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EES-STOFNANIR

SAMEIGINLEGA EES-NEFNDIN

REGLUGERD EVROPUPINGSINS OG RABSINS (ESB) nr. 600/2014 2020/EES/20/01
fra 15. mai 2014

um markadi fyrir fjarmalagerninga og um breytingu a reglugerd (ESB) nr. 648/2012 (*)

EVROPUPINGID OG RAD EVROPUSAMBANDSINS HAFA,

med hlidsjon af sattmalanum um starfshetti Evropusambandsins, einkum 114. gr.,

med hlidsjon af tillogu framkveemdastjérnarinnar,

eftir ad hafa lagt drog ad lagagerd fyrir pjédpingin,

med hlidsjon af aliti Sedlabanka Evropu (1),

med hlidsjon af liti efnahags- og félagsmalanefndar Evrépusambandsins (2),

i samraemi vid almenna lagasetningarmedferd (3),

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1

2)

3)

Fjarméalakreppan hefur afhjupad bresti i gagnsei fjarmalamarkada sem geta studlad ad skadlegum félagslegum og
hagreenum ahrifum. Aukid gagnsai er ein af sameiginlegu meginreglunum til ad styrkja fjarmalakerfid eins og stadfest er i
yfirlysingu G20-hdpsins i London fra 2. april 2009. Til ad auka gagnseei og beta starfsemi innri markadarins fyrir
fijarmélagerninga etti ad setja nyjan ramma til ad koma & samreemdum kréfum fyrir gagnseei vidskipta & mérkudum med
fjarmalagerninga. bessi rammi tti ad samanstanda af heildstaedum reglum fyrir vitt svid fjarmalagerninga. Hann tti ad
koma til viobotar krofum um gagnseei fyrirmala og vidskipta med hlutabréf sem kvedid er & um i tilskipun Evropupingsins
og radsins 2004/39/EB (4).

Nefnd héttsettra embattismanna um fjdrmalaeftirlit i Evrépusambandinu, undir forystu Jacques de Larosiére, hvatti
Sambandid til pess ad proa samhafdari samstedu fjarhagsreglugerda. Med tilliti til uppbyggingar & evropsku eftirliti
framtidinni lagdi leidtogaradio 18. og 19. juni 2009 aherslu & ad porf veeri & pvi ad koma & sameiginlegum evrépskum
reglum sem giltu um allar fjarmalastofnanir & innri markadnum.

Nyja 16ggjofin atti pvi ad samanstanda af tveimur 6likum lagagerningum, tilskipun og pessari reglugerd. Til samans attu
badir lagagerningarnir ad mynda lagaramma um paer kréfur sem gilda eiga um verdbréfafyrirteeki, skipulega markadi og
veitendur gagnaskyrslupjonustu. bvi etti ad tulka pessa reglugerd i ljosi tilskipunarinnar. Til ad haegt sé ad koma &
sameiginlegum reglum fyrir allar stofnanir med tilliti til &kvedinna krafna og til ad komast hja mégulegri eftirlitshognun, og
jafnframt til ad skapa meiri réttarvissu og einfalda reglur fyrir markadsadila, verdur ad byggja & lagagrunni sem gerir kleift
ad semja reglugerd. Til ad rydja 0r vegi sidustu vidskiptahindrunum og til ad komast hja verulegri samkeppnirdskun, sem er
til komin vegna mismunandi laga eftir 16ndum, og til a® koma i veg fyrir nyjar hugsanlegar vidskiptahindranir og
umtalsverda samkeppnisroskun, er pvi naudsynlegt ad sampykkja reglugerd sem kemur & samraemdum reglum sem gilda i
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bessi ESB-gerd birtist i Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 84. Hennar var getid i akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 78/2019 fra
29. mars 2019 um breytingu & IX. vidauka (Fjarmalapjonusta) vido EES-samninginn, sjd EES-vidbeti vid Stjornartidindi Evropu-
sambandsins nr. 88, 31.10.2019, bls. 1.

Stjtid. ESB C 161, 7.6.2012, bls. 3.

Stjtid. ESB C 143, 22.5.2012, bls. 74.

Afstada Evropupingsins fra 15. april 2014 (hefur enn ekki verid birt i Stjornartidindunum) og &kvérdun radsins fra 13. mai 2014.

Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2004/39/EB fra 21. april 2004 um markadi fyrir fjarmalagerninga og um breytingu a tilskipunum
radsins 85/611/EBE og 93/6/EBE og tilskipun Evrépupingsins og radsins 2000/12/EB og um nidurfellingu & tilskipun radsins 93/22/EBE
(Stjtid. ESB L 145, 30.4.2004, bls. 1).
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6llum adildarrikjum. pessi réttargerd, sem gildir an frekari logfestingar, midar ad pvi ad studla & afgerandi hatt ad
snurdulausri starfsemi innri markadarins og etti af pessum sokum ad vera byggd a 114. gr. sattmalans um starfsheetti
Evrépusambandsins (SUSE) eins og hann er tdlkadur i samraemi vid samreemda démaframkveemd Evrépudémstdlsins.

4) Med tilskipun 2004/39/EB er komid & reglum um ad gera vidskipti med hlutabréf sem tekin eru til vidskipta & skipulegum
markadi gagnse fyrir og eftir vidskipti og um skyrslugjof til 16gberra yfirvalda um vidskipti med fjarmalagerninga sem
teknir eru til vidskipta & skipulegum markadi. Tilskipunina parf ad endurttgefa til ad hin endurspegli & tilhlydilegan hatt
préun & fjarmalamorkudum og taki a veikleikum og loki smugum, sem m.a. komu i ljés i kreppunni & fjarmalamorkudum.

5) Akvadi ad pvi er vardar kréfur um gagnsei i vidskiptum og reglusetningu purfa ad vera 4 formi laga, sem gilda &n frekari
logfestingar, um ol verdbréfafyrirteki sem attu ad fylgja samremdum reglum & 6llum mérkudum Sambandsins, til ad
tryggja samreemda beitingu eins regluramma, til ad efla traust & gagnsai markadanna hvarvetna i Sambandinu, til ad draga
Ur reglugerdarflekjum og kostnadi verdbréfafyrirteekja vid ad fylgja reglum, einkum fjarmalastofnana sem starfa yfir
landameeri, og til ad hindra roskun & samkeppni. bessum reglusetningarmarkmidum verdur best ndd med pvi ad sampykkja
reglugerd sem gildir an frekari logfestingar og tryggir samraeemd skilyrdi pvi hin kemur i veg fyrir 6likar landsbundnar
krofur sem geetu fylgt pvi ad 16gleida tilskipun.

6) Mikilveegt er ad tryggja ad vidskipti med fjarmalagerninga fari fram, eftir pvi sem haegt er, & skipulegum vettvdngum og ad
videigandi reglusetning gildi um alla slika vettvanga. A grundvelli tilskipunar 2004/39/EB pr6udust nokkur vidskiptakerfi
sem reglukerfid nadi ekki naegjanlega vel utan um. Um oll vidskiptakerfi med fjarmalagerninga, t.d. einingar sem nu eru
pekktar sem midlaranet, &ttu i framtidinni ad gilda videigandi reglusetning og pau attu ad fa starfsleyfi samkvaemt einni af
gerdum marghlida vidskiptavettvanga eda starfsleyfi sem midlaranet samkveemt peim skilyrdum sem eru sett fram i pessari
reglugerd og i tilskipun 2014/65/ESB (1).

