaekio
sjalft eda studlad ad orodleika & markadi, markadssvikum eda gengio gegn reglum vidskipta-
vettvangsins.

[ 2. mgr. segir ad verdbréfafyrirtzeki sem opni fyrir beinan rafranan adgang ad vidskipta-
vettvangi skuli bera abyrgd 4 pvi ad tryggja ad vidskiptavinir sem noti pa pjonustu uppfylli
krofur laganna og reglur vidskiptavettvangsins. Jafnframt segir ad verdbréfafyrirtaekid skuli
fylgjast med vidskiptunum til ad greina brot 4 reglunum, 6rdleika 1 vidskiptum (e. disorderly
trading) eda hattsemi sem kann ad fela i sér brot gegn akvedum MAR og tilkynna skuli til
Fjarmalaeftirlitsins. Med pessum reglum i 2. malsl. er att vid baedi brot 4 16gum, reglum og
reglugerdum sem settar eru med stod i peim, og reglum markadarins.

Nénar er fjallad um skipulagskrofur til verdbréfafyrirteekja sem bjéda upp 4 beinan
rafreenan adgang i reglugerd (ESB) 2017/589 sem lagt er til ad verdi innleidd i islenskan rétt
med reglum Sedlabanka Islands.

Um 28. gr.

[ greininni, sem byggir 4 18. gr. MiFID2, er fjallad um peer krofur sem gerdar er til fram-
kvemdar vidskipta a markadstorgi fjarmalagerninga (MTF) og skipulegu markadstorgi (OTF)
sem verObréfafyrirtaeki og rekstraradilar markada geta starfraekt a grundvelli starfsleyfis fra
Fjarmalaeftirlitinu. Hugtakid markadstorg fjarmalagerninga er 6breytt fra MiFID1 en skipu-
legt markadstorg er ny tegund markadstorgs fyrir fjirmalagerninga, sbr. skilgreiningar i 4. gr.
frumvarpsins.

[ 5. tolul. 1. mgr. er fjallad um hagsmunaérekstra. Med traustri virkni vidkomandi markads-
torgs i akvaedinu er att vid enska hugtakid sound functioning.

I 3. mgr. kemur fram ad fari vidskipti fram med verdbréf, sem tekin hafa verid til vidskipta
4 skipulegum markadi, einnig fram 4 markadstorgi fjarmalagerninga eda skipulegu markads-
torgi, an sampykkis utgefanda, sé utgefanda ekki skylt ad annast fjarhagslega upplysingagjof
gagnvart viokomandi markadstorgi. Hér er att vio alla upplysingagjof, p.e. upphaflega, vid-
varandi og 6reglulega upplysingagjof.

Nanar er fjallad um par krofur sem gerdar eru til verobréfafyrirtakja samkvamt greininni
i reglugerd (ESB) 2016/824 um efni og form lysinga 4 starfsemi markadstorga fjairmalagern-
inga og skipulegra markadstorga o.fl. sem lagt er til ad verdi tekin upp i islenskan rétt med
reglum Sedlabanka fslands.

Um 29. gr.

[ greininni, sem byggir 4 19. gr. MiFID2, er fjallad um sérstakar krofur sem gerdar eru til
markadstorga fjarmalagerninga. Likt og i samberilegum akveedum um markadstorg fjarmala-
gerninga i gildandi 16gum um verdbréfavidskipti er gerd krafa um ad reglur um framkvaemd
fyrirmela 4 markadstorgi fjarmalagerninga séu hlutlegar, p.e. feli ekki i sér svigram til
akvorounar um framkveemd fyrirmeela af halfu verdbréfafyrirtaekis eda rekstraradila markada
sem starfrekir pad.

[ 1. mgr. er kvedid 4 um bann vid pvi ad framfylgja fyrirmaelum vidskiptavinar gegn eigin-
fjarmagni. A0 eiga vidskipti gegn eiginfjarmagni pydir a0 eigid fé er undirliggjandi, sbr. skil-
greiningu 4 vidskiptum fyrir eigin reikning 1 4. gr.
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Um 30. gr.

[ greininni, sem byggir 4 20. gr. MiFID2, er fjallad um sérstakar krofur sem gerdar eru til
skipulegra markadstorga. Verobréfafyrirteki eda rekstraradila markada sem starfraekir
skipulegan vidskiptavettvang er heimilt a0 setja reglur sem fela 1 sér svigrum til akvérdunar
fyrir rekstraradilann um framkvamd fyrirmaela, sbr. 6. mgr. 30. gr. 1 1j6si pessa hefur
Fjarmalaeftirlitid heimild til ad krefjast itarlegra lysinga a4 pvi hvenar og hvernig slikar
dkvardanir eru teknar. Vegna pessa svigrims sem er fyrir hendi hja skipulegum
markadstorgum er einnig gert rad fyrir heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad krefjast pess vio
starfsleyfisveitingu, eda eftir porfum, ad fa rokstudning fyrir pvi ad pad kerfi sem umsakjandi
segir vera skipulegt markadstorg, sé¢ ekki skipulegur markadur, markadstorg fjarmalagerninga
eda innmidlari.

I 1. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtaeki og rekstraradilar markada sem starfraekja skipu-
leg markadstorg skuli gera radstafanir til ad koma 1 veg fyrir ad fyrirmeeli vidskiptavina a
skipulegu markadstorgi séu framkvemd gegn eiginfjarmagni verobréfafyrirtakisins eda
rekstraradila markadarins eda adila sem er hluti af sému samstaou eda 16gadila. Ad eiga vio-
skipti gegn eiginfjarmagni pyoir ad eigid fé er undirliggjandi, sbr. skilgreiningu 4 vidskiptum
fyrir eigin reikning i 4. gr.

I 3. mgr. kemur fram ad einungis sé heimilt ad stunda vidskipti fyrir eigin reikning, 5nnur
en jofhud eigin vidskipti, med skuldagerninga rikis sem litill seljanleiki er med 4 markadi. Vid
mat 4 pvi hveneer litill seljanleiki er 4 markadi skal fara eftir peim viomidum sem sett eru fram
i reglugerd (ESB) 2017/583.

) Um II. kafla 2. pattar.
I kaflanum er fjallad um vidvarandi krofur til verdbréfafyrirtekja.

Um 31. gr.
[ greininni, sem byggir 4 21. gr. MIFID2, er fjallad um reglulegt eftirlit med starfsleyfis-
skilyrdum verdbréfafyrirteekja. ESMA er heimilt skv. 2. undirmalsgrein 2. mgr. 21. gr.
MiFID2 ad gefa it vidmidunarreglur um nénari framkvemd greinarinnar.

Um 32. gr.

[ greininni, sem byggir 4 23. gr. MIFID2, er fjallad um ber krofur sem gerdar eru til verd-
bréfafyrirtaekja vegna hagsmunadarekstra.

I 1. mgr. er kvedid 4 um pad ad verdbréfafyrirtaeki skuli gera allar videigandi radstafanir
(e. appropriate steps) til ad greina og koma 1 veg fyrir eda takast 4 vid hagsmunaarekstra. Il
tolul. 1. mgr. segir medal annars ad videigandi radstafanir verdbréfafyrirtekis eigi ad taka til
hagsmunaarekstra milli fyrirtekisins annars vegar, p.m.t. starfsmanna pess, einkaumbods-
manna eda adila sem eru tengdir pvi vegna yfirrada, og vidskiptavina pess hins vegar. Til
fyrirtekisins 1 skilningi 1. tolul. teljast stjornendur, starfsfolk og einkaumbodsmenn og adilar
sem beint eda obeint tengjast pvi med yfirrddum. Med adilum sem eru tengdir fyrirtaekinu
vegna yfirrada er einnig att vio adila sem pannig eru tengdir starfsménnum, stjéornarménnum
eda einkaumbodsménnum.

Akvadi 1. mgr. eru breytt fra MiFID1 ad pvi leyti ad meginreglan i MiFID2 felur i sér
skyldu verdbréfafyrirteekja til ad koma i veg fyrir eda takast 4 vi0 hagsmunaarekstra en
samkvaemt MiFID1 bar verdbréfafyrirtekjum ad koma i veg fyrir ad hagsmunadrekstrar
skdoudu hagsmuni vidskiptavina peirra. Um nymeeli er a0 reeda i lokamalslid malsgreinarinnar
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par sem segir a0 einnig skuli lita til hagsmunaarekstra sem leidi af vidtoku poknana, p.m.t. fra
pridju adilum eda gegnum kaupaukakerfi verdbréfafyrirteekisins.

[ 2. mgr. kemur fram ad par sem radstafanir skv. 2. mgr. 21. gr. og 22. gr., sbr. 3. mgr.
16. gr. MiFID2, veiti ekki fullnegjandi vissu fyrir pvi ad hattunni verdi afstyrt, skuli fjar-
malafyrirteeki, adur en pjonusta er veitt, upplysa vidskiptavin skyrt um edli og astadur hags-
munaarekstranna og hvada radstafanir voru gerdar til ad draga Gr hattunni. bessi skylda 4 vid
ba0di um nlverandi og hugsanlega vidskiptavini. Upplysingagjof um hagsmunarekstra er
hugsud sem urradi til prautavara og leysir verobréfafyrirtaki ekki undan skyldunni til ad gera
allar videigandi radstafanir til ad koma i veg fyrir eda takast &4 vid hagsmunaarekstra i
starfseminni. Ekki 4 ad vidgangast ad verdbréfafyrirtaeki treysti um of & upplysingagjof um
hagsmunaarekstra.

Nénar er fjallad um peer krofur sem gerdar eru til radstafana vegna hagsmunaarekstra i 3.
peetti I1. kafla reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul. 3. gr. frumvarpsins.

Um 33. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. og 2. mgr. 24. gr. MIFID2, er fjallad um meginreglur um vid-
skiptahztti verdbréfafyrirtekja.

I 1. mgr. segir ad verdbréfafyrirtaeki skuli starfa heidarlega, af sanngirni og fagmennsku
samraemi vid edlilega og heilbrigda vidskiptahatti og venjur i verdbréfavidskiptum, med tra-
verdugleika fjarmalamarkadarins og hagsmuni vidskiptavina ad leidarljosi. Ordalaginu hefur
litillega verid breytt fra 5. gr. laga um verobréfavidskipti, nr. 108/2007, til a0 pad samramist
fyllilega ordalagi 1. mgr. 24. gr. MiFID2, sbr. 19. gr. MiFIDI.

2. 0g 3. mgr., sem byggja 4 2. mgr. 24. gr. MIFID2, er ad finna nymzli um ad dreifa skuli
fjarmalagerningum til akvedins markhoéps, i samraemi vid stefnu verdbréfafyrirtaekisins og i
pagu hagsmuna vidskiptavinarins. Jafnframt er kvedid 4 um ad til stadar sé skilningur innan
verdbréfafyrirtekisins 4 fjairmalagerningum sem pad bydur til solu eda melir med.

Nénar er fjallad um vidskiptahatti i reglugerd (ESB) 2017/593 sem lagt er til ad radherra
innleidi i islenskan rétt med reglugero.

Um 34. gr.

[ greininni, sem byggir 4 3.—6. mgr. 24. gr. MiFID2, er fjallad um upplysingagjof verd-
bréfafyrirtakja til vidskiptavina.

Samkvaemt 2. mgr. skal verdbréfafyrirteki veita upplysingar med godum fyrirvara, medal
annars um vidskiptastad (e. execution venue). Vidskiptastadur er viotekara hugtak en vid-
skiptavettvangur (e. trading venue) og falla par undir fleiri markadir en skipulegur verdbréfa-
vettvangur, markadstorg fjarmalagerninga og skipuleg markadstorg, t.d. innmidlarar,
vioskiptavakar, adrir adilar sem tryggja seljanleika og samberilegir adilar i pridja riki. Skv.
b-1id 1. t6lul. 2. mgr. 34. gr. skal verdbréfafyrirteeki upplysa um hvort greining sé takmorkud
vido fjarmalagerninga sem gefnir eru Ut eda latnir i té af adila med ndin tengsl vid
verdbréfafyrirtaekid, eda adila sem hefur 6nnur lagaleg eda fjarhagsleg tengsl (e. economic
relationship), svo sem & grundvelli samnings, sem draga Gr 6hadi radgjafar. b6 ad enska
hugtakid economic relationship sé hér pytt sem fjarhagsleg tengsl, pa skal vid talkun 4 pvi
horft til pess ad hugtakid efnahagsleg tengsl getur haft viotekari merkingu en hugtakio
fjarhagsleg tengsl.

Samkvemt 5. mgr. eru fjarmalaafurdir sem veita skal upplysingar um samkvaemt akvadi
i l6gum um lan til neytenda undanskildar upplysingagjof skv. 3.—5. mgr. greinarinnar. Hér
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undir falla badi fjarmalaafurdir sem falla undir 16g um fasteignalan til neytenda og 16g um
neytendalan.

Um 35. gr.
[ greininni, sem byggir 4 7. mgr. 24. gr. MiFID2, er fjallad um 6hada fjarfestingarradgjof.
Samkvaemt 1. mgr. skal verdbréfafyrirtaeki sem veitir 6hada fjarfestingarradgjof upplysa
vidskiptavini sina um pad og uppfylla dkvedin skilyrdi. Nanar er fjallad um pau skilyrdi sem
ger0 eru til ohadrar fjarfestingarradgjafar i 53. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 2. t6lul.
3. gr. frumvarpsins. Einnig er lagt til a0 radherra setji reglugerd med nanari reglum um efni
greinarinnar sem byggir 4 reglugerd (ESB) 2017/593.

Um 36. gr.
[ greininni, sem byggir 4 8. og 9. mgr. 24. gr. MiFID2, er fjallad um poknanir, umbodslaun
og annan avinning. bessar greidslur eru oft nefndar hvatagreidslur.
Nanar er fjallad um poknanir, umbodslaun og annan avinning i reglugerd (ESB) 2017/565,
sbr. 2. tolul. 3. gr. frumvarpsins. Einnig er lagt til ad radherra setji reglugerd med nanari regl-
um um efni greinarinnar sem byggir 4 reglugerd (ESB) 2017/593.

Um 37. gr.
[ greininni, sem byggir & 10. mgr. 24. gr. MiFID2, er fjallad um kaupaukakerfi og starfs-
lokasamninga verobréfafyrirtaekja. Lagt er til akvaedi laga um fjarmalafyrirtaeki um kaupauka-
kerfi og starfslokasamninga gildi 4fram um verdbréfafyrirtaeki.

Um 38. gr.
[ greininni, sem byggir 4 11. mgr. 24. gr. MiFID2, er fjallad um pad pegar verdbréfafyrir-
teeki bydur fjarfestingarpjonustu dsamt annarri voru eda pjonustu sem hluta af pakka.

Um 39. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. mgr. 25. gr. MiFID2, er fjallad um krofur um pekkingu og
haefni til einstaklinga sem veita fjarfestingarradgjof, upplysingar um fjarmalagerninga og
fjarfestingar- eda vidbotarpjonustu fyrir hond verdbréfafyrirtaekis. Gert er rad fyrir ad
Fjarmalaeftirlitid leggi vidmidunarreglur Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar
(ESMA71-1154262120-153 EN (rev) til grundvallar vio mat & pvi til hvada patta verobréfa-
fyrirtaeki eigi ad horfa til vid mat & pekkingu og heefni.

Einstaklingar med verdbréfaréttindi skv. 40. gr. @ttu ad uppfylli sterstan hluta peirra
krafna sem gerdar eru til peirra samkvamt pessari grein. Hins vegar eru alltaf akvednir peettir,
sér 1 lagi peir sem snua ad verobréfafyrirtaknu sjalfu, svo sem upplysingar um voruframbod,
kostnad vid vidskipti, framkveemd tilhlydileikamats o.fl., sem prof til 6flunar verdbréfa-
réttinda og endurmenntunarkrafan til a0 vidhalda réttindunum taka ekki til. Vert er ad nefna
a0 akveonar krofur haldast obreyttar fra gildandi rétti, svo sem um ad verdbréfafyrirtaeki hafi
yfir ad rada naudsynlegri pekkingu og ad verdbréfafyrirtaeki skuli rada starfsfolk med faerni,
pekkingu og sérfredikunnattu sem naudsynleg er til ad inna af hendi pau verkefni sem peim
eru falin.
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Um 40. gr.