7 Skyra etti ndnar skilgreiningarnar a skipulegum markadi og markadstorgi fjarmalagerninga og attu paer ad vera vel
samraemdar innbyrdis til ad endurspegla pa stadreynd ad paer ndi i reynd yfir sému skipulegu vidskiptastarfsemina.
Skilgreiningarnar &ttu ad utiloka tvihlida kerfi par sem verdbréfafyrirtaeki stofnar til sérhverra vidskipta fyrir eigin reikning,
jafnvel pétt pad adhafist sem dheattulaus moétadili sem stendur & milli kaupanda og seljanda. Skipulegum mérkudum og
markadstorgum fjarmalagerninga @tti ekki vera heimilt ad framkvaema fyrirmeeli vidskiptavina med eigid fé. Hugtakid
Hkerfi“ nar yfir alla markadi sem samanstanda af reglum og vidskiptavettvang og jafnframt pa sem adeins starfa &
grundvelli reglna. Skipulegum mérkudum og markadstorgum fjarmalagerninga ber ekki skylda til ad starfraekja ,,teeknilegt*
kerfi til a0 para tilbod og attu ad geta starfraekt adrar vidskiptabokanir, p.m.t. kerfi par sem notendur geta stundad vidskipti
gegn verdtilbodum sem peir dska eftir frd mérgum soluadilum. Markadur sem samanstendur adeins af reglum um patti sem
tengjast adild, toku gerninga til vidskipta, vidskiptum milli adila, skyrslugjof og, par sem vid &, skyldum um gagnsai, er
skipulegur markadur eda markadstorg i skilningi pessarar reglugerdar og vidskiptin sem fara fram samkveemt pessum
reglum teljast hafa farid fram i kerfum skipulegs markadar eda markadstorgs fjarméalagerninga. Hugtakid ,.kaup- og
s6luadhuga“ ber ad talka i vidum skilningi og naer pad yfir tilbod, verdtilbod og vidskiptadhuga.

Ein af mikilveegu krofunum vardar skylduna ad para vidskiptadhuga i kerfinu samkvaemt 6fravikjanlegum reglum sem
kerfisstjorinn setur. SU krafa pydir ad vidskiptadhugi er paradur samkveemt reglum kerfisins eda samskiptaferlum kerfisins
eda innri ferlum, p.m.t. tdlvuhugbinadarferlum. Hugtakid ,6fravikjanlegar reglur< merkir reglur sem gefur hinum
skipulega markadi, rekstraradila markadar eda verdbréfafyrirteekinu, sem starfraekir markadstorg fjarmalagerninga ekkert
svigram til ad hafa ahrif & pad hvernig vidskiptadhugi kann ad vera. I skilgreiningunum er gerd krafa um ad vidskiptaahugi
sé paradur pannig ad pad leidi til samnings sem verdur pegar framkveemd fer fram samkvaemt reglum kerfisins eda
samskiptaferlum kerfisins eda innri ferlum pess.

8) Til ad gera fjarmalamarkadi Sambandsins gagnseerri og skilvirkari og til ad tryggja jéfn samkeppnisskilyrdi milli ymissa
vettvanga sem bjoda fjdlpaetta vidskiptapjonustu er naudsynlegt ad taka i notkun nyjan flokk vidskiptavettvangs, p.e.
skipulegt markadstorg fyrir skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur, og tryggja ad hann sé
tilhlyoilega reglufestur og ad reglurnar um adgang ad honum séu an mismununar. Pessi nyi flokkur er vitt skilgreindur og

(1) Tilskipun Evropupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjirmalagerninga og um breytingu & tilskipun
2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 349).
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&tti pvi, nd og i framtidinni, ad geta tekid til allra gerda skipulegrar framkveemdar og fyrirkomulags vidskipta sem
samsvara ekki starfsemi eda reglum fyrirliggjandi vettvanga. Af pessum sékum parf ad innleida videigandi skipulagskréfur
og reglur um gagnseei sem stydja skilvirka verdakvordun. Nyi flokkurinn naer yfir kerfi sem geta haft vidskipti med afleidur
sem eru hafar til stédustofnunar og nagilega seljanlegar.

Hann atti ekki ad taka til kerfa par sem engin raunveruleg framkveemd eda skipulagning & sér stad, & bord vid
tilkynningat6flur sem eru notadar fyrir auglysingar um kaup- og séludhuga, adrar einingar sem safna eda samnyta
mogulegan kaup- og séluahuga, rafreena stadfestingarpjonustu eftir vidskipti eda sampjoppun eignasafns sem dregur ar
aheettu utan markada i fyrirliggjandi afleidueignasdfnum, an pess ad breyta markadséhzttu eignasafnanna. Ymis fyrirtaeki
geta annast sampjoppun eignasafns sem hvorki pessi reglugerd sem slik né tilskipun 2014/65/ESB setur reglur um,
t.d. midleegir motadilar, afleiduvidskiptaskrar og verdbréfafyrirteki eda rekstraradilar markada. Rétt er ad gera grein fyrir
pvi ad pegar verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada starfa ad sampjoppun eignasafns gilda viss akveedi pessarar
reglugerdar og tilskipunar 2014/65/ESB ekki um sampjéppun eignasafns. bar ed verdbréfamidstédvar koma til med ad falla
undir somu krofur og verdbréfafyrirteeki pegar peer veita vissa fjarfestingarpjonustu eda annast vissa fjarfestingarstarfsemi
&ttu dkvaedi pessar reglugerdar og tilskipunar 2014/65/ESB ekki ad gilda um fyrirteeki sem ekki falla undir reglusetningu
peirra pegar pau annast sampjoppun eignasafns.

9) pessi nyi flokkur, skipulegt markadstorg, mun beetast vid fyrirliggjandi gerdir vidskiptavettvanga. Medan skipulegir
markadir og markadstorg fjarméalagerninga hafa 6fravikjanlegar reglur um framkveemd vidskipta etti rekstraradili skipulegs
markadtorgs ad framkveema fyrirmali ad vild med fyrirvara, eftir atvikum, um kréfur um gagnseei 4dur en ad vidskiptum
kemur og skyldunni um bestu framkveemd. Af pessu leidir ad framfylgd vidskiptareglna, besta framkvaemd og skyldur um
medferd fyrirmala vidskiptavina ettu ad gilda um vidskipti & skipulegu markadstorgi sem verdbréfafyrirteki eda
rekstraradili markadar starfreekir. Ad auki etti sérhver rekstraradili markadar med starfsleyfi til ad starfreekja skipulegt
markadstorg ad hlita 1. kafla tilskipunar 2014/65/ESB hvad vardar skilyrdi og verkferla vid veitingu starfsleyfa fyrir
verdbréfafyrirteki. Verobréfafyrirteekio eda rekstraradili markadar sem starfraekir skipulegt markadstorg etti ad geta tekid
akvardanir & tveimur stigum: i fyrsta lagi pegar hann akvedur ad leggja fram tilbod hja skipulegu markadstorgi eda draga
tilbodid til baka, og i 6dru lagi pegar hann akvedur ad para (e. match) tiltekid tilbod & moti tilbodum sem eru tilteek i kerfinu
& dkvednum tima, ad pvi tilskildu ad farid sé ad tilteknum fyrirmaelum frd vidskiptavinum og skyldum um bestu
framkveemd.

pegar um raedir kerfi sem parar tilbod vidskiptavina atti rekstraradilinn ad geta akvedid hvort, hvenar og hve moérg af
tveimur eda fleiri tilbodum hann vilji para innan kerfisins. T samremi vid 1., 2., 4. og 5. mgr. 20. gr. tilskipunar
2014/65/ESB, og med fyrirvara um 3. mgr. 20.gr. 2014/65/ESB etti fyrirtekid ad geta audveldad vidskipti milli
vidskiptavina med pvi ad faera saman tveer eda fleiri stodur i vidskiptum sem mogulega samrymast vidskipaahuga. A
badum akvordunarstigum verdur rekstraradili skipulega markadstorgsins ad virda per skyldur sem & honum hvila
skv. 18. gr. og 27. gr. tilskipunar 2014/65/ESB. Rekstraradili markadar eda verdbréfafyrirteeki sem starfraekir skipulegt
markadstorg etti ad gera notendum vettvangsins ljost hvernig peir muni taka akvardanir. bar sem skipulegt markadstorg er
réttmeetur vidskiptavettvangur etti stjornandi hans ad vera hlutlaus. bvi atti verdbréfafyrirteekid eda rekstraradili markadar
sem starfreekir skipulegt markadstorg ad vera hadur kréfum sem varda framkvemd an mismununar og etti hvorki
verdbréfafyrirteekinu né rekstraradila markadar sem starfreekir skipulega markadstorgid, né neinni annarri einingu sem er
hluti af sdmu samstaedu eda l6gadila og verdbréfafyrirtekid eda rekstraradili markadar, ad vera heimilt ad framkvaema
fyrirmeeli vidskiptavina & skipulegu markadstorgi med pvi ad nota eigid fé.

[ peim tilgangi ad greida fyrir framkvaemd einna eda fleiri fyrirmala vidskiptavina sem varda skuldabréf, samsettar
fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur sem ekki hefur verid lyst yfir ad falli undir stédustofnunarskylduna i samraemi
vid 5. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 Evropupingsins og radsins (1), er rekstraradila skipulegs markadstorgs heimilt ad
nota pérud midlaravidskipti i skilningi tilskipunar 2014/65/ESB, ad pvi tilskildu ad vidskiptavinurinn hafi sampykkt pa
adgerd. Med tilliti til rikisskuldagerninga sem ekki er virkur markadur fyrir atti verdbréfafyrirteeki eda rekstraradili
markadar sem starfraekir skipulegt markadstorg ad geta stundad vidskipti fyrir eigin reikning, onnur en porud
midlaravidskipti. begar porud midlaravidskipti eru notud verdur ad fara ad 6llum kréfum um gagnsai fyrir og eftir
vidskipti, sem og skyldum um bestu framkvaeemd. Rekstraradili skipulegs markadstorgs, eda eining sem er hluti af sému
samstedu eda logadila og verdbréfafyrirtekio eda rekstraradili markadar, atti ekki ad vera i hlutverki innmidlara &
skipulega markadstorginu sem hann starfreekir. Enn fremur etti rekstraradili skipulegs markadstorgs ad vera hadur sému
skyldum og gilda um markadstorg fjarmalagerninga med tilliti til abyrgrar stjornunar mogulegra hagsmunaarekstra.

10)  Skipuleg vidskipti @tti 6l ad fara fram & skipulegum vettvéngum og vera ad fullu gagnsa, baedi fyrir og eftir vidskipti.
Tilhlydilega kvardadar kréfur um gagnseei purfa pvi ad gilda um hvada gerd vidskiptavettvanga sem vera skal, og um alla
fjarmalagerninga sem par ganga kaupum og sdlum.

() Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 648/2012 fra 4. juli 2012 um OTC-afleidur, midleega métadila og afleiduvidskiptaskrar
(Stjtie. ESB L 201, 27.7.2012, bls. 1).
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11)

12)

13)

14)

Til ad tryggja ad meiri vioskipti fari fram geghum skipulega vidskiptavettvanga og innmidlara atti ad innleida
vidskiptaskyldu fyrir verdbréfafyrirteeki i pessari reglugerd vegna hlutabréfa sem tekin eru til vidskipta & skipulegum
markadi eda verslad er med & vidskiptavettvangi. Slik vidskiptaskylda Gtheimtir ad verdbréfafyrirteeki annist hvers konar
vidskipti, p.m.t. vidskipti fyrir eigin reikning og vidskipti pegar fyrirmeli vidskiptavina eru framkveemd & skipulegum
markadi, markadstorgi fjarmalagerninga, gegnum innmidlara eda & jafngildum vidskiptavettvangi i pridja landi. b6 atti ad
veita undanpagu fra peirri vidskiptaskyldu ef logmaet asteda er til pess. bessar 16gmaetu asteedur eru pegar vidskipti eru
okerfisbundin, tilfallandi, éregluleg og sjaldgeef, eda pegar um taeknileg vidskipti er ad reeda, t.d. feluvidskipti sem hafa ekki
ahrif & verdakvorounarferlid. Slika undanpagu fra vidskiptaskyldu atti ekki ad nota til ad snidganga takmarkanirnar, sem
teknar eru upp vegna undanpagu fra vidmidunarverdi og undanpagu fra umsdémdu verdi, eda til ad starfreekja midlaranet eda
annao net.

Maoguleikinn & ad vidskipti fari fram gegnum innmidlara er med fyrirvara um reglur um innmidlara sem melt er fyrir um i
pessari reglugerd. Markmidid er ad ef verobréfafyrirteekid sjalft uppfyllir videigandi vidmid, sem melt er fyrir um i pessari
reglugerd, til ad teljast innmidlari hvad petta tiltekna hlutabréf vardar, geta vidskiptin farid fram & pann hatt; hins vegar ef
verdbréfafyrirtekio telst ekki vera innmidlari hvad petta tiltekna hlutabréf vardar etti pad samt ad geta annast vidskiptin
gegnum annan innmidlara ef pad er i samraemi vid skyldur um bestu framkveemd og gefist kostur & pvi. Hér vid baetist ad til
ad tryggja ad tilhlydilegar reglur séu settar um marghlida vidskipti med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjédi,
skirteini og adra svipada fjarmalagerninga etti verdbréfafyrirteeki sem starfreekir innra pérunarkerfi & marghlida grundvelli
ad fa starfsleyfi sem markadstorg fjarmalagerninga. Rétt er ad greina fra pvi ad beita atti &kveedum um framkvaemd, sem
sett eru fram i tilskipun 2014/65/ESB, & pann hétt ad pad hindri ekki vidskiptaskyldur samkveemt pessari reglugerd.

Vidskipti med heimildarskirteini, kauphallarsjodi, skirteini, svipada fjarmalagerninga og énnur hlutabréf en pau sem tekin
eru til vioskipta & skipulegum markadi fara i meginatridum fram & sama hatt og uppfylla nanast sama efnahagslegan tilgang
og vidskipti med hlutabréf sem tekin eru til vidskipta & skipulegum markadi. Akvaedi um gagnsai sem eiga vid um
hlutabréf sem tekin eru til vidskipta & skipulegum mérkudum attu pvi einnig ad taka til pessara fjarmalagerninga.

patt almennt sé vidurkennt ad reglur um undanpagu fra gagnsai i vidskipta &dur en pau fara fram séu naudsynlegar til ad
studla ad skilvirkri starfsemi markada, verour ad skoda gaumgefilega niverandi undanpagudkveaedi vegna hlutabréfa, sem
gilda & grundvelli tilskipunar 2004/39/EB og reglugerdar framkvaemdastjornarinnar (EB) nr. 1287/2006 (1), til ad ganga ar
skugga um hvort gildissvio peirra og skilyroi eiga afram vid. Til ad tryggja samreemda beitingu & undanpagu fra gagnsei |
vioskiptum med hlutabréf adur en pau fara fram og ad lokum med adra svipada fjarmalagerninga og afurdir sem ekki
tengjast hlutum, fyrir tiltekin markadslikon og gerdir og sterdir tilboda, @tti Evropska eftirlitsstofnunin (Evrépska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin) sem komid var & fét med reglugerd (ESB) Evropupingsins og radsins nr. 1095/2010 (2)
(ESMA), ad meta hvort einstakar beidnir um undanpagu samrymast reglum sem malt er fyrir um i pessari reglugerd og
framseldum gerdum sem kvedid er & um i pessari reglugerd. Mat Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar etti ad
vera i formi &lits i samreemi vid 29. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010. Ad auki @tti Evropska verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnunin ad endurskoda fyrirliggjandi undanpégur fyrir hlutabréf innan tiltekins frests og leggja fram mat
samkvaemt somu malsmedferd. & pvi hvort par eru enn i samraemi vid reglurnar sem settar eru fram i pessari reglugerd og
framseldum gerdum sem kvedid er & um i pessari reglugerd.