[ greininni er fjallad um verdbréfaréttindi. Krafan um ad peir starfsmenn verdbréfafyrir-
teekis sem veita fjarfestingarradgjof hafi verdbréfaréttindi byggir ad einhverju leyti 4 1. mgr.
25. gr. MiFID2.

I 1. mgr. er gerd st krafa ad starfsmenn verdbréfafyrirtaekis, sem hafa umsjon med daglegri
starfsemi 1 tengslum vid fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi eda veita fjarfestingar-
radgjof, hafi verdbréfaréttindi. I 1. mgr. 53. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002, eru
einungis tiltekin vidskipti med fjarméalagerninga skv. 6. tolul. 1. mgr. 3. gr. laganna. { umraedd-
um 6. tolul. segir hins vegar ,,vidskipti og pjonusta med fjdrmalagerninga samkvemt [6gum
um verdbréfavidskipti en ekki einungis vidskipti. I 1. mgr. eru pvi baedi vidskipti og pjonusta
tiltekin.

Krafan um verdbréfaréttindi naer til peirra starfsmanna sem hafa umsjon med daglegri starf-
semi 1 tengslum vid fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi. bad er pvi ekki skilyrdi ad
framkvamdastjorar verobréfafyrirtaekis og fjarmalafyrirtaekis hafi verobréfaréttindi. Skilyrdio
naer adeins til peirra starfsmanna innan fyrirtekisins sem hafa umsjon med daglegri starfsemi
i tengslum vid fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi. Pad pydir p6 ekki ad fram-
kveemdastjorar séu alfarid undanpegnir kréfu um verdbréfaréttindi. I flestum tilfellum verdur
a0 atla ad skipulag fyrirtaekja sé pannig ad edlilegt sé ad framkveemdastjorinn hafi 60last
verObréfaréttindi. Ekki er p6 loku fyrir pad skotid ad i einstaka tilfellum sé skipulag fyrirtekja,
sérstaklega beirra sterri, pannig ad framkvemdastjorinn hafi ekki daglega umsjon med
starfsemi i tengslum vid fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi.

Krafan um verobréfaréttindi naer einnig til peirra starfsmanna sem veita fjarfestingarrad-
gjof. Likt og fjallad er um i almenna hluta greinargerdarinnar er hér um nymeli ad raeda. Til
a0 bregdast vio auknum kréfum sem MIFID2 gerir til fjarfestingarradgjafar og prouninni
annars stadar 4 Nordurlondum, jafnvel pott tilskipunin sjalf geri ekki kréfu um tiltekin réttindi
eda prof, var talid naudsynlegt a0 mela i frumvarpi pessu fyrir um kréfu um verobréfaréttindi
fyrir pa adila sem veita fjarfestingarradgjof. Tekio er fram ad starfsmenn verdbréfafyrirtaekis,
sem veita fjarfestingarradgjof, skuli hafa verdbréfaréttindi. Krafan um verdbréfaréttindi naer
til allra peirra adila sem hyggjast veita fjarfestingarrddgjof eins og hun er skilgreind 1 frum-
varpinu. Pad felur medal annars i sér skv. 1. mgr. ad dheimilt er ad veita fjarfestingarradgjof
nema viokomandi hafi umraedd réttindi eftir 1. juni 2022, pegar krafan um réttindi tekur gildi,
sbr. 146. gr. um gildistoku.

[ 2. mgr. segir ad radherra veiti verdbréfaréttindi, en til pess ad 6dlast réttindin parf vid-
komandi ad hafa stadist sérstakt prof skv. 41. gr. I somu malsgrein kemur jafnframt fram ad
raduneytid skuli halda skra yfir pa sem hafa verdbréfaréttindi, likt og raduneytid gerir ni vegna
profs i verdbréfavioskiptum. Ad lokum er tekid fram ad 60rum en peim sem hafa verid skraoir
hja raduneytinu verdur 6heimilt ad visa til eda gefa ad 60ru leyti til kynna ad peir hafi 6dlast
vidkomandi verdbréfaréttindi samkvamt pessari grein. Samberilegt ordalag er t.d. ad finna
um vidurkennda bokara i 1. mgr. 43. gr. laga um bokhald, nr. 145/1994.

I 3. mgr. er 16gd st skylda a verdbréfafyrirtaki, med starfsleyfi sem verdbréfafyrirtzeki, ad
tilkynna Fjarmalaeftirlitinu vid veitingu starfsleyfisins um pa starfsmenn sem hafa umsjon
med daglegri starfsemi 1 tengslum vid fjarfestingarpjonustu og fjarfestingarstarfsemi hja fyrir-
teekinu eda veita fjarfestingarradgjof. Fjarmalaeftirlitinu er heimilt samkvamt malsgreininni
a0 veita allt ad sex manada frest fyrir starfsmenn verdbréfafyrirteekis til ad 60last verobréfa-
réttindi sem purfa vegna nyradningar eda breytinga i starfi ad hafa verobréfaréttindi, t.d. vegna
stoduhaekkunar, ef sérstakar dstedur mala med pvi. Sott skal um slika undanpagu til Fjar-
malaeftirlitins. Horft skal til pess ad undanpagan sé adeins veitt vid adstedur sem gera pad
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illmogulegt fyrir verobréfafyrirtaeki ad uppfylla skilyroi greinarinnar. Sem deemi um slikt veeri
ef ad starfsmadur sem sinnir stodu sem krefst verdbréfaréttinda letur af storfum med
skdmmum fyrirvara og sa sem er fenginn til ad gegna stodunni 1 hans stad timabundid er ekki
med verdbréfaréttindi. Sedlabanka Islands er heimilt ad setja nanari reglur um framkvemd
malsgreinarinnar.

[ 4. mgr. er kvedid 4 um skyldu pess sem hefur 68last verdbréfaréttindi ad sakja endur-
menntun sem tryggir ad hann vidhaldi reglulega freedilegri pekkingu, faglegri hefni og fag-
legum gildum. Fjallad er um krofur sem gerdar eru annars stadar 4 Norourlondum til
endurmenntunar i almenna hluta greinargerdarinnar. Krafan i 4. mgr. byggir ad miklu leyti 4
peirri krofu sem gerdar eru til endurmenntunar 16ggiltra endurskodenda 1 16gum um endur-
skodendur og endurskodun, nr. 94/2019. Skv. 2. mgr. 9. gr. peirra laga skal endurmenntun
endurskodanda svara a0 lagmarki til 20 klukkustunda 4 ari og samtals 120 klukkustunda a
hverju priggja ara timabili. I frumvarpi pessu er gengid skemur en i logum um endurskodendur
og endurskodun. Nanar verour fjallad um krofur til endurmenntunar hja peim sem hafa 60last
verdbréfaréttindi i reglugerd sem radherra setur.

[ 5. mgr. er ad finna heimild fyrir radherra til ad fella nidur réttindi hja vidkomandi adila
pegar skilyrdi um endurmenntun er ekki uppfyllt innan tilskilins frests.

Um 41. gr.

[ greininni er fjallad um profnefnd verdbréfavidskipta og fyrirkomulag profs til 6flunar
verdbréfaréttinda. Ordalag 1. og 2. mgr. er samberilegt pvi sem er ad finna i 2. og 3. mgr.
53. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

[ 3. mgr. er kvedid 4 um heimild radherra til ad setja reglugerd um skipan profnefndar og
framkvaemd profa til 6flunar verdbréfaréttinda og heimild préfnefndar til ad rada starfsmann.

Um 42. gr.

[ greininni, sem byggir ekki 4 MiFID2, er fjallad um safnskraningu. Greinin er samhljéda
12. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007. Akvadi um safnskraningu var fyrst 16gfest
med 16gum nr. 164/2000, um breytingu 4 16gum nr. 13/1996, um verdbréfavidskipti, logum
nr. 131/1997, um rafrena eignarskraningu verobréfa, og 16gum nr. 2/1995, um hlutafélog.

Lagt er til ad radherra ver0i falid ad setja reglugerd um nanari framkvaemd og skilyrdi til
safnskraningar. Um safnskrdningu gildir na reglugerd nr. 706/2008.

Um 43. gr.

[ greininni, sem byggir ekki 4 MiFID2, er fjallad um framsalséritun. Greinin er samhljoda
13. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007. Sambeerilegt akvaedi hefur verio 1 16gum fra
1986. I greinargerd med frumvarpi sem vard ad 16gum nr. 27/1986, um verdbréfamidlun,
kemur fram ad ,,gert [sé] rad fyrir ad umbod af pessu tagi geti sem endraner hlj6dad 4 heimild
verdbréfamiolara til ad framselja tiltekid verdbréf i pagu vidskiptamanns sins eda verid
viotekara, pannig ad vioskiptamadur veiti verdbréfamidlara o6takmarkad umbod til ad
framselja verdbréf sem hljoda & nafn hans. Med pvi ad hagnyta heimild til notkunar umbods
sem pessa ma samkvemt fyrirmelum 3. mgr. dkvaedisins komast hja pvi, ad eintak umbods
purfi ad fylgja O6llum verdbréfum sem verdbréfamidlari aritar um framsal i pagu
vidskiptamanns. { pess stad er gert rad fyrir ad verdbréfamidlari greini vid framsalsaritun sina
ad hann framselji verdbréfi samkvemt vardveittu umbodi. I tilvikum sem pessum veeri
verdbréfamidlara skylt ad vardveita umbod pannig sem melt er fyrir um i lokamalslid 3. mgr.
Med pvi ad setja reglu um sérstakt umboo af pessu tagi, sem parflaust er ad fylgi framseldu



129

skjali, ber naudsyn til ad setja sérreglur um stodu pess sem faer verobréf framselt & pennan
hatt, par sem hann etti pess ekki kost ad kynna sér af eigin raun vio skodun verdbréfs hvort
umbod hafi verid fullnzegjandi til framsals samkvemt almennum reglum um pau efni.
Umraddar sérreglur koma fram 1 4. og 5. mgr. 7. gr. frumvarpsins og pykja paer ekki parfnast
sérstakra skyringa.*

Um 44. gr.

[ greininni, sem byggir 4 2. mgr. 25. gr. MiFID2, er fjallad um mat 4 haefi pegar veitt er
fjarfestingarradgjof eda eignastyringarpjonusta. I reglugerd (ESB) 2017/565, sbr. 2. tolul.
3. gr. frumvarpsins, er fjallad nanar um pessar skyldur verdbréfafyrirteekja. ESMA hefur
einnig gefio ut viomidunarreglur um tiltekna peetti krafha um mat & haefi samkvaemt MiFID2.

Framkveema parf mat 4 heefi, 6had pvi hvort pjonusta leidir til vidskipta. P4 ber ad fram-
kvema mat & hefi hvort sem um er ad reda fjarfestingarradgjof um kaup, dbreytta stodu eda
solu fjarmalagernings. { samreemi vid gildissvid MiFID2, sem er vidtaekara en samkvamt
MiFID1, ber ad framkveema mat 4 haefi vegna samsettra innstaedna, sem er nymali. Veiti
verdbréfafyrirteki fjarfestingarradgjof eda eignastyringarpjonustu ad hluta til eda ad 61lu leyti
i gegnum halfsjalfvirk eda alsjalfvirk kerfi (e. robo-advice) ber pvi ad tryggja ad mat & haefi
fari fram skv. 54. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565.

[ 1. mgr. kemur fram hvada naudsynlegra upplysinga verdbréfafyrirtzekjum ber ad afla fra
vioskiptavinum eda hugsanlegum vidskiptavinum. Um er a0 raeda itarlegri krofur en 1 gildandi
16gum um verdbréfavidskipti sem byggja 4 MiFID1. Nu er pess krafist ad aflad sé upplysinga
um ahettupol og getu til ad pola tap. Fjallad er um upplysingar vegna mats & haefi 1 54. gr.
reglugerdar (ESB) 2017/565 og um upplysingar um pekkingu og reynslu vegna mats 4 heefi
og tilhlydileika i 55. gr. somu reglugerdar. Ef verobréfafyrirteeki er kunnugt um eda atti ad
vera kunnugt um ad upplysingar fra vidskiptavini séu ureltar, rangar eda 6fullgerdar er pvi
6heimilt ad reida sig 4 peer vid matid.

[ 2. mgr. kemur fram ad paer upplysingar sem aflad er skv. 1. mgr. eigi ad gera verd-
bréfafyrirtzeki kleift ad meta hvort vara eda pjonusta heefi vidskiptavini. I reglugerd (ESB)
2017/565 er ad finna nanari utferslu 4 krofum 2. mgr. Verdbréfafyrirteekjum ber t.d. ad tryggja
a0 upplysingar um vidskiptavini og hugsanlega vidskiptavini séu areidanlegar og ad peer séu
reglulega uppfaerdar. ba er verdbréfafyrirteekjum heimilt ad taka mid af pvi vid upplysinga-
6flun skv. 1. mgr. hvort um er ad reda fagfjarfesti vardandi pa voru eda pjonustu sem um
raedir. 1 tilviki fjarfestingarradgjafar til almennra fjarfesta er verdbréfafyrirtakjum skylt ad
afthenda peim yfirlysingu um mat a haefi skv. 3. mgr. 43. gr. frumvarpsins.

[ 3. mgr. er fjallad um pad nymeli ad mat & hefi fari fram pegar um er ad reda pakka.
Pakki getur samanstadid af tveimur eda fleiri pjonustum og/eda vorum. I peim tilvikum skal
mat 4 heefi taka til pess hvort pakkinn haefi vidskiptavini eda hugsanlegum vidskiptavini.

Um 45. gr.

[ greininni, sem byggir 4 3. og 4. mgr. 25. gr. MiFID2, er fjallad um mat 4 tilhlydileika
pegar veitt er onnur fjarfestingarpjonusta en fjallad er um i 44. gr.  reglugerd (ESB) 2017/565
er fjallad nénar um skyldur verdbréfafyrirtzkja. Utgafa vidomidunarreglna um mat &
tilhlydileika og undanpagur fra pvi mati er i burdarlionum hja ESMA og er aztlad ad paer
verdi gefnar Ut 4 pridja arsfjordungi 2021.

[ 1. mgr. er fjallad um hvada upplysinga verdbréfafyrirtzeki skal afla fré vidskiptavini eda
hugsanlegum vidskiptavini. { 55. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sem fjallar um upplysingar
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um pekkingu og reynslu sem ber ad afla vid mat 4 haefi og tilhlydileika, kemur fram ad vero-
bréfafyrirtaki skuli afla tiltekinna upplysinga a videigandi svidi fjarfestinga, eftir pvi hvada
flokki vidskiptavinur tilheyrir, edli og umfangi pjonustunnar og tegund voru eda fyrirhugadra
vidskipta, p.m.t. flekjustigs og dhzttupatta. I fyrsta lagi skal afla upplysinga um pau vidskipti,
pjonustu eda fjarmalagerninga sem vidskiptavinurinn pekkir. I 68ru lagi skal afla upplysinga
um edli, fjolda og tidni peirra vidskipta sem vidskiptavinurinn hefur 4tt med fjdrmalagerninga,
auk upplysinga um pad a hvada timabili pau vidskipti attu sér stad. Loks skal afla upplysinga
um menntun, starf og starfsreynslu vidskiptavinar. Mat 4 tilhlydileika &4 ad gera verdbréfa-
fyrirteeki kleift ad meta hvort vidskiptavinur eda hugsanlegur vidskiptavinur hafi pa reynslu
og pekkingu sem naudsynleg er til ad geta skilio dhaettu sem felst i voru eda pjonustu. Ef
verdbréfafyrirtaeki er kunnugt um eda @tti ad vera kunnugt um ad upplysingar fra vidskiptavini
séu ureltar, rangar eda 6fullgerdar er pvi 6heimilt ad reida sig 4 paer vid matid.

[ 2. mgr. er fjallad um pad nymeli ad mat 4 tilhlydileika fari fram pegar um er ad reda
pakka. Pakki getur samanstadid af tveimur eda fleiri pjénustum og/eda vorum. { peim tilvikum
skal mat & tilhlydileika taka til pess hvort pakkinn sé tilhlydilegur fyrir vidskiptavin eda
hugsanlegan vidskiptavin.

[ 1. tolul. 5. mgr. er upptalning & peim fjarmalagerningum sem verdbréfafyrirteekjum er
heimilt ad sja eingdngu um framkvamd eda mottoku og midlun fyrirmaela 4 an pess ad afla
upplysinga skv. 1. mgr. { d-1id tolulidarins kemur fram ad afleidutengdir verdbréfasjodir skv.
1. mgr. 36. gr. reglugerdar (ESB) nr. 583/2010, sem innleidd var med reglugerd nr. 983/2013
um gildistoku reglugerdar framkvemdastjérnarinnar nr. 583/2010, falli ekki undir fjarmala-
gerninga skv. 1. tlul. T £-1id t6lulidarins kemur fram ad adrir einfaldir fjarméalagerningar falli
einnig undir 5. mgr. { 57. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565 er ad finna eftirfarandi vidmid sem
fjarmalagerningar purfa ad uppfylla til ao teljast einfaldir i skilningi f-lidar 1. t6lul. 5. mgr.:

1. Fjarmalagerningurinn fellur hvorki undir skilgreiningu skv. c-1id 16. t6lul. 3. gr. frum-
varpsins eda skv. 13. tolul. 3. gr.

2. Pad eru tid taekifeeri til ad selja, innleysa eda radstafa fjarmalagerningnum 4 annan hatt 4
verdi sem stendur markadsadilum almennt til boda, sem er annad hvort markadsvirdi eda
verd sem bydst eda byggir 4 virdismati sem er meti0 af adila 6hadum utgefanda hans.

3. Fjarmalagerningurinn felur ekki i sér raunverulega eda mogulega skuldbindingu sem
nemur herri fjarhad en kostnadinum vid kaup hans.

4. Fjarmalagerningurinn felur ekki 1 sér dkvaedi, skilyrdi eda kveikju sem gaeti breytt grund-
vallaratridum vardandi e0li, dhaettu eda greidslufledi fjarfestingarinnar, svo sem fjarfest-
ingar sem fela i sér rétt til a0 breyta fjarmalagerningi i annars konar fjarmalagerning.

5. Fjarmalagerningurinn felur ekki i sér bein eda dbein gjold vid lokun samnings sem gerir
ad verkum ad fjarmalagerningurinn verdur illseljanlegur jafnvel p6 pad séu tid taekifeeri
til a0 selja, innleysa eda radstafa honum.

6. Fullnagjandi upplysingar um einkenni fjarmalagerningsins eru almennt adgengilegar og
eru nagilega audskiljanlegar til a0 medal almennur fjarfestir geti tekid upplysta akvoroun
um fjarfestingu 1 viokomandi fjarmalagerningi.

I 5. mgr. er visad til sambeerilegra markada pridja lands i a- og b-1id 1. tolul.

Framkvemdastjorn Evrépusambandsins getur, ad beidni 16gbaers yfirvalds, tekio jafngild-
isakvordun skv. 5. gr. reglugerdar (ESB) nr. 182/2011 um hvort regluverk og eftirlit i pridja
landi tryggi ad skipulegur markadur i vidkomandi riki uppfylli krofur samkveemt 16gum sem
eru samberilegar peim sem kvedid er a um i reglugerd (ESB) nr. 596/2014 (MAR), III. balki
MiFID2, II. balki MiFIR og tilskipun 2004/109/EB um samhefingu krafha um gagnsai i
tengslum vio upplysingar um utgefendur verdbréfa sem eru skrad 4 skipulegan markad, og séu
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undir skilvirku eftirliti i viokomandi landi. Regluverk getur talist sambzrilegt ef i pvi felst ad
lagmarki eftirtalin skilyrdi sem talin eru upp i 4. mgr. 25. gr. MiFID2:

1. markadurinn starfar samkvamt starfsleyfi og undir skilvirku vidvarandi eftirliti,

2. starfsemi hans lytur skyrum og gagnsaejum reglum um toku fjarmalagerninga til vidskipta
sem tryggja a0 haegt sé ad eiga vioskipti 4 sanngjarnan, skipulegan og skilvirkan hatt og
an takmarkana pegar um framseljanleg verdbréf er ad rada,

3. vidhaft s¢ skilvirkt fyrirkomulag til ad fylgjast med pvi hvort utgefendur fjarmalagern-
inga, sem teknir hafa verio til vidskipta & markadinum, uppfylli skyldur um upplysinga-
gjof til ad tryggja rika fjarfestavernd, og

4. gagnsei 1 vidskiptum og heilleiki markadarins er tryggt med pvi ad hindra innherjavio-
skipti og markadsmisnotkun.

Um 46. gr.

[ greininni, sem byggir 4 5.—7. mgr. 25. gr. MiFID2, er fjallad um samninga og upplys-
ingagjof til vidskiptavina.

[ 1. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtaeki skuli halda skra yfir alla samninga sem gerdir
eru vid hvern vidskiptavin pess sem innihalda dkvadi um réttindi og skyldur i vidskiptum
adila. I slikum samningum er verdbréfafyrirtzeki heimilt ad visa til akvaeda um réttindi og
skyldur adila samkvaemt 16gum og reglum eda samkvemt 60rum samningum, ad pvi gefnu ad
peir séu adgengilegir vidskiptavininum.

Um 47. gr.

[ greininni, sem byggir 4 26. gr. MiFID2, er fjallad um pad pegar verdbréfafyrirtaeki tekur
vid fyrirmalum um ad framkveema fjarfestingar- eda vidbotarpjonustu fyrir hond vidskipta-
vinar fra 60ru verobréfafyrirtaeki. Greinin er obreytt fra 20. gr. MiFID1 sem var tekin upp i
islenskan rétt med 17. gr. laga um verdbréfavioskipti, nr. 108/2007. Lagt er til ad 6rlitid annad
ordalag verdi notad i 45 gr. frumvarpsins en i 17. gr. laga um verdbréfavioskipti, sem
samraemist betur ordalagi 26. gr. MiFID2. bvi er &tlad gera skyrar hverjar skyldur verdbréfa-
fyrirteeki sem sendir fyrirmeali og verdbréfafyrirtaekis sem mottekur eru.

Med radleggingum i 1. og 2. mgr. er att vid badi radleggingar (e. recommendation) og
radgjof (e. advice).

[ 3. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtzeki sem tekur 4 moéti fyrirmalum skv. 1. mgr. beri
abyrgo 4 ad framkvaemd pjonustu og vidskipta sé 1 samremi vid dkvaeodi pess pattar frum-
varpsins sem 45. gr. heyrir undir. Me0 pessu er adeins att vio framkvaemd vidskipta og pjon-
ustu sem framkvamd er 4 grundvelli fyrirmeala skv. 1. mgr.

Med greininni er afmarkad hvernig skyldur verdbréfafyrirteekja um upplysingadflun og
radgjof skiptast pegar eitt verdbréfafyrirtaeki felur 6dru ad framkvama fjarfestingar- eda vid-
botarpjonustu fyrir hond vidskiptavinar. I dkveedinu felst ekki skylda verdbréfafyrirtaekis til
a0 veita upplysingar um vidskiptavini sina pegar pad leitar til annarra verdbréfafyrirteekja um
framkvaemd einstakra vidskipta. 1 dkvaedinu felst ad verdbréfafyrirtaekinu sem framkvamir
vidskiptin er 6skylt ad afla upplysinga um adstaedur vidskiptavinar pegar fyrirteekio sem hefur
milligéngu um vidskiptin hefur pegar aflad peirra upplysinga. P4 parf fyrirtaekio sem fram-
kvemir vidskiptin ekki ad ganga ur skugga um ad radleggingar sem pegar hafa verid veittar
séu videigandi fyrir vidskiptavininn.
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Um 48. gr.

[ greininni, sem byggir 4 27. gr. MiFID2, er fjallad um skyldu verdbréfafyrirtakja til ad
framkvaema fyrirmeali med skilmalum sem eru hagstedastir vidskiptavininum (besta fram-
kvemd). Greinin er ad hluta til 6breytt fra 21. gr. MiFID1, sem var tekin upp i islenskan rétt
med 18. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007, en hun er nu itarlegri.

[ 1. mgr. segir ad verdbréfafyrirtzeki skuli vid framkvaemd fyrirmaela leita allra leida til ad
né bestu mogulega nidurstodu fyrir vidskiptavin ad teknu tilliti til videigandi patta. Akvaedid
er obreytt fra MiFID1 ad pvi undanskildu ad i MiFID1 er talad um videigandi (e. reasonable)
skref en i MiFID2 er talad um fullnzgjandi (e. sufficient) skref. I ordalagsbreytingunni felst
ad nu skuli rikari krafa gerd til pess ad verobréfafyrirtaeki nai bestu nidurstodu fyrir
vidskiptavin vid framkveemd fyrirmela. Ordalagid er p6 ekki breytt i frumvarpinu fra 16gum
um verdbréfavioskipti, p.e. enn er talad um verdbréfafyrirteeki skuli vio framkvamd fyrirmeela
leita allra leida til ad né bestu mégulegu nidurstodu fyrir vidskiptavin. Vid tilkun 4 pvi hvad
teljist vera a0 leita allra leida skal nt midad vid ad framkvamd séu fullneegjandi skrefi pa att,
i stad pess a0 midad sé vid ad pau séu videigandi. Pessi aukna ahersla a bestu framkvamd
endurspeglast 1 nyjum kréfum 1 1. og 2. undirmalsgrein 1. mgr. og 2. og 3. mgr. 27. gr
MiFID2., sem teknar eru upp i 2.-5. mgr. 46 . gr., sbr. eftirfarandi umfjéllun. [ 2. mélsl. 1. mgr.
er kve0id 4 um ad meeli vidskiptavinur fyrir um dkvedna framkvamd skuli fylgja fyrirmeaelum
hans. bratt fyrir skyr fyrirmali vidskiptavinar undanpiggur pad verdbréfafyrirteki ekki fra pvi
a0 uppfylla adrar skyldur frumvarpsins um framkvaemd og umgjord vidskipta, t.d. reglur er
kveda 4 um go6da vioskiptaheetti.

[2.-5. mgr. koma fram nyjar krofur, sem byggja 4 1. og 2. undirmalsgrein 1. mgr. og 2. og
3. mgr. 27. gr MiFID2, um bad hvernig verdbréfafyrirteeki skuli dkvarda bestu mdgulegu
nidurstéou. Med poknun og kostnadi 1 3. mgr. er att vid poknanir til verdbréfafyrirtekisins og
hver konar kostnad vegna greidslujofnunar og uppgjors, og hvers konar annan kostnad sem
greiddur er til pridju adila sem koma ad framkvamd fyrirmala.

[ 6.-10. mgr. koma fram ad mestu sému krofur og finna ma { MiFID1, ad tveimur atridum
undanskildum. Annars vegar kemur nt fram i lokamalslid 6. mgr. itarlegar en a0ur hvad teljist
videigandi upplysingagjof til vidskiptavinar um stefnu verdbréfafyrirteekis um framkvaemd
vidskiptafyrirmela, p.e. ad i upplysingunum skuli greina skilmerkilega, negilega itarlega og
4 pann hatt ad audskilid sé fyrir vidskiptavin hvernig verdbréfafyrirtaekid muni framkvaema
vidskiptafyrirmeelin. Hins vegar er 1 8. mgr. ad finna nyja kréfu sem kvedur 4 um ad verd-
bréfafyrirteeki sem framkvemir fyrirmeeli vidskiptavinar skuli taka saman og birta arlega, fyrir
hvern flokk fjarmalagerninga, yfirlit um fimm efstu vidskiptakerfin med tilliti til umfangs
vidskipta par sem fyrirmeli vidskiptavina voru framkvamd a nastlidnu ari og upplysingar um
gae0i framkvamdar.

Sambeerileg akvaoi vegna MiFID2 er a0 finna i 64. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr.
3. tolul. 3. gr., en par er til ad mynda hugtakid vidskiptastadur (e. execution venue) skilgreint.

Um 49. gr.

[ greininni, sem byggir 4 28. gr. MiFID2, er fjallad um reglur um medferd fyrirmaela vid-
skiptavina. Greinin er efnislega obreytt fra 22. gr. MiFID1, sem var tekin upp 1 islenskan rétt
med 19. gr. laga um verobréfavidskipti, nr. 108/2007, og er henni @tlad ad tryggja ad fram-
kvemd fyrirmela sé samrami vid bestu framkvemd.

[ 1. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtzki skal skuli hafa til stadar verkferla og fyrirkomu-
lag par sem kvedid er 4 um skjota og sanngjarna framkvamd fyrirmaela vidskiptavina saman-
borid vio fyrirmaeli annarra vidskiptavina og vidskiptahagsmuni verdbréfafyrirtaekisins. Rétt
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er ad taka fram a0 edli mals samkveaemt & pessi skylda adeins vid um verdbréfafyrirtaeki sem
hafa heimild samkvamt starfsleyfi sinu til ad framkvema fyrirmaeli vidskiptavina.

[ 2. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtaeki skuli framkvaema fyrirmeali vidskiptavina, sem
eru samberileg, 1 peirri r60 sem pau berast. Med pvi ad kveda & um pessa framkvemd er
markmidio ad koma i veg fyrir ad verobréfafyrirtaeki hafi feeri 4 ad veita vidskiptavini, ad
gedpotta einum, hagstedari kjor 4 kostnad annars. Krafan um ad fyrirmeli skuli afgreidd i
peirri r60 sem pau berast 4 p6 adeins vid ef pau eru sambarileg og ef pad er vidskiptavininum
i hag. Omogulegt er ad afgreida fyrirmeeli algjorlega i timar6d pegar skilyrdi peirra eru 6lik,
t.d. ef pau eru skilyrt. Pa getur sterd fyrirmala greint 4 milli peirra, einkum pegar um er ad
reda stor eda umfangsmikil vidskipti. Hid sama getur 4tt vid pegar fyrirmali berast sama
verdbréfafyrirtaeki 4 6likan hatt, t.d. i gegnum bankautibu, midlara eda netid, eftir pvi hvernig
vidskiptaheettir og kerfi fyrirtaekisins eru uppbyggo.

[ 3. mgr. segir ad ef skilyrt fyrirmali vidskiptavinar vegna hlutabréfa, sem eru i vidskiptum
4 vioskiptavettvangi, eru ekki framkvemd jafnskjott og pau berast vegna markadsadstaona
skuli verobréfafyrirtaeeki, nema vidskiptavinur meeli fyrir um annad, gera radstafanir til ad pau
verdi framkvaemd eins skjott og mogulegt er med pvi ad birta pau samstundis pannig ad pau
séu adgengileg 60rum markadsadilum. Med hlutabréfum (e. shares) er badi att vid hlutabréf
og hlutdeildarskirteini i fyrirtekjum sem eru skrad 4 markad. Undir akvadid falla baedi
hlutabréf sem tekin hafa verid til vidskipta & skipulegum markadi og hlutabréf sem eru 1 vid-
skiptum 4 markadstorgi fjarmalagerninga og skipul6gdu markadstorgi.

[ 2. malsl. 2. mgr. 28. gr. MiFID2 kemur fram heimild fyrir adildarriki til ad dkveda ad
verdbréfafyrirteeki geti fullnegt skyldu sinni skv. 1. malsl. med pvi ad senda vidkomandi
skilyrt fyrirmeeli vidskiptavinar til vidskiptavettvangs. Lagt er til ad heimildin verdi nytt i
lokamalslio 3. mgr. 49. gr. frumvarpsins 4 sama hatt og vid innleidingu & MiFID]1 i islenskan
rétt, sbr. 2. malsl. 2. mgr. 19. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.

[ 4. mgr. er kvedid 4 um ad Fjarmélaeftirlitid geti veitt undanpagu fra skyldu verdbréfa-
fyrirtaekis til ad birta skilyrt fyrirmaeli ef pau er 6venju umfangsmikil. Slik undanpéga skal sett
fram 4 sama hatt og undanpaga fyrir skipulega markadi.