Fjarmalakreppan afhjupadi tiltekna bresti i pvi hvernig upplysingar um vidskiptateekifeeri og verd & fjarmalagerningum,
6drum en hlutabréfum, eru adgengilegar markadsadilum, einkum med tilliti til timasetningar, fjolbreytileika i steerd, jafns
adgangs og areidanleika. bvi tti ad innleida i teka tio gagnsaeiskréfur &dur en vidskipti fara fram og ad peim loknum par
sem tekid er tillit til mismunandi einkenna og gerdar markadar fyrir tilteknar gerdir fjirmalagerninga, énnur en hlutabréf, og
sem laga etti ad mismunandi gerdum vidskiptakerfa, p.m.t. tilbodaskraakerfum, tilbodsdrifnum kerfum, bléndudum
kerfum, reglulegum uppbodsvidskiptakerfum og radddrifnum kerfum. Til ad koma & traustum ramma gagnsais fyrir alla
viokomandi fjarmalagerninga attu pessi kerfi ad gilda um skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og
afleiour sem vidskipti eru med a vidskiptavettvangi. bess vegna tti adeins ad vera haegt ad fa undanpagu fra gagnseei adur
en vidskipti fara fram og adlégun krafna i tengslum vid frestun a birtingu i tilteknum afmérkudum tilvikum.

@)

®

Reglugerd framkvaemdastjornarinnar (EB) nr. 1287/2006 fra 10. 4glst 2006 um framkveemd tilskipunar Evrépupingsins og radsins
2004/39/EB ad pvi er vardar skyldur fjarfestingarfyrirteekja vardandi skyrsluhald, tilkynningar um vidskipti, gagnsei & markadi, skraningu
fjarmalagerninga & markadi og hugtok sem eru skilgreind ad pvi er vardar pa tilskipun (Stjtid. ESB L 241, 2.9.20086, bls. 1).

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 1095/2010 fra 24. névember 2010 um ad koma & f6t evropsku eftirlitsyfirvaldi (Evropska
eftirlitsstofnunin & verdbréfamarkadi), um breytingu & &kvéroun nr. 716/2009/EB og um nidurfellingu & &kvordun framkvemda-
stjornarinnar 2009/77/EB (Stjtid. ESB L 331, 15.12.2010, bls. 84).
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15)  Naudsynlegt er ad koma & videigandi stigum gagnsaeis i vidskiptum & morkudum fyrir skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir
og afleidur til ad greida fyrir mati & afurdum og jafnframt tryggja skilvirkni verdmyndunar. Samsettar fjarmalaafurdir attu
einkum ad na yfir eignavarin verdbréf eins og pau eru skilgreind i 5. mgr. 2. gr. reglugerdar framkveemdastjornarinnar (EB)
nr. 809/2004 (1), sem m.a. taka til skuldavafninga.

16)  Til ad tryggja ad samraemdum skilyrdum sé beitt um élika vidskiptavettvanga ettu sému krofur um gagnsei fyrir og eftir
vidskipti ad gilda um mismunandi gerdir vettvanga. bessar gagnsaiskrofur atti ad adlaga mismunandi gerdum
fjarmalagerninga, p.m.t. hlutabréfum, skuldabréfum og afleioum med tilliti til hagsmuna fjarfesta og Gtgefanda, p.m.t.
Utgefanda rikisskuldabréfa, sem og seljanleika & markadi. Krofurnar atti ad adlaga mismunandi gerdum vidskipta, p.m.t.
tilbooaskraakerfum, tilbodsdrifnum kerfum, s.s. beionum um verdtilbod, bléndudum kerfum og radddrifnum kerfum, og
hafa hlidsjon af sterd vidskipta, p.m.t. veltu, og 6drum videigandi vidmidum.

17)  Til ad komast hja hvers konar neikveedum ahrifum & verdmyndunarferlid er naudsynlegt ad taka upp videigandi kerfi um
hamarksmagn tilboda sem 16gd eru inn i kerfi sem grundvallast & peirri vidskiptaadferd ad verd er dkvardad i samraeemi vid
vidmidunarverd og fyrir viss umsamin vidskipti. petta kerfi etti hafa tvofalt hAmark par sem hamarksmagn er notad fyrir
hvern vidskiptavettvang sem nytir pessar undanpéagur pannig ad adeins viss hundradshluti vidskipta getur farid fram &
hverjum vidskiptavettvangi, og ad auki tti ad nota heildarhdmark sem, veeri farid yfir pau, myndi leida til pess ad nytingu
pessara undanpéaga yroi frestad alls stadar i Sambandinu. Hvad pessi umsémdu vidskipti vardar etti adeins ad nota kerfid
fyrir vidskipti sem eiga sér stad innan gildandi magnvegins verdbils sem kemur fram i tilbodaskra eda verdtilbodum
vidskiptavaka vidskiptavettvangsins sem starfreekja pad kerfi. Kerfid atti ad Gtiloka umsamin vidskipti med illseljanleg
hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6di, skirteini eda adra svipada fjarmalagerningum og pau vidskipti sem had eru
60rum skilyrdum en gildandi markadsverdi par sem pau eiga ekki patt i verdmyndunarferlinu.

18)  Til ad tryggja ad OTC-vidskipti skadi ekki skilvirka verdakvordun eda gagnse, jofn skilyrdi milli vidskiptaadferda eettu
videigandi forvidskiptakrofur um gagnseei ad gilda um verdbréfafyrirteeki sem stunda vidskipti fyrir eigin reikning med
OTC-fjarmélagerninga, svo fremi pau geri pad i krafti stodu sinnar sem innmidlarar, enda sé pad i tengslum vid hlutabréf,
heimildarskirteini, kauphallarsjddi, skirteini eda adra svipada fjdirméalagerninga & virkum markadi, skuldabréf, samsettar
fjarmélaafurdir, losunarheimildir og afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi & virkum markadi.

19)  Verdbréfafyrirteeki sem framkveemir fyrirmeli vidskiptavina sinna med pvi ad nota eigid fé ztti ad teljast innmidlari nema
vidskiptin fari fram utan vidskiptavettvangs og séu tilfallandi, sérteek og 6regluleg. bvi etti ad skilgreina innmidlara sem
verdbréfafyrirteki sem verslar fyrir eigin reikning, skipulega, oft, kerfisbundid og i verulegum meli, med pvi ad
framkvaema fyrirmali vidskiptavina sinna utan vidskiptavettvangs. Kréfur vegna innmidlara i pessari reglugerd attu adeins
ad gilda um verdbréfafyrirteeki i tengslum vid hvern einstakan fjarmalagerning, t.d. & grundvelli ISIN-k6da, par sem
fyrirteekid er innmidlari. Til ad tryggja hlutleega og skilvirka beitingu skilgreiningarinnar & innmidlara & verdbréfafyrirtaeki
ettu ad vera til fyrirframakvedin vidmidunarmdrk fyrir innmidlun par sem nakvaemlega er tilgreint hvad att er vid med oft,
kerfisbundid og i verulegum mali.

20)  Medan skipulegt markadstorg er hvert pad kerfi eda adstada sem leidir saman margvislegan kaup- og séluéhuga pridju adila
i kerfinu eetti innmidlari ekki ad hafa heimild til ad para kaup- og sdluahuga pridju adila. Til demis etti ad lita &
svokalladan vettvang fyrir einn vidskiptamann, par sem vidskiptin eru alltaf vid eitt verdbréfafyrirteeki, sem innmidlara ef
hann uppfyllir krdfurnar i pessari reglugerd. P6 atti ekki ad lita & svokalladan vettvang fyrir marga vidskiptamenn, par sem
margir vidskiptamenn starfa sin & milli fyrir sama fjarmalagerning, sem innmidlara.

21)  Innmidlarar &ttu ad geta akvedid, & grundvelli vidskiptastefnu sinnar, & hlutlegan héatt og an mismununar, hvada
vidskiptavinum peir veita adgang ad verdtilbodum sinum, og greina & milli flokka vidskiptavina, og &ttu einnig ad hafa rétt
til ad skilja & milli vidskiptavina, t.d. hvad greidslufallséhattu vardar. Innmidlurum tti ekki ad bera skylda til ad birta fost
verdtilbod, framkveema fyrirmali vidskiptavina og veita adgang ad verdtilbodum sinum vegna vidskipta med eigid fé

(1) Reglugerd framkveemdastjornarinnar (EB) nr. 809/2004 fra 29. april 2004 um framkveemd tilskipunar Evrépupingsins og radsins
2003/71/EB ad pvi er vardar upplysingar i lysingum, svo og framsetningu peirra, upplysingar felldar inn med tilvisun, og opinbera birtingu
slikra lysinga, svo og dreifingu auglysinga (Stjtid. ESB L 149, 30.4.2004, bls. 1).
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22)

23)

24)

25)

26)

27)

umfram edlilega markadssteerd, og vidskipti med adra gerninga en hlutabréfagerninga umfram pa sterdargradu sem
sérstaklega & vid um fjarmélagerningana. Logber yfirvold ettu ad hafa eftirlit med pvi ad innmidlarar raki skyldur sinar og
hafi tilteekar upplysingar sem geri peim kleift ad annast slikt eftirlit

Markmid pessarar reglugerdar er ekki ad krefjast pess ad reglum um gagnsai &dur en vidskipti fara fram sé beitt um
vidskipti & OTC-grunni, ad undanskildum peim sem fara fram um innmidlara.

Markadsgdgn ettu ad vera adgengileg notendum & audveldan og greidan hétt og & formi sem er eins sundurgreint og
mogulegt er til ad fjarfestar og veitendur gagnapjonustu, sem pjéna porfum peirrar, geti adlagad gagnalausnir eftir pvi sem
kostur gefst. bvi tti ad gera for- og eftirvidskiptagdgn i pagu gagnsais adgengileg almenningi & sundurgreindan hatt til ad
draga Ur kostnadi markadsadila vid gagnakaup.

Adildarrikin og Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin ettu ad beita til fulls tilskipun Evrépupingsins og radsins
95/46/EB (1) og reglugerd Evropupingsins og radsins (EB) nr. 45/2001 (2) i tengslum vid skipti, sendingu og vinnslu
persénuupplysinga innan ramma pessarar reglugerdar, einkum 1V. balk.

AQ teknu tilliti til samkomulags leidtogafundar G20-hdpsins i Pittsburgh 25. september 2009 um ad fera vidskipti med
stadlada OTC-afleidusamninga i kauphallir eda & rafraena vidskiptavettvanga eftir pvi sem vid 4, tti ad skilgreina formlega
reglunefndarmedferd til ad heimila vidskipti milli fjarhagslegra motadila og storra, 6fjarhagslegra métadila med allar
afleidur sem hafa verid vidurkenndar hzfar til stédustofnunar og naegjanlega seljanlegar til ad paer megi setja & mismunandi
vidskiptavettvanga, med fyrirvara um sambarilega reglusetningu, og sem gera pétttakendum kleift ad eiga vidskipti vid
marga motadila. Vid mat & neegilegum seljanleika atti ad taka mid af einkennum markadarins & landsvisu, p.m.t. atridum &
bord vid fjolda og tegundir markadsadila & tilteknum markadi og einkennum vidskipta, t.d. steerd og tioni vidskipta & peim
markadi.

Virkur markadur med afurdaflokk afleidna einkennist af miklum fjélda virkra markadsadila, p.m.t. videigandi bléndu adila
sem Utvega lausafé og peirra sem veita pvi vidtoku med tilliti til fjolda afurda sem vidskipti eru med, sem versla oft med
pessar afurdir i steerdum sem er ekki miklar ad umfangi. Mikill fjoldi fyrirliggjandi kaup- og stlutilboda i vidkomandi
afleiddri afurd, sem leidir til litils verdbils fyrir vidskipti af venjulegri markadssteerd, @tti ad vera visbending um slika
markadsstarfsemi. Vid mat & naegilegum seljanleika tti ad taka tillit til pess ad seljanleiki afleiddrar afurdar getur verid
mjog breytilegur eftir markadsskilyrdum og liftima hennar.

AQ teknu tilliti til samkomulags leidtogafundar G20-hdpsins i Pittsburgh 25. september 2009 um ad fera vidskipti med
stadlada OTC-afleidusamninga i kauphallir eda & rafrena vidskiptavettvanga eftir pvi sem vid &, og ad teknu tilliti il
tiltdlulega minni seljanleika ymissa OTC-afleiona er rétt ad dkveda hafilegan fjolda vidurkenndra vettvanga par sem hagt
er ad stunda vidskipti samkveemt pessari skuldbindingu. Allir vidurkenndir vidskiptavettvangar ettu ad falla undir vel
samraeemdar l6gbodnar skipulags- og rekstrarkrofur, fyrirkomulag til ad draga Ur hagsmunadrekstrum, eftirlit med allri
vioskiptastarfsemi, gagnsei fyrir og eftir vidskipti, sem sérstaklega er lagad ad oOlikum fjarmalagerningum og gerdum
vioskiptakerfa, og gera mogulegt ad margvislegar vidskiptastdour pridja adila geti meest (e. interact). b6 etti ad kveda a um
pann moguleika ad rekstraradilar vidskiptavettvanga skipuleggi vidskipti samkveemt peirri skuldbindingu milli margra
pridju adila med valfrjalsum heetti, til ad beeta skilyrdi fyrir framkvaemd og seljanleika.

Skyldan til ad ljuka vidskiptum med afleidur sem tilheyra afleiduflokki sem lyst hefur verid yfir ad falli undir
vioskiptaskyldu & skipulegum markadi, markadstorgi fjarmalagerninga, skipulegu markadstorgi eda vidskiptavettvangi i
prigja landi, etti ekki ad gilda um pa peetti pjonustu til ad draga Or &heettu ad vidskiptum loknum en studla ekki ad
veromyndun og sem draga Ur markadstengdri aheettu sem fylgt getur eignaséfnum afleida, p.m.t. eignaséfnum med OTC-
afleidur i samreemi vid reglugerd (ESB) nr. 648/2012, &n pess ad breyta markadsahettu eignasafnanna. Hér vid betist ad
pessari reglugerd er ekki &tlad ad koma i veg fyrir notkun annarrar dhattuminnkandi pjénustu ad vidskiptum loknum pott
rétt sé ad vera med sérteekt dkveedi um sampjoppun eignasafns.

@)
®

Tilskipun Evrépupingsins og radsins 95/46/EB fra 24. oktéber 1995 um vernd einstaklinga i tengslum vid vinnslu persénuupplysinga og
um frjélsa midlun slikra upplysinga (Stjtié. EB L 281, 23.11.1995, bls. 31).