Um 50. gr.

I greininni, sem byggir 4 29. gr. MiFID2, er fjallad um heimild verdbréfafyrirtaekis til ad
tilnefna einkaumbodsmenn sem medal annars geta haft pad med hondum ad selja fjarmala-
gerninga fyrir hond utgefanda 4 eftirmarkadi til fjarfesta. Med solu er att vio enska hugtakid
placement.

[ 2. mgr. segir ad einkaumbodsmonnum sé skylt ad gera vidskiptavinum grein fyrir i um-
bodi hvers peir starfa. Med pessu er att vid ad peim sé pad skylt pegar peir setja sig i samband
vi0 vidskiptavin og pegar vioskiptavinur setur sig i samband vi0 pa.

Um 51. gr.

[ greininni, sem byggir 4 II. vidauka MiFID2 auk 45. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565 er
fjallad um flokkun vidskiptavina. Greinin er efnislega samhljoda 21. gr. laga um verdbréfa-
vidskipti, nr. 108/2007.

Um flokkun vidskiptavina er nanar fjallad i reglugerd (ESB) 2017/565, sbr. 2. télul. 1. mgr.
3. gr.
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Um 52. og 53. gr.
Greinarnar, sem byggja a II. vidauka MiFID2, fjalla um aukna vernd fyrir fagfjarfesta og
adila sem geta dskad eftir ad vera fagfjarfestar.

Um 54. gr.

Greinin, sem byggir 4 30. gr. MiFID2, fjallar um vidskipti verdbréfafyrirteekja vid vidur-
kennda gagnadila. { henni kemur fram ad verdbréfafyrirtaeki purfi ekki ad fara ad tilteknum
akvaeoum frumvarpsins pegar vidskipti eru vid vidurkennda gagnadila. Vidurkenndir gagn-
adilar eru storir fjarfestar og jafnan sérfrédir um fjarfestingarpjonustu- og starfsemi og pvi
parf ekki ad veita peim somu vernd og 60rum fjarfestum. Pratt fyrir pad getur vidurkenndur
gagnadili farid fram & ad skyldur samkvaemt tilgreindum akvadum frumvarpsins verdi
uppfylltar, annad hvort almennt eda & grundvelli hverra vidskipta fyrir sig. Slik beidni skal
vera skrifleg og 1 henni skal taka fram til hvada vidskipta hun taki. Nénar er fjallad um
vioskipti vio vidurkennda gagnadila i reglugerd (ESB) 2017/565 um skipulagskréfur og
starfsleyfisskilyroi verobréfafyrirtakja.

Um 55. gr.

[ greininni, sem byggir 4 31. gr. MiFID2, kemur fram su krafa ad verdbréfafyrirtzeki og
rekstraradilar markada sem reka markadstorg fjarmalagerninga eda skipuleg markadstorg
skuli hafa eftirlit med pvi a0 16gum og peirra eigin reglum sé fylgt. Samberileg akvadi er ad
finna i 26. gr. MiFID1, sem var tekin upp i islenskan rétt med 35. gr. laga um verdbréfavid-
skipti, nr. 108/2007.

[ 1. mgr. er gildissvid akvadisins utvikkad fra pvi sem nu er skv. 35. gr. laga um verd-
bréfavidskipti svo pad taki einnig til skipulegra markadstorga.

I 2. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtzeki og rekstraradilar markada skv. 1. mgr. skuli
tilkynna Fjarmalaeftirlitinu pegar i stad um veruleg brot 4 reglum peirra, 6rdleika i vidskiptum,
hattsemi sem kann ad fela i sér brot gegn akvaedum MAR og kerfisraskanir. Akvadid er nanar
skyrt i reglugerd (ESB) 2017/565 um skipulagskrofur og starfsleyfisskilyrdi verdbréfafyrir-
teekja. T 81. gr. reglugerdarinnar er tilgreint hvernig meta skuli hvort brot 4 reglum teljist veru-
legt og 1 82. gr. hennar er tilgreint hvernig meta skuli tilvik par sem @tla ma ad um markads-
svik sé a0 reda.

[ malsgreininni eru tvd nymeli. Annars vegar ad eftirlit verdbréfafyrirtzkja og rekstrar-
aodila markada skv. 1. mgr. skuli na til tilboda og afturkallana peirra, i stad adeins vidskipta
aour, auk kerfisraskana (e. system disruptions). Hins vegar um ad verdbréfafyrirtaeki og
rekstraradilar markada skuli veita Fjarmalaeftirlitinu og l6greglu fulla adstod vid rannsokn og
saksokn vegna markadssvika sem eiga sér stad i eda gegnum kerfi peirra..

[ 3. mgr. er nymaeli um skyldu Fjarmalaeftirlitsins til ad framsenda upplysingar sem pvi
berast fra verdbréfafyrirteekjum eda rekstraradilum markada um veruleg brot 4 reglum,
oroleika 1 vioskipum (e. disorderly trading conditions), markadssvik og kerfisraskanir til
Evropsku verdbréfamarkaoseftirlitsstofnunarinnar og 16gbaerra yfirvalda annarra adildarrikja.
Tekio er fram i 2. malsl. ad Fjarmalaeftirlitid skuli adeins aframsenda upplysingar i tengslum
vid hattsemi sem kann ad fela i sér brot gegn dkvedum MAR ad pvi gefnu ad stofnunin sé
sannfaerd um ad slik 6logmeet hattsemi hafi att sér stad. Hvad teljist verulegt brot er nanar
skilgreint 1 81. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565 um skipulagskrofur og starfsleyfisskilyroi
verdbréfafyrirtekja.
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Um 56. gr.

[ greininni, sem byggir 4 32. gr. MiFID2, er fjallad um timabunda st6dvun vidskipta med
fjarmalagerninga og tdku peirra ur vidskiptum & markadstorgi fjirmélagerninga eda skipulegu
markadstorgi. Um nymeli er ad reda og er ekki ad finna samberileg akveedi i MiFID1 eda
16gum um kauphallir, nr. 110/2007.

I 1. mgr. kemur fram ad verdbréfafyrirtaeki og rekstraradila markadar sem starfraekir mark-
aodstorg fjarmalagerninga eda skipulegt markadstorg sé heimilt ad stodva vidskipti eda taka
fjarmalagerning ur vidskiptum, sem uppfyllir ekki lengur reglur markadstorgsins, nema slikt
sé liklegt til ad valda verulegu tjoni 4 hagsmunum fjarfesta eda skipulegri starfsemi markadar-
ins. Med skipulegri starfsemi markadarins (e. orderly functioning of the market) er att vid
verdbréfamarkadinn almennt, en ekki adeins vidkomandi markadstorg.

Nanar er fjallad um hvada adstadur valdio geta verulegu tjoni & hagsmunum fjarfesta eda
skipulegri starfsemi markadarins 1 80. gr. reglugerdar (ESB) 2017/565, sbr. 3. tolul. 3. gr.

Lagt er til ad Sedlabanki Islands setji reglur um framkvamd greinarinnar sem byggja a
reglugerdum (ESB) 2017/569 og 2017/1005.

Um 57. gr.

[ greininni, sem byggir 4 33. gr. MiFID2, er fjallad um vaxtarmarkadi litilla og medalstorra
fyrirteekja. Um er ad reeda nymeeli.

[ 1. mgr. er melt fyrir um heimild rekstraradila markadstorgs fjarmalagerninga med
starfsleyfi hér 4 landi til ad sakja um skraningu til Fjarmalaeftirlitsins & pvi ad markadstorg
peirra verdi skrdd sem vaxtarmarkadur litilla og medalstorra fyrirtekja.

[ 5. tolul. 3. mgr. er gerd st krafa ad utgefendur, stjornendur og adilar peim fjarhagslega
tengdir skuli uppfylli videigandi akveaedi XIII. kafla laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.
Skilgreining & fjarhagslega tengdum adilum i skilningi frumvarpsins radst af skilgreiningu a
samberilegu hugtaki 1 16gum um verdbréfavidskipti. Samkvamt gildandi skilgreiningu a
hugtakinu sem fram kemur i 16. gr. reglna Fjarmalaeftirlitsins um medferd innherjaupplysinga
og viOskipti innherja, nr. 1050/2012, myndu makar og sambtdarmakar, 6fjarrada born,
kjorborn og stjupbdrn 4 heimili utgefenda eda stjornenda, dnnur skyldmenni sem biia 4 heimili
med utgefendum og stjornendum eda hafa blid 4 heimili med utgefendum og stjornendum i
a.m.k. eitt ar pegar vidskipti attu sér stad, teljast til fjarhagslegra tengdra adila. P4 myndu
l6gadilar sem lytu framkvamdastjorn Gtgefenda og stjérnenda eda adila sem talinn var upp
hér ad framan, eda 16gadili sem stjornad er med beinum eda dbeinum hettu af innherja eda
aoila sem talinn var upp hér ad framan, eda annar 16gadili en visad hefur verid til ef fjarhags-
legir hagsmunir hans eru samtvinnadir hagsmunum tUtgefenda eda stjérnenda eda adila, sem
taldir hafa verid upp hér ad framan, annarra en 16gadila.

[ 7. mgr. kemur fram ad hafi fjarmalagerningur verid tekinn til vidskipta 4 einum vaxtar-
markadi fyrir litil og medalstor fyrirtaki sé heimilt ad taka hann til vidskipta 4 60rum vaxtar-
markadi, ad pvi tilskildu ad utgefandinn hafi verid upplystur um slikt og ekki hreyft vid pvi
andmealum. Utgefandanum beri i slikum tilvikum ekki skylda til ad uppfylla reglur um
stjornarheetti fyrirtaekja eda birtingu upplysinga vegna sidari vaxtarmarkadarins. A pad jafnt
vid um upphaflega, aframhaldandi og vidbotarupplysingagjof.

Um 58. gr.
[ greininni, sem byggir 4 75. gr. MiFID2, er fjallad um arskurdar- og réttararradi ef agrein-
ingur ris milli verdbréfafyrirtaekis og neytanda um fjarfestingar- eda viobotarpjonustu. Sam-
barilegar greinar eru 10. gr. laga um fasteignalan til neytenda, nr. 118/2016, 33. gr. laga um
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neytendalan, nr. 33/2013, 1. mgr. 19. gr. a laga um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, og 76. gr.
laga um greidslupjonustu, nr. 120/2011.

Fjarmalaeftirlitid og adrir opinberir eftirlitsadilar skera ekki ur um einkaréttarleg alitaefni
eda krofur um skadabeetur. Eftirlit med framkvaemd akveeda frumvarpsins er allsherjarréttar-
legs edlis. bvi er gert rad fyrir ad neytendur geti skotid agreiningi er vardar fjarhagslegar
krofur og einkaréttarlega hagsmuni sem tengjast fjarfestingar- eda viobotarpjonustu til
urskurdarnefndar um vidskipti vio fjarmalafyrirteeki. Neytendur geta jafnframt vitanlega borid
agreining um fjarhagslegar krofur og einkaréttarlega hagsmuni undir domstéla, en i 73. gr.
MiFID2 er gert rad fyrir ad adildarriki sjai neytendum fyrir peim moguleika ad skjota slikum
malum til arskurdaradila, annars en domstola.

Urskurdarnefnd um vidskipti vid fjarmalafyrirtzeki starfar samkvaemt samkomulagi sem
fjarmala- og efnahagsraduneytio, Samtok fjarmalafyrirtaekja og Neytendasamtokin eru adilar
ad og a grundvelli 19. gr. a laga um fjdrmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

Um III. kafla 2. pattar.
[ kaflanum er fjallad um starfsemi verdbréfafyrirtekja 4 milli adildarrikja. Um skyldur
lanastofnana sem hafa heimild til ad veita fjarfestingarpjéonustu til ad tilkynna um veitingu
slikrar pjonustu yfir landameaeri fer samkveemt 16gum um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002.

Um 59. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. mgr. 34. gr. MiFID2, er fjallad um pjonustu verdbréfafyrir-
taekj a, med starfsleyfi 1 adildarriki, hér 4 landi &n stofnunar utibus.
aoildarriki sé heimilt ad veita pjonustu samkveaemt frumvarpinu hér 4 landi an stofnunar itibtis
eda i gegnum einkaumbodsmann sem stadsettur er i heimaadildarriki pess. I framkvamd mun
Fjarmalaeftirlitid gera athugasemd vid slika starfsemi ef stofnuninni hefur ekki borist vid-
eigandi tilkynning um starfsemina fra 16gbaerum yfirvoldum i heimaadildarriki fyrirtaekisins
og, i tilviki einkaumbodsmanna, upplysingar um audkenni peirra. Adeins einkaumbods-
monnum i heimaadildarriki fyrirtaekisins er heimilt ad vera pjonustu hér 4 landi 4 grundvelli
1. mgr.

I 3. mgr. er gert rad fyrir ad réttindi pau sem i greininni felast nai einnig til adildarrikja
stofnsamnings Friverslunarsamtaka Evropu og Fereyja, med visan til svokalladra Hoyvikur-
og Vaduz-samninga, en adeins ad pvi gefnu ad gerdur hafi verid samstarfssamningur 4 milli
Sedlabanka Islands og 15gbzerra svissneskra eda faereyskra yfirvalda.

Um 60. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1., 6., 8. 0og 9. mgr. 35. gr. MiFID2, er fjallad um pjonustu verd-
bréfafyrirtakja, meo starfsleyfi i adildarriki, med stofnun utibus eda i gegnum einkaumbods-
mann.

I 1. mgr. segir ad verdbréfafyrirteki, sem hafa starfsleyfi og eru undir eftirliti i 6dru
aoildarriki, geti stofnsett utibu hér a landi eda veitt pjonustu i gegnum einkaumbodsmann sem
er stadsettur hér 4 landi tveimur manudum eftir ad Fjarmalaeftirlitid hefur fengid tilkynningu
um fyrirhugada starfsemi fra 16gberu yfirvaldi i heimaadildarriki fyrirtekisins, sbr. po 2. mgr.
Almennt hefur eftirlitsadili i heimaadilarriki prja manudi til ad aframsenda tilkynningu.
Samtals geta pvi 1idid allt ad fimm manudir frd pvi ad fyrirteeki sendir 16gbaeru eftirliti 1
heimaadildarriki tilkynningu par til fyrirteeki er heimilt ad stofnsetja utibll eda veita pjonustu
i gegnum einkaumbodsmann.
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begar verdbréfafyrirtaeki notar einkaumbodsmenn med stadfestu utan heimaaoildarrikis
pess pa eiga akvaedi frumvarpsins um 1tibi vio um pa. Hafi ttiba verdbréfafyrirtekis verid
stofnad i vidkomandi adildarriki skal einkaumbodsmadur samsamadur pvi. { slikum tilvikum
skal utibuid tilkynna um pé einkaumbodsmenn sem pad notar, en ekki verdbréfafyrirtaekio.

Um 61. gr.
[ greininni, sem byggir 4 1. undirmalsl. 2. mgr., 3. og 4. mgr. 34. gr. MiFID2, er fjallad um
pjonustu verdbréfafyrirtakja, med starfsleyfi 4 Islandi, i adildarriki 4n stofnunar utibas.
Lagt er til ad Sedlabanki Islands setji reglur um form og efni tilkynninga samkvaemt grein-
inni. Framkvaemdastjérn ESB hefur gefid ut tveer slikar reglugerdir, 2017/1018 og 2017/2382.

Um 62. gr.
[ greininni, sem byggir 4 2.-5., 7., 9. og 10. mgr. 35. gr. MiFID2, er fjallad um tilkynningu
innlendra verobréfafyrirtaekja um stofnun tibus 1 60ru adildarriki.
Lagt er til ad Sedlabanki fslands setji reglur um form og efni tilkynninga samkvamt grein-
inni. Framkvaemdastjorn ESB hefur gefid at tveer slikar reglugerdir, 2017/1018 og 2017/2382.