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (EB) nr. 45/2001 fra 18. desember 2000 um vernd einstaklinga i tengslum vid vinnslu personu-
upplysinga, sem stofnanir og adilar Bandalagsins hafa unnid, og um frjalsa midlun slikra upplysinga (Stjtié. EB L 8, 12.1.2001, bls. 1).
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28)  Vidskiptaskyldan sem kvedid er & um fyrir pessar afleidur atti ad gera skilvirka samkeppni milli vidurkenndra
vidskiptavettvanga mogulega. bvi attu pessir vidskiptavettvangar ekki ad geta krafist einkaréttar & neinum afleidum sem
falla undir pessa vidskiptaskyldu og hindra pannig ad adrir vidskiptavettvangar bjodi upp & vidskipti med pessa
fjarmalagerninga. Til ad tryggja virka samkeppni milli vidskiptavettvanga med afleidur er mikilveegt ad adgangur pessara
vettvanga ad midlegum maétadila sé med gagnseejum hatti og &n mismununar. Adgangur an mismununar ad midlaegum
métadila atti ad pyda ad vidskiptavettvangur eigi rétt & medferd an mismununar med tilliti til pess hvernig farid er med
samninga sem ganga kaupum og s6lum & honum i tengslum vid tryggingarkréfur og skuldajéfnun samninga sem eru
jafngildir fjarhagslega, samnytta tryggingarpekju med samsvarandi samningum sem sami midleegi métadili stédustofnar og
stddustofnunargjold &n mismununar.

29)  Til viobdtar vid valdheimildir 16gbaerra yfirvalda atti ad vera fyrir hendi skyrt fyrirkomulag sem gerir kleift ad banna eda
takmarka markadssetningu, dreifingu og sdlu & hvers konar fjarmalagerningum eda samsettum innstedum, sem valda
verulegum &hyggjum ad pvi er vardar vernd fjarfesta, edlilega starfsemi og heilbrigdi fjarmalamarkada eda
hravorumarkada, stoougleika fjarmalakerfisins i heild eda ad hluta, og jafnframt @ttu ad vera fyrir hendi videigandi
samraemingar- og vidbragoheimildir fyrir Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina, eda pegar um er ad reeda samsettar
innstaedur, Evropsku eftirlitsstofnunina (Evrépsku bankaeftirlitsstofnunina) sem komid var & f6t med reglugerd (ESB)
nr. 1093/2010 Evrdpupingsins og radsins (). Beiting slikra heimilda af halfu légberra yfirvalda og, i undantekningar-
tilvikum, Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar eda Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar, tti ad vera had pvi
ad vissum sérteekum skilyroum sé fullnaegt. Ef pessi skilyrdi eru uppfyllt ettu 16gbaer yfirvold eda, i undantekningar-
tilvikum, Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin eda Evropska bankaeftirlitsstofnunin, ad geta tekid akvéroun um
bann eda takmérkun i varidarskyni &dur en fjarmalagerningur eda samsett innsteeda hefur verid markadssett, dreift eda seld
vidskiptavinum.

pessar valdheimildir fela ekki i sér neinar kréfur um ad I6gbeert yfirvald, Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin eda
Evropska bankaeftirlitsstofnunin innleidi eda noti afurdasampykki eda -leyfisveitingu og fria verdbréfafyrirtaeki ekki peirri
abyrgd ad hlita 6llum videigandi kréfum sem melt er fyrir um i pessari reglugerd og tilskipun 2014/65/ESB. Edlilega virkni
og heilbrigdi hravérumarkada etti ad telja med sem viomid fyrir ihlutun I6gbeerra yfirvalda til ad heegt sé ad gripa til
adgerda til ad sporna gegn hugsanlegum neikveedum utanadkomandi ahrifum & hravérumarkadi sem fylgja starfsemi &
fjarmalamérkudum. petta gildir einkum um landbdnadarhrdvérumarkadi en tilgangurinn med peim er ad tryggja 6ruggt
frambod matvaela fyrir almenning. T pessum tilvikum ztti ad samhaefa adgerdir med peim yfirvoldum sem bera &byrgd &
viokomandi hravérumérkudum.

30)  Logbeer yfirvold attu ad tilkynna Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni um hvers konar atridi i beionum peirra um
ad minnka steerd stédu i afleidusamningi og jafnframt um hvers konar sérteekar takmarkanir og fyrirframstédutakmarkanir
til ad efla samramingu og samleitni vid beitingu pessara valdheimilda. Mikilveegar upplysingar um allar fyrirframstédutak-
markanir sem logbeert yfirvald notar atti ad birta & vefsetri Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar.

31)  Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin etti ad geta dskad eftir upplysingum fra hvada adila sem er um stddu hans i
afleidusamningi, bidja um ad pessi stada sé minnkud, sem og ad takmarka mdguleika adila & framkveema einstok vidskipti i
tengslum vid hravoruafleidur. P4 etti Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin ad tilkynna vidkomandi 16gbaerum
yfirvéldum um adgerdir sem hin hyggst gripa til og birta paer adgerdir.

32)  Upplysingar um vidskipti med fjarmalagerninga etti ad tilkynna légbaerum yfirvéldum til ad gera peim kleift ad greina og
rannsaka tilraunir til markadssvika, hafa eftirlit med heidarlegri og edlilegri starfsemi markada, sem og starfsemi
verdbréfafyrirteekja. Umfang pessa eftirlits tekur til allra fjarmalagerninga sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi og
fijarmélagerninga par sem undirliggjandi péttur er fjarmélagerningur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi, eda par
sem undirliggjandi pattur er visitala eda karfa sem samanstendur af fjarmalagerningum sem vidskipti eru med &
vidskiptavettvangi. Pessi skylda atti ad eiga vid hvort sem slik vidskipti med einhverja pessara fjarmalagerninga féru fram
& vioskiptavettvangi eda ekki. Til ad komast hja oOparfa rekstrarlegu alagi & verobréfafyrirteki etti ad undanskilja
fjarmalagerninga sem erfitt er ad stunda markadssvik med fra skyrslugjafarskyldunni. 1 tilkynningunum atti ad nota
audkenni ldgadila i samraemi vid skuldbindingar G20-hdpsins. Evrépska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin atti ad skyra
framkvaemdastjorninni fra pvi hvernig slik skyrslugjof til 16gbeeru yfirvaldanna virkar og framkvemdastjornin &tti ad gera
radstafanir til ad leggja til breytingar eftir pvi sem vid &.

(1) Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 1093/2010 fra 24. névember 2010 um ad koma & f6t evropskri eftirlitsstofnun (Evropska
bankaeftirlitsstofnunin), um breytingu & akvérdun nr. 716/2009/EB og nidurfellingu akvérdunar framkvaemdastjornarinnar 2009/78/EB
(Stjtid. ESB L 331, 15.12.2010, bls. 12).
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33)  Rekstraradili vidskiptavettvangs etti ad lata l16gbeeru yfirvaldi sinu i té tilvisunargdgn fyrir vidkomandi fjarmalagerning.
pessar tilkynningar attu 16ghaer yfirvdld ad senda Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni an tafar, sem etti ad birta
peer pegar i stad & vefsetri sinu til ad gera Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni og l16gbaerum yfirvéldum kleift ad
nota og greina vidskiptaskyrslur og skiptast & peim.

34)  Til ad pjéna tilgangi sinum sem teeki til ad hafa eftirlit med markadi tti vidskiptaskyrslunum ad tilgreina deili & adilanum
sem hefur tekid fjarfestingarakvérounina og jafnframt a4 peim sem bera abyrgd & framkvaemd hennar. Fyrir utan
gagnsaisreglurnar sem kvedid er a um i reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 236/2012 (%), veitir audkenning a
skorts6lu gagnlegar vidbotarupplysingar sem gera I6gbaerum yfirvéldum kleift ad hafa eftirlit med umfangi skortsélu.
Logbeer yfirvold purfa ad hafa fullan adgang ad skyrslum & éllum stigum vid framkveemd fyrirmela, fra upphafsakvéroun
um vidskipti til framkvaemdar peirra. bvi &ttu verobréfafyrirteeki ad halda skrar um oll fyrirmeli og 6ll vioskipti med
fjarmalagerninga og allir rekstraradilar vidskiptavettvanga eru skyldugir til ad halda skrar um &ll fyrirmeeli sem berast til
kerfa peirra. Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin atti ad samraema upplysingaskiptin & milli 16gbeerra yfirvalda til
ad tryggja ad pau hafi adgang ad 6llum vidskiptaskram og fyrirmaelum, pb.m.t. peim sem stofnad er til & vettvéngum sem
starfreektir eru utan yfirradasvaedis peirra med fjarmalagerninga sem falla undir eftirlit peirra.