Um 63. gr.
[ greininni, sem byggir 4 6. og 7. mgr. 34. gr. MiFID2, er fjallad um starfsemi markadstorga
fjarmalagerninga og skipulegra markadstorga milli adildarrikja.
Lagt er til ad Sedlabanka fslands verdi heimilt ad setja reglur um form og efni tilkynninga
skv. 1. mgr. I MiFID2 er ekki gert r4d fyrir reglugerd ESB um petta atridi.

Um 64. gr.
[ greininni, sem byggir 4 36. gr. MiFID2, er fjallad um adild verdbréfafyrirteekja { 6drum
adildarrikjum ad skipulegum morkudum hér 4 landi.

Um 65. gr.
[ greininni, sem byggir 4 37. gr. MiFID2, er fjallad um adgang ad midleegum moétadila,
feersluvisunar- og uppgjorsadstoou og rétt til ad tilgreina uppgjorskerfi.

Um 66. gr.
[ greininni, sem byggir 4 38. gr. MiFID2, er fjallad um midlzega métadila og fersluvisunar-
og uppgjorsfyrirkomulag ad pvi er vardar markadstorg fjarmalagerninga.

) Um IV. kafla 2. pattar. )
I kaflanum er fjallad um starfsemi verobréfafyrirteekja milli Islands og rikja sem eru ekki
aoildarriki.

Um 67. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. mgr. 39. gr., er fjallad um pjénustu og/eda starfsemi verdbréfa-
fyrirteekis med stadfestu utan EES hér 4 landi. Lagt er til ad gerd verdi krafa um ad slik
fyrirteeki stofni utib hér 4 landi.

Akvaedid tiltekur ad tli fyrirtaki sem stadsett er utan EES ad veita fjarfestingarpjonustu
eda stunda fjarfestingarstarfsemi hér 4 landi ber slikum adila ad saekja um heimild til ad stofna
utibu til Fjarmalaeftirlitsins. bPegar adili hér 4 landi oskar eftir pvi ad eigin frumkvaedi ad
fyrirteeki 1 riku utan EES sinni fjarfestingarstarfsemi eda veiti fjarfestingarpjonustu fyrir
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viokomandi pa 4 krafa skv. 67. gr. ekki vid. betta 4 p6 adeins vid um pa starfsemi eda pjonustu
sem fer fram ad frumkvae0i adila hér 4 landi sbr. 42. gr. MiFID2. Vidkomandi fyrirtaeki i pridja
riki er 6heimilt ad bjoda adra fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi en dskad er eftir
an pess ad hafa fyrst stofna ttiba hér a landi.

Fjarmalaeftirlitid getur krafist pess ad utibu fra riki utan EES ver0i gert a0 fzera starfsemi
utibus i dotturfélag med starfsleyfi hér a landi, ef staerd utibusins, fjoldi vidskiptavina eda ahrif
4 fjarmalamarkad hér 4 landi eru slik ad Fjarmalaeftirlitid metur pad naudsynlegt. Hér getur
Fjarmalaeftirlitid beedi horft til dhrifa & fjarmalamarkad hér 4 landi og einnig til pess ad
starfsemi utibusins hér 4 landi sé ordin pad stor hluti af fyrirteekinu 1 heild sinni ad rétt geeti
talist ad eftirlitid sé alfarid hér & landi. Hér getur torveldun med eftirliti med ttibuinu einnig
komid til skodunar.

Um 68. gr.

[ greininni, sem byggir a 2. mgr. 39. gr. og 2. mgr. 41. gr. MiFID2, er fjallad um almenn
skilyrdi fyrir heimild fyrirtaekis utan EES til a0 stunda fjarfestingarstarfsemi eda veita fjarfest-
ingarpjonustu hér 4 landi i gegnum utiba. Auk pess er fjallad um skilyrdi pess ad til stadar
skuli vera jafngildisvottun Evropusambandsins & peirri pjonustu sem fyrirhugad er ad veita.
Jafngildisvottun tekur til pess ad starfsemin sem um radir er talin lata somu skilyroum og vera
undir samberilegu eftirliti 1 vidkomandi riki og er vidhaft innan EES. Fjarmalaeftirlitid gerir
almennt samstarfssamninga vid riki sem veita islenskum fyrirtaeekjum samberilegar heimildir
til ad starfa i viokomandi riki.

Um 69. gr.
[ greininni, sem byggir 4 40. gr. MiFID2, er fjallad um upplysingaskyldu adila sem sakir
um heimild til a0 stofna tiba hér a landi skv. 67. gr.

Um 70. gr.
[ greininni, sem byggir 4 43. gr. MiFID2, er fjallad um afturkéllun heimildar til ad starf-
raekja tiba hér 4 landi.

Um 71. gr.

[ greininni, sem byggir ekki & MiFID2, er fjallad um starfsemi innlendra verdbréfafyrir-
teekja utan adildarrikja. Samberilegt dkveedi er ad finna 1 38. gr. laga um fjarmalafyrirteki, nr.
161/2002.

[ 2. mgr. kemur fram ad Fjarmélaeftirlitid geti bannad starfsemi eda pjonustu skv. 1. mgr.
hafi stofnunin réttmeeta astaedu til ad atla ad upplysingagjof med starfseminni eda samstaeo-
unni verdi ekki naegilega traust eda eftirlit med henni torveldad. Hér er att vio upplysingagjof
almennt og 4 samstaedugrunni.

Um 72. gr.

[ greininni, sem byggir ekki 4 MiFID2, er fjallad um kaup innlendra verdbréfafyrirtackja 4
hlutum 1 fjarmalafyrirteeki utan adildarrikja. Sambeerilegt akvaedi er ad finna 1 39. gr. laga um
fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002. I n-1id 2. tolul. 145. gr. er 16gd til breyting 4 39. gr. svo hiin
samraemist betur 71. gr. frumvarpsins og EES-rétti.
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Um 3. patt.

[ paettinum er fjallad um skipulega markadi.

[ 4. mgr. 44. gr. MiFID2 kemur fram ad an pess ad hafa ahrif 4 akvadi Evropugerda um
markadssvik, p.e. reglugerd ESB 596/2014 (MAR) og tilskipun 2014/57/ESB (MAD2), pa
eigi landslog heimaadildarrikis skipulegs markadar vido um vidskiptin sem eiga sér stad a
markadinum. Pannig eiga islensk 16g vid um pau vidskipti sem fara fram 4 skipulegum
markadi sem er med starfsleyfi hér 4 landi, 6had stadsetningu peirra adila sem eiga vidskipti
4 markadinum. A0 sama skapi eiga donsk 16g vio um vidskipti hérlends fjarfestis a skipulegum
donskum verdbréfamarkadi. betta breytir pvi ekki ad ef danskur skipulegur markadur
markadssetur sig hér 4 landi pa gilda islensk 16g um pa markadssetningu, svo sem um upp-
lysingagjof i auglysingum o.fl.

Um 73. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. malsl. 1. mgr., 2. og 3. mgr. 44. gr., 1 2. malsl. 7. mgr. 45. gr.
og 3. mgr. 46. gr. MiFID2, er fjallad um starfsleyfi til rekstrar skipulegs markadar.

[ 5. mgr. kemur fram ad veita skuli adila sem fengid hefur starfsleyfi sem rekstraradili
markada leyfi til pess ad starfreekja markadstorg fjarmalagerninga uppfylli hann skilyroi
I. kafla 2. pattar frumvarpsins og er pad fravik fra peirri krofu ad adili purfi starfsleyfi sem
verObréfafyrirtaeki til ad veita fjarfestingarpjonustu.

Um 74. gr.
[ greininni, sem byggir 4 4. malsl. 1. mgr. 44. og 56. gr. MiFID2, er fjallad um umsékn um
starfsleyfi til rekstrar skipulegs markadar.

Um 75. gr.
[ greininni, sem byggir 4 5. og 6. mgr. 44. gr. MiFID2, er fjallad um hvenar Fjarmalaeftir-
litinu er heimilt ad afturkalla starfsleyfi til ad reka skipulegan markad.

Um 76. gr.

[ greininni, sem byggir 4 £-1id 1. mgr. 47. gr. MiFID2, er fjallad um hlutafé skipulegs mark-
adar. Samkvamt staflionum skal skipulegur markadur hafa til stadar naegilegt fjarmagn 4 peim
tima sem starfsleyfi er veitt og padan 1 fra til ad greida fyrir skipulegri starfsemi, ad teknu
tilliti til edlis og umfangs vidskiptanna sem fram fara & markadinum og pess hvers edlis og
hversu mikil dhaettan er 4 honum. Lagt er til ad krofur um hlutafé skipulegs markadar verdi
obreyttar fra pvi sem nt er skv. 8. gr. laga um kauphallir, nr. 110/2007, p.e. 730.000 evrur.

Um 77. gr.

[ greininni, sem byggir 4 47. gr. MiFID2, er fjallad um skipulagskrofur til skipulegra
markada.

I 1. mgr. eru taldar upp i sex lidum paer skipulagskrofur sem gerdar eru til skipulegra mark-
ada. Malsgreinin er efnislega obreytt fra 39. gr. MiFID1 sem tekin var upp i islenskan rétt med
10. gr. laga um kauphallir, nr. 110/2007.

[ 2. mgr., sem felur i sér nymeli, kemur fram ad rekstraradilum markada sé oheimilt ad
framkvama fyrirmeeli vidskiptavina meo pvi ad nyta eiginfjarmagn eda taka patt i jofnudum
eigin vidskiptum 4 skipulegum markadi sem beir sjalfir reka.
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Um 78. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. mgr., b—c-1id 2. mgr., 5. mgr. og 8. mgr. 45. gr. MiFID2, er
fjallad um stjorn og framkvamdastjora rekstraradila markadar.

[ 4. mgr. kemur fram ad rekstraradili markadar skal setja sér stefnu um val 4 stjornar-
moénnum i peim tilgangi ad tryggja naegilega fjolbreytni i stjorninni. Likt og fram kemur i 53.
li0 adfaraorda vid MiFID2 b4 er med pessu att vid ad stjornarmenn ettu, til ad komast hja
hjardhugsun og yta undir sjalfsteedar skodanir og gagnryna nalgun, ad vera 6likir hver 66rum
a0 pvi er vardar aldur, kyn, landfradilegan uppruna og med tilliti til menntunar og faglegs
bakgrunns pannig ad peir standi fyrir mismunandi skodanir og reynslu. Fyrirsvar starfsmanna
i stjornum getur einnig talist vera g6d leid til ad studla ad fj6lbreytileika par sem peir koma
med mikilveega syn og raunverulega pekkingu 4 innri starfsemi fyrirtaekja. bvi &tti fjolbreyti-
leiki ad vera eitt vidomidanna vid samsetningu stjorna.

ESMA hefur gefio Gt vidmidunarreglur (ESMA70-154-271) skv. 9. mgr. 45. gr. MiFID2
par sem skilgreint er nanar hvad felst i peim kréfum sem gerdar er til rekstraradila markada
vardandi stjorn i 3.—5. mgr. 78. gr. frumvarpsins, p.e. um fullnaegjandi pekkingu, haefni og
reynslu stjornarmanna, sbr. 3. mgr. 78. gr., stefnu um val 4 stjérnarménnum { peim tilgangi ad
tryggja negilega fjolbreytni, sbr. 4. mgr. 78. gr., og fullnaegjandi fjarmuni og pjalfun stjornar-
manna, sbr. 5. mgr. 78. gr.

Um 79. gr.

[ greininni, sem byggir 4 c-1id 2. mgr. og 6. mgr. 45. gr., er fjallad um storf stjornar og
framkvaemdastjora rekstraradila markadar.

ESMA hefur gefio tt leidbeinandi tilmeeli (ESMA70-154-271) skv. 9. mgr. 45. gr. MiFID2
par sem skilgreint er nanar hvad felst i peim kréfum sem gerdar eru til stjérnarmanna og fram-
kvemdastjora i 1. mgr. 79. gr. frumvarpsins um ad starfa af heidarleika, heilindum og vera
sjalfstedir 1 hugsun.

Um 80. gr.

[ greininni, sem byggir 4 a-1id 2. mgr. 45. gr. MiFID2, er fjallad um takmarkanir 4 énnur
storf stjornar og framkvemdastjora rekstraradila markadar.

ESMA hefur gefio Gt viomidunarreglur (ESMA70-154-271) skv. 9. mgr. 45. gr. MiFID2
par sem skilgreint er nanar hvad felst 1 peirri krofu sem gerdar er til stjérnarmanna i 1. mgr.
80. gr. frumvarpsins um ad verja fullnaegjandi tima 1 storf sin 1 pagu starfsemi rekstraradila
markadar.

Um 81. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. og 2. mgr. 46. gr. MiFID2, er fjallad um krofur vegna virkra
eignarhluta i rekstraradila skipulegs markadar. Lagt er til ad um ferlid vegna tilkynninga, mats
o.fl. fari skv. 11.—18. gr. frumvarpsins, sem fjalla um virka eignarhluti i verdbréfafyrirteekjum.

[ 2. mgr. kemur fram ad Fjarmalaeftirlitid skuli synja adila um heimild til ad fara med
radandi hlut i rekstraradila skipulegs markadar ef stofnunin telur ad eignarhaldid 6gni traustri
og varferinni stjornun skipulegs markadar. { 4. mgr. 18. gr. laga um kauphallir, nr. 110/2007,
sem byggir 4 3. mgr. 38. gr. MiFIDI, er ad finna sému reglur, en par er ordalagid ,,skaoi
heilbrigdan eda traustan rekstur félagsins“ notad i stad ordalagsins ad ,,eignarhaldid 6gni
traustri og varfaerinni stjornun skipulegs markadar®. Hér er ekki um efnisbreytingu ad reda
heldur er 16gd til ndkveemari pyding 4 enska ordalaginu pose a threat to the sound and prudent
management of the regulated market.
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Um 82. gr.

[ greinni sem byggir a 1., 4. og 5. mgr. 48. gr. MiFID2, er fjallad um alagspol kerfa og
sjalfvirka stoovun vidskipta. Um er ad raeda nymaeli sem ekki var ad finna i MiFIDI.

I 1. mgr. er fjallad um pau skilyrdi sem vidskiptakerfi skipulegs markada purfa ad uppfylla
svo vidskipti geti gengid hnokralaust (e. orderly trading) fyrir sig pegar mikid alag er 4 kerfinu.

I 3. mgr kemur fram ad skipulegur markadur purfi ad hafa til stadar kerfi til ad stodva
timabundid eda takmarka vidskipti pegar verdsveiflur verda 4 markadi, 4 stuttu timabili, &
peim markadi eda 60rum tengdum markadi og purfi i undantekningartilvikum ad geta fellt
nidur (e. cancel), breytt eda leidrétt vidskipti. Kerfid parf ad vera byggt a dkvednum breytum
sem eru kvardadar pannig ad hagt s¢ ad komast hja verulegri roskun 4 vidskiptum (e.
significant disruption to the orderliness of trading). ESMA hefur birt leidbeiningar um hvada
atrioi skuli taka tillit til pegar breyturnar sem eru notadar til ad stoova vidskipti eru kvardadar.

[ 4. mgr. kemur fram ad skipulegur markadur skuli senda Fjarmalaeftirlitinu skyrslu um
paer breytur sem eru notadar og breytingar 4 peim, sem Fjarmalaeftirlitio sendir svo til ESMA.
Ekki verda gefnir Ut teeknistadlar um par skyrslur sem skipulegur markadur skal skila inn um
breyturnar sem eru notadar til ad stodva vidskiptin og pvi er tekid fram ad skyrslurnar skuli
senda 4 samkvaman og samanburdarhefan hatt.

Um 83. gr.

[ greininni sem byggir 4 2. og 3. mgr. 48. gr. MiFID2, er fjallad um samninga sem skipu-
legur markadur skal gera vid 61l verobréfafyrirtaki sem stunda vidskiptavakt hja honum. Um
er ad reda nymeli sem ekki er ad finna i MiFIDI.

Samkvemt akvadinu er skipulegum markaoi skylt ad hafa til stadar samning vio 61l vero-
bréfafyrirtaki sem stunda vidskiptavakt. Ef porf er 4 1 samraemi vio staerd og edli vidskipta &
markadinum skal vera til stadar sérstok aaetlun til ad tryggja negilegan fjolda verdbréfafyrir-
teekja med slika samninga sem fela 1 sér skyldu til ad setja inn fost tilbod 4 samkeppnishatfu
verdi med hlidsjon af edli og umfangi vioskipta & markadinum, til ad tryggja seljanleika.

Um 84. gr.

[ greininni, sem byggir 4 6. og 10. mgr. 48. gr. MiFID2, er fjallad um tilteknar skyldur sem
hvila & skipulegum markadi er tengjast algrimsvioskiptum, 6likt pvi sem fjallad er um i 25.—
27. gr., sem tekur & skyldum verdbréfafyrirtaekja i sams konar vidskiptum. Inntak greinarinnar
er nymeli. Lagt er til ad Sedlabanki fslands setji reglur um framkvemd greinarinnar, p.m.t.
um profanir.

Um 85. gr.
[ greininni, sem byggir 4 7. mgr. 48. gr. MiFID2, er fjallad um beinan rafraenan adgang.
Lagt er til ad Se0labanki Islands setji frekari reglur um greinina sem byggi 4 reglugeroum
ESB um sama efhni.

Um 86. gr.
[ greininni, sem byggir 4 9. mgr. 48. gr. MiFID2, er fjallad um fyrirkomulag poknara 4
skipulegum markadi.
Lagt er til ad Sedlabanki {slands setji nanari reglur um fyrirkomulag poknana sem byggist
a reglugeroum ESB um sama efni.
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Um 87. gr.
[ greininni, sem byggir 4 11. mgr. 48. gr. MiFID2, er fjallad um adgang Fjarmalaeftirlitsins
ad tilbodabok.

Um 88. gr.
I greininni, sem byggir 4 8. mgr. 48. gr. MiFID2, er fjallad um reglur um samhysingu
(e. co-location).

Um 89. gr.

[ greininni, sem byggir 4 49. gr. MiFID2, er fjallad um verdskref (e. tick size). Hun leggur
medal annars skyldu & skipulegan varobréfamarkad ad koma a verdskrefakerfi vegna hluta-
bréfa, heimildarskirteina, kauphallarsj60a, skirteina og annarra svipadra fjarmalagerninga og
vegna hvers konar annarra fjarmalagerninga sem falla undir reglugerd (ESB) 2017/588.

Um 90. gr
[ greininni, sem byggir 4 50. gr. MiFID2, er fjallad um samtillingu 4 vidskiptaklukkum.
Lagt er til ad Sedlabanki fslands setji frekari reglur um samstillingu vidskiptaklukka sem
byggja 4 reglugeroum ESB um sama efni. Evropusambandid hefur gefio ut reglugerd
2017/574 um nénari framkvaemd samstillingar 4 vidskiptaklukkum.

Um91. gr
[ greininni, sem byggir 4 51. gr. MiFID2, er fjallad um toku fjarméalagerninga til vidskipta.
Lagt er til ad Sedlabanki Islands setji frekari reglur um greinina sem byggi 4 reglugeroum ESB
um sama efni.

Um 92. gr
[ greininni, sem byggir 4 52. gr. MiFID2, er fjallad um timabundna stodvun vidskipta og
toku fjarmalagerninga ur vidskiptum. Lagt er til ad Sedlabanki Islands setji frekari reglur um
greinina sem byggi 4 reglugerdum ESB um sama efni.

Um 93. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1.-5. mgr. 53. gr. MiFID2, er fjallad um adild ad skipulegum
markadi. Greinin er pvi sem nast 6breytt fra 42. gr. MiFID1 sem tekin var upp i islenskan rétt
med 19. gr. laga um kauphallir, nr. 110/2007.

[ 1. mgr. er kvedid 4 um reglur sem skipulegur verdbréfamarkadur skuli setja um adild eda
adgengi a0 honum par sem gert er grein fyrir peim skyldum sem hvila 4 adilum og patttak-
endum. [ dkveaedinu kemur fram ad i reglunum skuli gera grein fyrir peim skyldum sem hvila
4 markadsadilum. Er med pessu visad til skyldna sem byggjast 4 skipulagi og stjornun skipu-
lega verdbréfamarkadarins, reglum um vidskipti & markadinum, reglum um hefni og starfs-
haetti starfsfolks verobréfafyrirtaekja og lanastofnana 4 markadinum, skilyrda sem adilar og
patttakendur, adrir en verobréfafyrirtaeki og lanastofnanir, skulu uppfylla og reglum og mals-
medferd vardandi greidslujofnun og uppgjor vidskipta 4 skipulega verdbréfamarkadinum.

Um 94. gr.
[ greininni, sem byggir 4 6. mgr. 53. gr. MiFID2, er fjallad um heimildir skipulegra mark-
aoa til a0 gera gera videigandi radstafanir til ad audvelda erlendum adilum ad fa adgang og
stunda vidskipti & markadinum.
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Um 95. gr.
[ greininni, sem byggir 4 54. gr. MiFID2, er fjallad um eftirlit skipulegs markadar med
vidskiptum.

Um 96. gr.
[ greininni, sem byggir 4 55. gr. MiFID2, er fjallad um adgengi ad midleegum moétadilum,
stodustofnun og uppgjori.

Um 4. patt.
I paettinum er fjallad um hamork 4 stodur meod hravoruafleidur, ahettustyringu og skyrslu-
gjof.

Um 97. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1. og 2. mgr., 1. mélsl. 4. mgr., 5. og 9. mgr. 57. gr. MiFID2, er
fjallad um akvordun um hamork a stodur med hravoruafleidur. Um er ad raeda nymeeli sem
ekki er ad finna 1 MiFID1.

Nénari utferslu ma finna i reglugerd (ESB) 2017/591, sem byggir 4 teeknistédlum ESMA,
en gert er rad fyrir ad reglugerdin verdi tekin upp i islenskan rétt med reglum Sedlabanka
Islands.

Um 98. gr.

[ greinni, sem byggir 4 6. mgr. 57. gr. MiFID2, er fjallad um hamérk pegar vidskipti med
hravoruafleiou fara fram 1 fleiri en einu riki og steerstur hluti vidskipta fer fram & vidskipta-
vettvangi hér 4 landi. Um er ad raeda nymeli sem ekki er ad finna i MiFID1.

I 3. mgr. kemur fram ad um urlausn 4greinings skv. 1. og 2. mgr. 4 milli Fjarmalaeftirlitsins
og annarra 16gberra yfirvalda innan EES fari skv. 19. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010,
sbr. 16g um evropskt eftirlitskerfi 4 fjarmalamarkadi. Skv. 19. gr. reglugerdarinnar skulu
akvardanir EFTA ganga framar fyrri akvordunum sem 16gber yfirvold hafa sampykkt um
sama efni.

Nénari utferslu ma finna i reglugerd (ESB) 2017/591, sem byggir 4 teeknistédlum ESMA,
en gert er rad fyrir ad reglugerdin verdi tekin upp i islenskan rétt med reglum Sedlabanka
Islands.

Um 99. gr.
[ greininni, sem byggir 4 8.-10. mgr. 57. gr. MiFID2, er fjallad um ahzttustyringu vegna
hamarka 4 st60ur. Um er ad reeda nymeeli sem ekki er ad finna i MiFID1.
Nanari utfeerslu ma finna i reglugerd (ESB) 2017/591, sem byggir 4 taeknistoolum ESMA,
en gert er rad fyrir ad reglugerdin verdi tekin upp i islenskan rétt med reglum Sedlabanka
Islands.

Um 100. gr.
[ greininni, sem byggir 4 13. mgr. 57. gr. MiFID2, er ad finna heimildir fyrir Fjarmalaeftir-
litio til ad akvarda, ad uppfylltum skilyrdum greinarinnar, frekari hdmork & stodur i hravoru-
afleioum skv. 1. mgr. 94. gr. Um er ad reeda nymeli sem ekki er ad finna i MiFID1.
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Um 101. gr.

[ greininni, sem byggir 4 1., 3. og 4. mgr. 58. gr. MiFID2, er fjallad um stédutilkynningar
eftir flokkum stodueigenda. Um er ad reeda nymeli sem ekki var ad finna 1 MiFID1.

[ 1. mgr. er kvedid 4 um skyrsluskil verdbréfafyrirtakja og rekstraradila markada sem
starfreekja vidskiptavettvang par sem fram fara vioskipti med hravoéruafleiour, losunarheim-
ildir eda afleidur med losunarheimildir. Nanari upplysingar um form og efni vikulegra
skyrslna skv. 1. tolul. ma finna i reglugerd (ESB) 2017/1093, sem byggir 4 taeknistodlum
ESMA. P4 eru nanari upplysingar um timasetningu vikulegra skyrsluskila samkvamt sama
tolulid 1 reglugerd (ESB) 2017/953, sem byggir 4 teknistodlum ESMA.

[ 2. mgr. kemur fram ad skylda skv. 1. og 2. tolul. 1. mgr. eigi eingéngu vid pegar badi
fjoldi adila og opnar stdour peirra fari yfir lagmarksviomio. bau eru utfaerd i 83. gr. reglugerdar
(ESB) 2017/565, sbr. 2. télul. 1. mgr. 3. gr. frumvarpsins.

4. mgr. er kvedid 4 um skyldu adila og patttakenda 4 skipulegum mérkudum og markads-
torgum og vidskiptavina skipulegs markadstorgs til ad veita verdbréfafyrirtaeki eda rekstrar-
aodila markadar sem starfreekir vidkomandi vidskiptavettvang, a.m.k. daglega, greinarg6da
lysingu 4 eigin stodum samkvaemt samningum sem vidskipti eru med 4 peim vidskiptavett-
vangi, stooum vidskiptavina sinna og vidskiptavina peirra par til komid er ad endanlegum
vidskiptavini. Upplysingaskylda samkvaemt malsgreininni er til ad haegt sé ad hafa eftirlit med
pvi ad farid sé a0 akvedum 1. mgr. 97. gr.

Um 102. gr.

[ greininni, sem byggir 4 2. mgr. 58. gr. MiFID2, er fjallad um stodutilkynningar vegna
vioskipta utan vidskiptavettvangs. Um er ad reda nymeli sem ekki var ad finna i MiFID1.

[ greininni er kvedid 4 um skyldu verdbréfafyrirtaekja, sem eiga vidskipti med hravoruaf-
leidur eda losunarheimildir eda afleidour med losunarheimildir utan vidskiptavettvangs til ad
lata, a.m k. daglega, eftirlitsstjornvoldum 1 té ndkvaema sundurlidun 4 stddum sem pau taka i
peim sem hafa verio tekin til vidskipta 4 vidskiptavettvangi og fjarhagslega sambarilegum
OTC-samningum, stodum vidskiptavina sinna og vidskiptavina peirra par til komid er ad
endanlegum vidskiptavini. Upplysingaskyldan er 1 samreemi vid 26. gr. MiFIR og, par sem
vid 4, 8. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1227/2011 um heildstaedan og gagnsajan heildsélumarkad
fyrir orku.

Nénari dkvadi um form og efni skyrslna skv. 3. mgr. ma finna i reglugerd (ESB)
2017/1093, sem byggir & teeknistodlum ESMA, en gert er rad fyrir ad reglugerdin verdi tekin
upp i islenskan rétt med reglum Sedlabanka Islands.

Um 5. patt.

[ 5. peetti er fjallad um gagnaskyrslupjonustu, sem er safnheiti yfir adila sem veita prenns
konar pjonustu og er hugtakid skilgreint i 58. t6lul. 1. mgr. 4. gr. Kaflinn er nymeeli par sem
MiFID1 tok ekki til gagnskyrslupjonustu.

[ fyrsta lagi er vidurkennd birtingarpjonusta (APA) sem er skilgreind i 66. tSlul. 1. mgr.
4. gr. 1 63ru lagi er pjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar (CTP) sem er skilgreind i
71. tolul. 1. mgr. 4. gr. I pridja lagi er vidurkennt skyrslugjafarkerfi (ARM) sem er skilgreint
168. tolul. 1. mgr. 4. gr.

Veiting gagnaskyrslupjonustu er starfsleyfisskyld starfsemi og eru gerdar skipulagskrofur
til gagnaskyrslupjonustuveitenda.
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Um 103. gr.

Greinin, sem byggir 4 59. gr. MiFID2, fjallar um starfsleyfiskrofur vegna veitingar gagna-
skyrslupjéonustu og er nymeeli. I henni kemur fram ad veiting gagnaskyrslupjonustu sé starfs-
leyfisskyld og ad pad sé Fjarmalaeftirlitid sem veiti starfsleyfi. Pegar um er ad reeda verdbréfa-
fyrirtaeki og rekstraradila markada pa er peim heimilt ad starfraekja gagnaskyrslupjonustu eftir
a0 Fjarmalaeftirlitid hefur stadreynt ad peir uppfylli krofur 5. pattar laganna.

Um 104. gr.

Greinin, sem byggir 4 60. gr. MiFID2, fjallar um gildissvid starfsleyfis og er nymeaeli. I
henni kemur fram a0 i starfsleyfi veitanda gagnaskyrslupjonustu skuli tilgreint hvada pjonustu
honum sé heimilt ad veita. Hyggist hann auka vid pjonustu sina skuli hann sakja um leyfi til
pess til Fjarmalaeftirlitsins. Starfsleyfi veitanda gagnaskyrslupjonustu gildir 4 6llu Evropska
efnahagssvadinu.

Um 105. gr.

Greinin, sem byggir 4 61. gr. MiFID2, fjallar um mélsmedferd vegna umsdknar um starfs-
leyfi. I greininni er fjallad um malsmedferd umsokna um starfsleyfi til ad veita gagnaskyrslu-
pjonustu. Pau skilyrdi sem tilgreind eru i greininni purfa ad liggja fyrir pegar starfsleyfid er
veitt. Gert er rad fyrir ad Sedlabankinn gefi Gt reglur byggoar 4 reglugerd ESB par sem kvedid
verdi nanar & um form og upplysingar sem fram skulu koma i umsékn um starfsleyfi sem
veitandi gagnaskyrslupjonustu.

Um 106. gr.
Greinin, sem byggir 4 62. gr. MiFID2, fjallar um afturkdllun starfsleyfis. Gert er rao fyrir
pvi a0 Fjarmalaeftirlitid hafi svigram til ad meta hvort starfsleyfi skuli afturkallad i heild eda
adeins tilteknar starfsheimildir.

Um 107. gr.

[ greininni, sem byggir 4 63. gr. MiFID2, er fjallad um stjorn og framkvaemdastjora veit-
anda gagnaskyrslupjonustu.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin hefur gefid at viomidunarreglur (ESMA70-
154-271) um hvernig meta skuli hefi stjérnarmanna og framkvamdastjora veitanda gagna-
skyrslupjonustu ad teknu tilliti til mismunandi hlutverks peirra og naudsynjar pess ad koma i
veg fyrir hagsmunaarekstra milli stjérnarmanna eda framkvamdastjora og notenda gagna-
skyrslupjonustu.

Um 108. gr.

Greinin, sem byggir 4 64. gr. MiFID2, fjallar um skipulagskrofur til vidurkenndrar birt-
ingarpjonustu. Greinin tekur til einnar tegundar gagnaskyrslupjonustu, p.e. viourkenndrar birt-
ingarpjonustu (APA), sbr. nanari skilgreiningu i 66. tolul. 1. mgr. 4. gr. Samkvamt pvi akvaeoi
er vidurkennd birtingarpjonusta skilgreind sem adili sem fengid hefur heimild til ad veita pa
pjonustu ad birta vidskiptaskyrslur fyrir hond verdbréfafyrirtaekja skv. 20. og 21. gr. MiFIR.
Skv. 20. gr. MiFIR eru gerdar kréfur um upplysingagjof verobréfafyrirtaekja ad vidskiptum
loknum, p.m.t. innmidlara, ad pvi er vardar hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6di,
skirteini og adra svipada fjarmalagerninga sem fela i sér ad birta skuli umfang og verd
vidskiptanna, 4samt upplysingum um pad hvener pau foru fram. Er skylda 16g0 4 verdbréfa-
fyrirtaekin ad birta pessar upplysingar i gegnum vidurkennda gagnaskyrslupjonustu.
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Jafnframt er meelt fyrir um pad i 20. gr. MiFIR ad upplysingarnar og timamérkin fyrir
birtingu skuli uppfylla kréfurnar sem sampykktar eru skv. 6. gr. MiFIR, p.m.t. reglugerdir
ESB sem sampykktar eru i samreemi vid a-1id 2. mgr. 7. gr. MiFIR. Par er enn fremur tekid
fram ad ef radstafanirnar sem sampykktar eru skv. 7. gr. gefi kost 4 ad fresta birtingu fyrir
vissa flokka vidskipta med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6oi, skirteini eda adra
svipada fjarmalagerninga sem vidskipti eru med a vidskiptavettvangi, skuli pessi moguleiki
einnig gilda um vidskipti pegar pau fara fram utan vidskiptavettvangs.