35)  Fordast atti tvofalda skyrslugjof um sému upplysingar. Skyrslur sem sendar eru til afleiduvidskiptaskraa, sem eru skradar
eda vidurkenndar i samrami vid reglugerd (ESB) nr. 648/2012 fyrir vidkomandi fjarmalagerninga og sem hafa ad geyma
allar tilskildar upplysingar ad pvi er vardar skyrslugjof um vidskipti, etti ekki ad purfa ad tilkynna l6gbserum yfirvéldum
heldur ettu afleiduvidskiptaskrar ad senda peim par. Breyta atti reglugerd (ESB) nr. 648/2012 til samreemis vid pad.

36)  Oll upplysingaskipti eda sending upplysinga af halfu logbarra yfirvalda ettu ad vera i samraeemi vid reglur um flutning
persénuupplysinga eins og malt er fyrir um i tilskipun 95/46/EB. Oll upplysingaskipti eda sending upplysinga af halfu
Evropsku verobréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar atti ad vera i samraemi vid flutning personuupplysinga eins og melt er
fyrir um i reglugerd (ESB) nr. 45/2001, sem ztti ad gilda ad fullu um vinnslu persénuupplysinga ad pvi er pessa reglugerd
vardar.

37)  Reglugerd (ESB) nr.648/2012 melir fyrir um vidomid um pad hvenar flokkar OTC-afleiona e&ttu ad falla undir
stddustofnunarskylduna. betta kemur i veg fyrir rdskun & samkeppni med pvi ad krefjast adgangs an mismununar ad
midleegum métadilum sem bjéda vidskiptavettvdngum upp & stédustofnun OTC-afleidna og adgang an mismununar ad
vidskiptaupplysingum vidskiptavettvanga til midleegra motadila sem bjoda upp & stddustofnun OTC-afleidna. bar ed OTC-
afleidur eru skilgreindar sem afleidusamningar sem ekki eru vidskipti med & skipulegum markadi er porf & ad taka upp
svipadar krofur fyrir skipulega markadi samkveemt pessari reglugerd. Afleidur sem vidskipti eru med & skipulegum
morkudum ettu einnig ad vera stdustofnadar midlaegt.

38) 1 vidbot vid krofurnar i tilskipun 2004/39/EB og tilskipun 2014/65/ESB sem hindra ad adildarriki takmarki Gparflega
adgang ad innvidum ad vidskiptum loknum, t.d. midleegum métadila og uppgjorsfyrirkomulagi, er naudsynlegt ad pessi
reglugerd rydji Ur vegi ymsum 6drum vidskiptahindrunum sem hagt er ad nota til ad hindra samkeppni i tengslum vid
stodustofnun fjarmalagerninga. Til ad komast hja hvers konar mismunun ettu midlegir métadilar ad sampykkja ad
stodustofna vidskipti sem framkveemd eru & mismunandi vidskiptavettvdngum, ad pvi marki sem pessir vettvangar uppfylla
peer rekstrar- og teeknikrofur sem midleegi métadilinn gerir, p.m.t. krofur um &hettustyringu. Midleegur métadili atti ad
veita adgang, ad uppfylltum vissum vidmidum um adgang sem tilgreind eru i teeknilegum eftirlitsstoolum. Ad pvi er varoar
nystofnada midleega métadila sem hafa fengid starfsleyfi eda vidurkenningu til styttri tima en til priggja ara pegar pessi
reglugerd 6dlast gildi, ad pvi er vardar framseljanleg verdbréf og peningamarkadsgerninga attu légbeer yfirvld ad hafa
moguleika & ad sampykkja umbreytingartimabil, sem nemur allt ad tveimur og halfu ari, &dur en pau standa frammi fyrir
fullum adgangi &n mismununar i tengslum vid framseljanleg verdbréf og peningamarkadsgerninga. Ef midleegur métadili
kys a0 nyta sér umbreytingarfyrirkomulagid atti hann p6 ekki ad geta notid adgangsréttar ad vidskiptavettvangi samkvaemt
pessari reglugerd & medan pad umbreytingarfyrirkomulag varir. Enn fremur pa etti enginn vidskiptavettvangur med nain
tengsl vid pann midleega métadila ad geta notid adgangsréttar ad vidskiptavettvangi samkvaemt pessari reglugerd & medan
pad umbreytingarfyrirkomulag varir.

(1) Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 236/2012 fra 14. mars 2012 um skorts6lu og tiltekna peetti skuldatrygginga (Stjtid. ESB
L 86, 24.3.2012, bls. 1).
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39) 1 reglugerd (ESB) nr. 648/2012 er melt fyrir um vid hvada adstaedur etti ad veita OTC-afleidum adgang an mismununar
milli midleegra matadila og vidskiptavettvanga. I reglugerd (ESB) nr. 648/2012 eru OTC-afleidur skilgreindar sem afleidur
sem ekki eru framkveemd vidskipti med & skipulegum markadi eda markadi i pridja landi sem telst jafngildur skipulegum
markadi i samrami vid 6. mgr. 19. gr. tilskipunar 2004/39/EB. Til ad koma i veg fyrir gloppur eda skdrun og til ad tryggja
samraemi milli reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 og pessarar reglugerdar gilda krofurnar sem settar eru fram um adgang an
mismununar milli midlegra métadila og vidskiptavettvanga um afleidur sem vidskipti eru med & skipulegum mérkudum
eda markadi i pridja landi sem telst jafngildur skipulegum markadi i samremi vid tilskipun 2004/65/EB, og alla
fjarmalagerninga sem eru ekki afleidur.

40)  Gera atti krofu um ad vidskiptavettvangar veiti adgang, p.m.t. ad gagnastreymi, a gagnsajan hatt og an mismununar, ad
midlaegum métadilum sem askja pess ad stédustofna vidskipti sem framkveemd eru a vidskiptavettvangi. betta tti p6 ekki
ad Utheimta ad gripio sé til fyrirkomulags um rekstrarsamhafi fyrir stédustofnunarvidskipti med afleidur eda valda tvistrun
seljanleika sem myndi 6gna snurdulausri og edlilegri virkni markada. Vidskiptavettvangur atti adeins ad synja um adgang
ef viss adgangsviomid sem tilgreind eru i teeknilegum eftirlitsstodlum eru ekki uppfyllt. Ad pvi er vardar afleidur sem
vidskipti eru med & vidskiptavettvangi veeri 6hoflegt ad krefjast pess ad minni vidskiptavettvangar, einkum peir sem eru
natengdir midleegum maétadilum, fari pegar i stad ad kréfunum um adgang an mismununar ef peir hafa enn ekki aflad sér pa
teeknifeerni sem gerir peim kleift ad eiga i samkeppni & jafnreedisgrundvelli vid meirihlutann af eftirvidskiptainnvida-
markadinum e. post-trade infrastructure market). bvi etti vidskiptavettvéngum undir tilteknum vidmidunarmérkum ad
gefast kostur & ad veita sjalfum sér undanpagu, og pvi einnig midleegum motadilum sem peim eru tengdir, fra kréfunum um
adgang an mismununar ad pvi er vardar afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi i 30 manudi, med moguleika &
frekari endurnyjunum. Ef vidskiptavettvangur kys ad nyta sér undanpdgu etti hann p6 ekki ad geta haft hag af
adgangsréttinum ad midleegum matadila samkveemt pessari reglugerd medan undanpagan gildir.