[ greininni eru gerdar tilteknar skipulagskrofur til pessara adila sem tlad er ad tryggja
areidanleika og Oryggi peirra gagna sem vidurkenndar birtingarpjonustur medhondla.

Um 1009. gr.

Greinin, sem byggir 4 65. gr. MiFID2, fjallar um skipulagskrofur til pjonustu fyrir samein-
adar vidskiptaupplysingar (CTP). Pjonustu fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar (CTP) er
ein tegund gagnaskyrslupjonustu og er hin starfsleyfisskyld skv. 103. gr. Nanari akvaedi um
birtingu vidskiptaupplysinga eru i 6., 10., 20. og 21. gr. MiFIR asamt reglugerdoum fram-
kvemdastjornar ESB sem setja skal samkvamt peim greinum og 65. gr. MiFID2. Gert er rad
fyrir ad paer reglugerdir verdi innleiddar med reglum Sedlabanka fslands og sama gildir um
afleiddar gerdir ESB um adgang ad vidskiptaupplysingum, sem gert er rad fyrir i 7. mgr.
65. gr. MiFID2, og reglugerdir framkvaemdastjérnar ESB um upplysingaskyldu og efni upp-
lysinga sem setja skal skv. 8. mgr. 65.gr.

Um 110. gr.

Greinin, sem byggir 4 66. gr. MiFID2, fjallar um skipulagskrofur til vidurkennds skyrslu-
gjafarkerfis. Viourkennt skyrslugjafarkerfi (ARM) er ein tegund gagnaskyrslupjonustu og er
starfsleyfisskyld skv. 100. gr. Gert er ra0 fyrir ad reglugerdir framkvaemdastjornar ESB sem
geyma ndnari reglur um hlytingu vid upplysingaskyldu skv. 1. mgr. 66. gr. MiFID2, sbr.
26. gr. MiFIR og skipulagskrofur skv. 2.—4. mgr. 66. gr. MiFID2 verdi innleiddar med reglum
Sedlabanka fslands.

Um 6. patt.
[ pattinum er fjallad um samningsbundid uppgjor afleidna. Patturinn er obreyttur fra
V. kafla laga um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007. Akvaedin komu fyrst inn i 16g med 11. gr.
laga nr. 99/2000, sem breyttu 16gum um verdbréfavidskipti, nr. 13/1996, og eru ad mestu leyti
obreytt.

Um 7. patt.

[ paettinum er fjallad um endurskodun verdbréfafyrirtakja, rekstraradila markadar og veit-
enda gagnaskyrslupjonustu. Patturinn byggist 4 samberilegum akvadum i XI. kafla laga um
fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, auk 77. gr. MiFID2 sem fjallar um upplysinga- og tilkynn-
ingarskyldu endurskodenda, sbr. 110. gr.

Um 8. patt.
I paettinum er fjallad um eftirlit med 16gunum.

Um 118. gr.
I greininni, sem byggir 4 22. gr., 2. mgr. 44. gr., 67., 69. og 72. gr. MiFID2, er fjallad um
almennt eftirlit og eftirlitsheimildir.
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[ 1. mgr. kemur fram ad Fjarmalaeftirlitid og Eftirlitsstofnun EFTA annist eftirlit
samkvamt frumvarpinu i samreemi vid EES-samninginn, sbr. 16g nr. 2/1993, og samning milli
EFTA-rikjanna um stofnun eftirlitsstofnunar og domstdls. Med pessu er att vid ad
Fjarmalaeftirlitid er 16gbaert yfirvald, likt og fram kemur 1 32. télul. 1. mgr. 4. gr., og annast
almennt eftirlit med ad farid sé ad akvedum frumvarpsins. Eftirlitsstofnun EFTA sinnir pvi
hlutverki ad sja um sattamidlun 4 milli Fjarmalaeftirlitsins og logbers yfirvalds 1 60ru adildar-
riki skv. 135. gr. frumvarpsins og likt og kemur fram i 2. mgr. peirrar greinar pa getur slik
sattamidlun leitt til bindandi akvordunar gagnvart Fjarmalaeftirlitinu. Eftirlitsstofnun EFTA
hefur jafnframt valdheimildir til timabundinna ihlutana skv. 40.—41. gr. MiFIR sem geta
annars vegar fali0 1 sér timabundid bann eda takmdrkun 4 markadssetningu, dreifingu eda s6lu
tiltekinna fjarmalagerninga eda samsettra innstaedna, eda fjarmalagerninga eda samsettra
innstaedna med tiltekna, tilgreinda eiginleika, og hins vegar falid i sér timabundid bann eda
takmorkun 4 vissri tegund af fjarmalastarfsemi eda framkvemd. Til slikra adgerda er p6 ekki
heimilt ad gripa til nema ad uppfylltum skilyroum 2.-3. mgr. greinanna.

I 2. mgr. kemur fram ad um eftirlit Fjarmélaeftirlitsins fari nanar samkvemt dkvedum
frumvarpsins, laga um opinbert eftirlit meo fjarmalastarfsemi og laga um evropskt eftirlitskerfi
4 fjarmalamarkadi. Um hlutverk og valdheimildir Eftirlitsstofnunar EFTA & svidi fjarmala-
eftirlits er fjallad i 25. gr. a hins sidarnefnda samnings og bokun 8 vid hann. Gert er gert rad
fyrir a0 Fjarmalaeftirlitid adstodi Eftirlitsstofnun EFTA, Evropsku verdbréfamarkadseftirlits-
stofnunina og Evropsku bankaeftirlitsstofnunina eftir fongum vid framkvaemd eftirlits 1 sam-
reemi vio akvadi laganna sem og stjornvaldsfyrirmela sem sett verda a grundvelli peirra. ba
skyldu leidir af pjooréttarlegum skuldbindingum samkvaemt EES-samningnum, sbr. 16g um
evropskt eftirlitskerfi 4 fjarmalamarkadi, nr. 24/2017, og annarri 16ggjof & svioi fjarmalastarf-
semi.

I 5. mgr. eru taldar upp paer radstafanir sem Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad gripa til til
pess ad tryggja ad farid sé ad akvaedum frumvarpsins. Heimildirnar eru vidbot vio gildandi
heimildir Fjarmalaeftirlitsins og hnika pvi ekki eftirlits- og rannsoknarheimildum pess
samkvamt 16gum um opinbert eftirlit meo fjarmalastarfsemi eda 60rum 16gum. Eftirlitinu ber
likt og endranaer ad geeta medalhofs vid beitingu heimildanna. Sérstaklega ber ad geeta frid-
helgi einkalifs og heimilis pegar upplysinga og gagna er aflad, sbr. 71. gr. stjornarskrar
lydveldisins Islands, nr. 33/1944.

[ 6. mgr. ef fjallad um heimildir Fjarmalaeftirlitsins til ad krefjast kyrrsetningar eigna og
haldlagningar muna auk pess ad krefjast pess fyrir domi ad fa adgang ad fyrirliggjandi gognum
um simtdl eda fjarskipti vid tiltekinn sima eda fjarskiptateeki i vorslu fjarskiptafyrirtaekja pegar
slikar upplysingar geta haft pydingu vid rannsokn 4 brotum 4 dkvaedum frumvapsins. Til pess
a0 pessum heimildum verdi beitt verour ad liggja fyrir rokstuddur grunur um brot og skal farid
a0 akveeoum laga um medferd sakamala, nr. 88/2008, eftir pvi sem vio getur att. Af pvi leidir
a0 Fjarmalaeftirlitio getur ekki nytt heimild til haldlagningar &n domsurskurdar skv. 60. gr. og
um heimild til kyrrsetningar fer skv. 88. gr. nefndra laga.

[ 7. mgr. er nanar fjallad um lok kyrrsetningar skv. 6. mgr.

I 8. mgr. kemur fram ad laga- eda samningsakveedi um pagnarskyldu takmarki ekki skyldu
adila til ad veita Fjarmalaeftirlitinu upplysingar samkvemt dkvaedunum. Aftur 4 moti eru
upplysingar og gogn sem logmadur 6dlast vid athugun 4 lagalegri stodu skjolstedings i
tengslum vid domsmal sérstaklega undanpegnar med hlidsjon af samsvarandi undanpagu i 9.
gr. laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, nr. 87/1988. Undanpagan neer ekki adeins
til upplysinga sem verda til 4 medan & domsmali stendur heldur einnig vegna radgjafar um
hvort hofoa eigi mal eda komast hja mali og annarra upplysinga sem verda til fyrir eda eftir



148

lok domsmals sem hafa bein tengsl vio pad. Ef dviljandi hefoi verid lagt hald 4 slik gogn, t.d.
ef 1 1j6s keemi a0 i safni gagna vaeru samskipti vio 16gmann um démsmal, beeri Fjarmalaeftir-
litinu ad eyda eda skila peim pegar pad keemi 1 1j6s og ekki notast vid upplysingar sem par er
ad finna.

Um 119. og 120. gr.
I greininni, sem byggir 4 73. gr. MiFID2, er fjallad um tilkynningar starfsmanna um brot {
starfi. Sambaerileg akvaedi er ad finna i 60. gr. a og b laga um fjarmalafyrirtaeki, nr. 161/2002.

) Um 9. patt.
I peettinum er fjallad um vidurldg og opinbera birtingu nidurstadna.

Um 121. gr.
Samkveemt greininni skal Fjarmalaeftirlitio krefjast urbota komi i 1j6s ad akvaedunum sé

ekki fylgt. Hlidstaett akveedi eri 1. mgr. 10. gr. laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi,
nr. 87/1998.

Um 122. gr.

[ greininni, sem byggist 4 d-1id 6. mgr. 70. gr. MiFID2, er fjallad um heimild Fjarmala-
eftirlitsins til a0 banna brotlegum einstaklingi timabundid ad sitja i stjorn verobréfafyrirtaekis
eda gegna stjornunarstorfum innan pess. Hid sama & vio i tilviki einstaklings i stjorn
ldnastofnunar med starfsleyfi/-heimild sem verdbréfafyrirtaeki. Vid mat &4 pvi hvad felst 1
stjornunarstdrfum skal horft til skilgreiningar 25. t6lul 1. mgr. 3. gr. MAR & peim. Edli mals
samkvamt skal tilgreina i akvoroun Fjarmalaeftirlitsins hve lengi bannid gildir. Sé um itrekad
brot ad rada pa getur bannid verid varanlegt.

Um 123. gr.

[ greininni, sem byggist 4 e-1id 6. mgr. 70. gr. MiFID2, er fjallad um heimild Fjarmala-
eftirlitsins til ad banna verdbréfafyrirteeki timabundid ad vera adili eda patttakandi 4 skipu-
legum markadi eda markadstorgi fjirmalagerninga eda vidskiptavinur skipulegs markads-
torgs. Hid sama 4 vid i tilviki einstaklings i stjorn lanastofnunar med starfsleyfi/-heimild sem
verdbréfafyrirteeki. EOli mals samkvamt skal tilgreina i dkvoroun Fjarmalaeftirlitsins hve
lengi bannid gildir.

Um 124. gr.

[ greininni, sem byggir 4 70. gr. MiFID2, er fjallad um heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad
leggja a stjornvaldssektir vegna brota gegn akvaedum frumvarpsins.

I 1.-2. mgr. eru talin upp 611 pau akvaedi frumvarpsins, p.m.t. MiFIR, sem heimilt er ad
leggja 4 stjornvaldssektir sé brotid gegn peim. I 2. mgr. kemur fram ad verdi adili ekki vid
krofum Fjarmalaeftirlitsins skv. 4. mgr. 118. gr., svo sem um afthendingu upplysinga, ad
starfsemi eda hattsemi sé hatt eda um urbaetur innan heefilegs frests, pa geti Fjarmalaeftirlitio
beitt stjornvaldssektum. Einstaklingur sem rokstuddur grunur leikur 4 ad hafi gerst sekur um
16gbrot yroi po ekki beittur stjérnvaldssekt fyrir ad nyta rétt sinn skv. 128. gr. til ad neita ad
svara spurningum eda athenda gbgn eda muni.

Heimild til ad leggja 4 stjérnvaldssekt tekur baedi til einstaklinga og 16gadila. Logadili telst
pvi adeins hafa brotid af sér ad fyrirsvarsmadur hans, starfsmadur eda annar &4 hans vegum
hafi framid brot i starfsemi 16gadilans pott ekki verdi endilega stadreynt hver pessara adila
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hafi att i hlut, sbr. til hlidsjonar 19. gr. ¢ almennra hegningarlaga, nr. 19/1940. Abyrgdin er
valkvae0 1 peim skilningi ad gera ma annad hvort einstaklingi eda 16gadila eda peim badum ad
seta stjornvaldssekt. Vid akvordun & pvi er edlilegt ad taka mid af pvi meginmarkmioi
stjornvaldssektanna ad hafa tilhlydileg varnadarahrif.

[ 3.-4. mgr., sem byggir 4 f-h.-1id. 6. mgr. 70. gr. MiFID2, er fjallad um mérk stjornvalds-
sekta. Tilvitnud akvadi MiFID2 fela 1 sér lagmarskréfu um vidurldog og er adildarrikjum
heimilt ad ganga lengra.

[ 5. mgr. er lagt til ad dkvardanir Fjarmalaeftirlitsins um stjornvaldssektir séu adfararhzefar,
sbr. 6. tolul. 1. mgr. 1. gr. laga um adfor, nr. 90/1989, til ad studla ad pvi ad paer hafi tilskilin
ahrif. Réttur adila til ad bera akvordun Fjarmalaeftirlitsins undir domstoéla er talinn tryggja
réttaroryggi naegjanlega. Um framkvamd fullnustunnar fer samkvaemt 16gum um aofor.

Lagt er til ad drattarvextir leggist 4 stjérnvaldssekt sem er ekki innt af hendi innan manadar
fra pvi ad tilkynnt er um hana til ad knyja 4 um greidslu. Akvordun Fjarmalaeftirlitsins um
stjornvaldssekt telst hafa verid tilkynnt pegar hun er komin til vidtakanda. Ekki er askilid ao
synt sé fram 4 a0 hun sé komin til vitundar hans. Fjallad er nanar um drattarvexti i I1I. kafla
laga um vexti og verdtryggingu, nr. 38/2001.

Um 125. gr.

[ greininn, sem byggir 4 2. mgr. 72. gr. MiFID2, er fjallad um dkvérdun stjornsysluvidur-
laga. Samkvamt henni skal Fjarmalaeftirlitid taka tillit til allra atvika sem mali skipta pegar
pad akvedur tegund og umfang stjornsysluvidurlaga. Talin eru upp nokkur atridi sem skal lita
til eftir pvi sem vid 4 hverju sinni. Meginatridid er ad vidurlog hafi tilhlydileg varnadarahrif.
bau purfa pvi medal annars ad vinna gegn pvi ad brotlegir adilar hagnist 4 brotum.

Um 126. gr.

Oft er unnt ad greida fyrir trlausn mala og spara badi Fjarmalaeftirlitinu og malsadila tima
og fé med pvi ad ljuka mali med satt fremur en med einhlida akvoroun Fjarmalaeftirlitsins um
beitingu stjornsysluvidurlaga. Af peim sékum er i ymsum 16gum 4 svidi fjarmalamarkadar
melt fyrir um heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad [juka malum med sétt vid mélsadila. Fjarmala-
eftirlitid hefur 4 grundvelli peirra sett reglur um heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad ljuka mali
med satt, nr. 326/2019.

[ satt felst yfirleitt a0 malsadili gengst vid broti og upplysir ad fullu um pad auk pess ad
greida sekt, sem er po legri en ef Fjarmalaeftirlitid hefdi einhlida lagt & stjornvaldssekt. Satt
getur einnig falid 1 sér annars konar urraedi, svo sem um videigandi urbatur. Brjoti malsadili
gegn satt getur Fjarmalaeftirlitio fellt hana ur gildi og tekid mal til medferdar & ny og pa eftir
atvikum gert honum stjornvaldssekt eda beitt 6drum radstéfunum.

Um 127. gr.

Gert er rad fyrir a0 baedi asetnings- og galeysisbrot vardi stjornvaldssektum og 60rum
vidurldgum samkvemt frumvarpinu til ad styrkja varnadarahrif peirra og til samraemis vid pad
sem almennt gildir um stjornsysluvidurlog 4 svioi fjarmalamarkadar. Saknaemisstig getur po
haft ahrif 4 pad hversu alvarlegt brot er talid og par med dkvordun stjornvaldssektar eda
annarra viourlaga, sbr. 11. gr.

Um 128. gr.
Mannréttindadémstoll Evropu hefur talid ad pad sé€ pattur i réttlatri malsmedfero skv. 6. gr.
mannréttindasattmala Evropu ad peim sem sakadur er um refsiverda hattsemi i skilningi pess
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akvaeois sé ekki skylt ad tja sig eda lata i té€ upplysingar sem leitt geta til sakfellingar hans.
Domstollinn hefur komist ad peirri nidurstodu ad akveedio geti vid akvednar adstedur verndad
rétt manns til ad fella ekki a sig sok i tengslum vid medferd stjornsyslumala og akvoérdun
stjornsysluvidurlaga, einkum stjérnvaldssekta. Ekki hefur p6 enn verid sett almenn regla i
islensk 16g um rétt einstaklinga til pess ad fella ekki 4 sig s6k vid medferd stjornsyslumala
sem geta leitt til akvordunar stjornsysluvidurlaga. bvi er lagt til ad rétturinn verdi tilgreindur
i 128. gr. frumvarpsins. Akvadid byggist 4 16gum um breytingar 4 lagadkvaedum um vidurlog
vid brotum & fjarmalamarkadi, nr. 55/2007, sem aftur byggdust & skyrslu nefndar um vidurlog
vid efnahagsbrotum fra 12. oktober 2006.

Akvadid tekur adeins til einstaklinga en ekki til 16gadila. Akvaedinu er ekki ztlad ad taka
til réttinda annarra einstaklinga en peirra sem eru adilar ad stjornsyslumali. Pvi hefur madur
ekki rétt til ad neita ad svara spurningum eda athenda gégn med visan til pess ad uppi sé
rokstuddur grunur um 16gbrot pridja manns og upplysingar eda gdgn kunni ad fella sok 4 hann.

Vernd akvedisins verdur virk pegar rokstuddur grunur vaknar um ad einstaklingur hafi
gerst sekur um 16gbrot. Pannig verda ad vera til stadar adsteedur eda sonnunargdgn sem benda
til sektar hans og rannsokn ad beinast ad honum sérstaklega en ekki sterri hopi manna.

Ef til stadar er rokstuddur grunur um ad vidkomandi hafi framid 16gbrot sem vardad getur
stjornsysluvidurlogum er honum adeins skylt ad veita upplysingar eda gogn ef unnt er ad
utiloka ad peer geti haft pydingu fyrir akvordun um sekt hans. Veri honum pvi t.d. skylt ad
veita upplysingar um nafn sitt og heimilisfang. Einstaklingur getur aftur & moti dkvedid ad
nyta sér ekki pagnarrétt sinn og badi tjad sig og afthent gégn i stjornsyslumali sem kann ad
ljuka med stjornsysluvidurlogum. Vid paer adstedur telst ekki brotid gegn pagnarrétti hans.

Aréttad skal ad rétturinn er vidtakari en ad neita ad gefa munnlegar upplysingar. Hann
tekur einnig til pess ad purfa ekki ad athenda gogn eda lja atbeina sinn ad 60ru leyti vid
rannsokn mals sem getur fellt s6k & mann. bad breytir p6 ekki heimildum sem 16g veita til
pess ad afla gagna med pvingunaradgerdum par sem ekki er porf 4 atbeina hins grunada eins
og a t.d. vid um husleit og haldlagningu gagna sem finnast vid slika leit. ba er akvadinu ekki
tlad ad leysa einstakling undan 16gmeeltri skyldu til ad veita stjornvaldi adgang ad htisnadi
eda hirslum 1 fyrirtekjum. Pad sem mestu skiptir og akvedid stefnir ad er ad einstaklingi
verdur ekki gert skylt ad 1ja atbeina sinn til rannsoknarinnar & virkan hétt pegar rokstuddur
grunur leikur 4 ad hann hafi gerst sekur um 16gbrot.

Um 129. gr.

Lagt er til ad heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad beita stjornvaldssektum og 60rum
stjornsysluvidurlogum samkvemt frumvarpinu falli nidur pegar sjo ar eru lidin frd pvi ad
hattsemi lauk til ad knyja & um trlausn mala. Sams konar dkvadi er ad finna i 144. gr. laga
um verdbréfavioskipti, nr. 108/2007. Rétt er ad taka mid af meginreglum refsiréttar og
fjarmalamarkadsréttar um pad hvener hattsemi telst lokid. Af pvi leidir medal annars ad ef
um samfellda brotastarfsemi eda astandsbrot er ad rada telst broti ekki lokid fyrr en hinu
0logmeeta astandi linnir og upphaf frestsins telst pa einnig fra peim tima.

Af 2. malsl. leidir medal annars ad pott rannsokn beinist i upphafi ad einum adila hindrar
1. malsl. ekki ad adrir adilar sem sidar kemur i lj6s ad stddu einnig ad broti verdi beittir
stjornvaldssektum eda 60rum stjornsysluvidurlogum. Reglan 4 sér ad nokkru leyti hlidstaedu i
4. mgr. 82. gr. almennra hegningarlaga, nr. 19/1940.
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Um 130. gr.

[ greininni, sem byggist 4 70. gr. MiFID2, er fjallad um refsingar vid brotum gegn tiltekn-
um adkvedum frumvarpsins. Ekki er krafa skv. 70. gr. MiFID2 a0 kvedid sé 4 um refsingar i
landslogum sem innleida gerdina en tekid er fram ad dkvedi adildarriki ad gera slikt pa skuli
tilkynna framkvamdastjorn ESB um hverjar peer refsingar séu.

[ greininni er lagt til dbreytt astand fra gildandi rétti i peim skilningi ad afram er lagt til ad
alvarlegustu brot gegn akvadum frumvarpsins geti vardad sektum eda fangelsi allt ad tveimur
arum, sbr. 112. gr. b laga um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002.

Med fyrirsvarsmanni 1 5. mgr. er att vid &0stu stjornendur 16gadilans, p4 sem marka
heildarstefnu i rekstri hans, geta skuldbundid hann og hafa yfirumsjon med daglegum rekstri.
Akvadid byggist 4 19. gr. ¢ almennra hegningarlaga, nr. 19/1940, og skilgreining 4 fyrirsvars-
manni samkvemt akvadinu er pvi st sama og samkvamt peirri grein.

) Um 131. gr.
I greininni er fjallad um keeru til 16greglu. Sambeerilegt akvadi er ad finna i 148. gr. laga
um verdbréfavidskipti, nr. 108/2007.

Um 132. gr.

Greinin, sem byggir 4 71. gr. MiFID2, fjallar um opinbera birtingu stjérnsysluvidurlaga og
annarra radstafana vegna brota. Birtingu nidurstadna um beitingu vidurlaga og annarra
radstafana vegna brota er ®tlad ad tryggja badi almenn og sérstok varnadarahrif peirra og
studla ad beattri framkvaemd 4 fjarmalamarkadi. P4 er birting mikilveg leid til ad upplysa
markadsadila um pad hvada hattsemi er andstaed [6gum.

Samkvemt 9. gr. a laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi, nr. 87/1998, er Fjar-
malaeftirlitinu heimilt ad birta opinberlega nidurstoour i athugunum og malum er varda 16gin.
Birting samkvaemt dkvedinu er had pvi skilyrdi ad malid vardi fjirmalamarkadinn, 6gni ekki
fjarmalastodugleika og valdi adila ekki tjoni umfram pad sem edlilegt er.

1 130. gr. er gengid lengraen i 9. gr. a, pvi samkvemt dkvadinu er Fjarmélaeftirlitinu skylt
ad birta opinberlega nidurstddur sinar um beitingu vidurlaga og annarra radstafana vegna brota
4 16gunum. Nidurstada sem er birt skal ad lagmarki innihalda upplysingar um tegund og edli
brots og nafn hins brotlega. Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad fresta um tiltekinn tima birtingu
4 nafni adila sem tilgreindur er 1 4kvorouninni eda birta nidurstdduna nafnlaust ef nafnabirting
samraemist ekki medalhofsreglunni, birting geti stofnad stodugleika fjarmalamarkada 1 haettu
e0a skadad yfirstandandi rannsokn. ba getur Fjarmalaeftirlitid akvedio ad birta ekki nidurstoou
ef birting verdi talin stofna stddugleika fjarméalamarkada i hettu eda ad hin geti skadad
yfirstandandi ranns6kn. Med 6drum ordum pa geta sjonarmid er varda hlutadeigandi adila
ekki komio i veg fyrir ad nidurstada verdi birt. Mat 4 birtingu samkvemt framangreindu er
framkvamt i hverju mali fyrir sig.

Fjarmalaeftirlitinu ber enn fremur ad birta upplysingar pegar akvoroun eftirlitsins um
beitingu vidurlaga hefur verid afturk6llud. Komi til pess ad Fjarmalaeftirlitio taki nyja akvoro-
un i kjolfar afturk6llunar eda endurupptoku mals pa ber Fjarmalaeftirlitinu ad birta slika nidur-
stodu.

Fjarmalaeftirlitinu verdur, eftir sem adur, heimilt ad birta opinberlega nidurstodur i 66rum
malum er varda 16gin. Um slika birtingu fer skv. 9. gr. a laga um opinbert eftirlit med fjarmala-
starfsemi, nr. 87/1998.

130. gr. leggur peer skyldur 4 Fjarmalaeftirlitid ad uppfaera upplysingar um nidurstdodu, sem
aour hefur verid birt, ef adili hfoar mal til 6gildingar akvordun Fjarmalaeftirlitsins. Jafnframt
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ber Fjarmalaeftirlitinu ad birta upplysingar um nidurstdour slikra domsmala, &4 6llum dom-
stigum. b4 er kve0id 4 um pann lagmarkstima sem upplysingarnar skulu birtast 4 vef Fjarmala-
eftirlitsins; 1 tilviki 16gadila eru pad fimm ar en 1 tilviki einstaklinga birtast upplysingarnar
eins lengi og malefnalegar astadur kalla 4 pad 1 samraemi vid 16g um persénuvernd og vinnslu
persénuupplysinga.

Um 10. patt.
[ paettinum, sem byggist 4 80.—87. gr. MiFID2, er fjallad um samstarf Fjarmalaeftirlitsins
vid onnur logbeer yfirvold.
Sedlabanki fslands mun setja reglur sem fjalla ndnar um samstarfid. Evropusambandid
hefur gefio 0t prjar reglugerdir, 2017/980, 2017/981 og 2017/988 sem Sedlabankinn byggir
reglur sinar 4.

Um 11. patt.
[ paettinum er ad finna ymis akvaedi, p.m.t. um adfararhaefi akvardana Eftirlitsstofnunar
EFTA, malskot til EFTA-domstolsins, reglu- og reglugerdarheimildir, gildistdku og breyting-
ar 4 60rum logum.

Um 143. gr.

[ greininni er fjallad um adfarahzfi akvardana Eftirlitsstofnunar EFTA, déma og urskurda
EFTA-domstolsins og um malskot dkvardana Eftirlitsstofnunar EFTA til EFTA-domstélsins.

[ 1. mgr. er kvedid 4 um adfararhafi dkvardana Eftirlitsstofnunar EFTA og déma EFTA-
domstolsins og tryggt ad akvardanir Eftirlitsstofnunar EFTA verdi fullnustadar med atbeina
islenskra stjornvalda. 1 11. t5lul. 1. mgr. 1. gr. laga um adfor, nr. 90/1989, er gerdur laga-
askilnadur um adfararhafi krafna samkvemt arlausnum erlendra domstéla og yfirvalda. I
akveaeoinu kemur fram ad urlausnir eda dkvardanir erlendra domstola eda yfirvalda eda sattir
geroar fyrir peim séu adfararhafar ef islenska rikid hefur skuldbundio sig ad pjoédarétti og med
16gum til a0 vidurkenna slikar adfararheimildir, enda verdi fullnusta kréfu talin samrymanleg
islensku réttarskipulagi. Ad 60ru leyti gilda 16g um adfor um fullnustu dkvardana Eftirlits-
stofnunar EFTA og EFTA-domstdlsins.

Um 144. gr.

[ greininni lagt til ad radherra og Sedlabanka Islands verdi heimilt ad setja reglugerdir eda
reglur sem innleida paer reglugerdir ESB sem settar eru med lagastod i MiFIR.

[ 1. mgr. er lagt til ad radherra verdi heimilt ad setja reglugerd sem kvedur 4 um undanpagur
fra gildissvidi MiFIR. Evrépusambandio hefur gefio ut prjar reglugerdir sem kveda 4 um slikar
undanpagur, p.e. reglugerdir (ESB) 2017/1799, 2019/1000 og 2019/462.

[ 2. mgr. er lagt til ad Sedlabanka fslands verdi heimilt ad setja reglur sem fela i sér inn-
leidingu i islenskan rétt & peim reglugerdum ESB sem byggja 4 teknistodlum fra ESMA.

Um 145. gr.
I greininni er fjallad um per Evropugerdir sem lagt er til ad innleiddar verdi med frum-
varpinu.
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Um 146. gr.

I 1. mgr. er lagt til ad 16gin 6dlist gildi 1. mai 2021. P6 er lagt til ad 1. mgr. 39. gr. um
pekkingar- og hafniskrofur einstaklinga sem veita upplysingar um fjarmalagerninga eda fjar-
festingar- eda viobotarpjonustu fyrir hond verdbréfafyrirtaekisins bui yfir naudsynlegri pekk-
ingu og heefni 60list gildi 1. november 2021. Vert er a0 taka fram ad krafan i 1. mgr. 40. gr.
um ad peir starfsmenn sem veita fjarfestingarradgjof skuli hafa verdbréfaréttindi 60list gildi
1. jini 2022. Talid var naudsynlegt ad veita lengri frest vegna kréfunnar um verdbréfaréttindi
hja peim sem veita fjarfestingarradgjof par sem um er reeda auknar krofur til peirra sem veita
slika radgjof.

[ 2. mgr. er lagt til ad 16g um kauphallir, nr. 110/2007, falli brott enda er fjallad um
starfsemi skipulegra markada i 3. patti frumvarpsins.

i 3. mgr. er fjallad um lagaskil i tengslum vid kréfuna um verdbréfaréttindi skv. 40. gr.

Um 147. gr.

[ greininni er fjallad um breytingar 4 66rum 16gum sem leida af efni frumvarpsins. Fyrst
og fremst er verid ad breyta hugtokum til samraemis vid hugtakanotkun i frumvarpinu og
breyta visunum til laga um verdbréfavidskipti i 16g um markadi fyrir fjarmalagerninga, eins
og vid 4 hverju sinni.

Fylgiskjal.
Innleidingartafla. Samanburdur a akvaedoum MiFID2 og frumvarpsins.

www.althingi.is/altext/pdf/151/fylgiskjol/s1081-f L.pdf
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