Enn fremur pa etti enginn midleegur moétadili med nain tengsl vid pann vidskiptavettvang ad geta nytt adgangsréttinn ad
vidskiptavettvangi samkvamt pessari reglugerd & medan undanpagan er i gildi. Reglugerd (ESB) nr. 648/2012 tilgreinir ad
ef vidskiptaréttindi og hugverkaréttindi tengjast fjarmalapjonustu sem vardar afleidusamninga attu leyfi ad vera adgengileg
& hoflegum, sanngjérnum og réttmetum kjorum og &n mismununar. bPvi @ttu midlegir métadilar og adrir
vidskiptavettvangar ad hafa adgang ad leyfum fyrir vidmidunargildum, og upplysingum peim tengdum, sem notud eru til ad
akvarda virdi fijarmalagerninga, & hoflegum, sanngjérnum og edlilegum grundvelli an mismununar og attu 61l leyfi ad vera
& sanngjornum vidskiptakjorum. Sé nytt viomidunargildi prdad eftir ad pessi reglugerd 6dlast gildi atti skyldan til ad veita
leyfi ad taka gildi 30 manudum eftir ad vidskipti hefjast med fjirmalagerning sem pessu vidmidunargildi er beitt i tengslum
vid eda hann er tekinn til vidskipta, med fyrirvara um beitingu samkeppnisreglna. Adgangur ad leyfum skiptir skdpum vid
ad greida fyrir adgangi milli vidskiptavettvanga og midleegra motadila skv. 35. og 36.gr. par sem fyrirkomulag
leyfisveitinga geeti ad 6drum kosti komid i veg fyrir adgang milli vidskiptavettvanga og midleegra métadila sem peir hafa
Gskad eftir.

Markmidid med pvi ad rydja Ur vegi hindrunum og koma i veg fyrir mismunun er ad auka samkeppni med tilliti til
stodustofnunar og vidskipta med fjarmalagerninga til ad laekka fjarfestingar- og fjdrmagnskostnad, hamla gegn dskilvirkni
og hvetja til nyskdpunar & mérkudum Sambandsins. Framkvaemdastjornin etti ad halda afram ad hafa naid eftirlit med
préun eftirvidskiptainnvida og atti, ef naudsyn krefur, ad hlutast til um til ad hindra ad samkeppnisroskun verdi & innri
markadinum, einkum pegar synjun um adgang ad innvidum eda vidmidunargildum brytur i baga vid 101. eda 102. gr.
sattméalans um starfsheetti Evropusambandsins. Leyfisskyldurnar samkvaemt pessari reglugerd ettu ekki ad hafa ahrif &
almenna skyldu eigenda vidmidunargilda samkveemt samkeppnisldgum Sambandsins, einkum 101. og 102. gr. sattmalans
um starfsheetti Evropusambandsins, ad pvi er vardar adgang ad vidmidunargildum sem eru naudsynleg til a0 fa adgang ad
nyjum markadi. Sampykki légberra yfirvalda fyrir pvi ad beita ekki adgangsrétti medan & umbreytingartimabilum stendur
jafngilda ekki leyfi eda breytingum & leyfi.

41)  bjénustustarfsemi fyrirteekja i pridja landi i Sambandinu fellur undir reglur og krofur i hverju landi. bessar reglur eru mjog
mismunandi og fyrirteekin sem veitt er starfsleyfi i samreemi vid peer hafa ekki frelsi til ad veita pjonustu eda stadfesturétt i
6drum adildarrikjum en pvi par sem pau hafa stadfestu. Rétt pykir ad innleida sameiginlegan regluramma & vettvangi
Sambandsins. Reglurnar &ttu ad samreema gildandi, 6samkveman regluramma, tryggja ad fyrirteki i pridja landi med
adildarumsékn hja Sambandinu njoti éryggis og jafnrar medferdar, tryggja ad framkveemdastjérnin hafi metid ad hve miklu
leyti rammi pridju landa um varferni og vidskiptahetti hafi i reynd jafngild ahrif og ttu ad tryggja ad vidskiptavinir i
Sambandinu sem fa pjonustu hja pessum fyrirteekjum pridja lands njoéti sambaerilegrar verndar.
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begar reglunum er beitt @ttu framkveemdastjornin og adildarrikin ad lata pau svid hafa forgang sem falla undir
skuldbindingar og samninga G20-hdpsins vid staerstu vidskiptaadila Sambandsins og attu ad taka mid af pvi lykilhlutverki
sem Sambandid gegnir & fjarmalamérkudum & heimsvisu og tryggja ad beiting krafna pridja lands hindri ekki ad fjarfestar
og Utgefendur i Sambandinu fjarfesti eda fai fjarmognun fra pridju 16ndum eda ad fjarfestar og Gtgefendur pridja lands
fjarfesti, afli fjarmagns eda fai adra fjarmalapjonustu & morkudum Sambandsins nema naudsynlegt sé vegna hlutlegra og
gagnreyndra varfernisasteedna. Vid framkvemd matsins atti framkveemdastjornin ad taka tillit til markmida og
meginreglna verdbréfaeftirlitsadila Alpjodasamtaka eftirlitsadila & verdbréfamarkadi (I0SCO) og radlegginga samtakanna
eins og peim er breytt og pau talkud af 10SCO.

Ef ekki er haegt ad akvarda raunverulegt jafngildi fellur pjonustustarfsemi fyrirteekja pridja lands i Sambandinu &fram undir
landsbundnar reglur. Framkvaemdastjornin etti ad hefja jafngildismat ad eigin frumkveedi. Adildarrikin attu ad geta gefid
til kynna dhuga sinn & pvi ad visst pridja land eda viss pridju l6nd seti jafngildismati sem framkvaemdastjérnin framkveemir
an pess ad pad skuldbindi framkveemdastjérnina til ad hafa forgéngu um jafngildisferlid. Jafngildismatid etti byggjast a
stadreyndum; pad atti ad meta ad hvada marki reglu- og eftirlitsrammi i vidkomandi pridja landi naer svipudum og
fullnegjandi reglugerdardhrifum og ad hvada marki hann uppfyllir sému markmid og lég Sambandsins. Pegar
framkveemdastjornin hefur forgdngu um petta jafngildismat etti hin ad geta forgangsradad medal l6gsagna i pridju 16ndum
og athugad hversu mikilveeg nidurstada matsins er fyrir fyrirteeki og vidskiptavini i Sambandinu, fyrirliggjandi samninga
um eftirlit og samstarf milli pridja lands og adildarrikjanna, fyrirliggjandi skilvirkt jafngilt kerfi til vidurkenningar &
verdbréfafyrirteekjum med starfsleyfi samkveemt erlendum reglum, og jafnframt ahuga og vilja pridja lands til ad taka patt i
jafngildismatsferlinu. Framkveemdastjornin etti ad hafa eftirlit med 6llum verulegum breytingum a reglu- og eftirlitsramma
pridja lands og endurskoda akvardanir um jafngildi eftir pvi sem vid &.

42)  Samkvemt pessari reglugerd tti ad takmarka veitingu pjonustu an Gtibda vid vidurkennda gagnadila og fagfjarfesta. Hin
&tti ad vera med fyrirvara um skraningu Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar og eftirlit i pridja landi.
Videigandi samstarfsfyrirkomulag etti ad vera fyrir hendi milli Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar og
l6gbeerra yfirvalda i prigja landi.

43)  Akvadi pessarar reglugerdar um hvernig fyrirtaeki pridju landa skulu veita pjénustu eda takast & hendur starfsemi eettu ekki
ad hafa ahrif & moguleika adila med stadfestu i Sambandinu & pvi ad fa fjarfestingarpjonustu hja fyrirtaeki pridja lands, svo
fremi peir geri pad eingéngu ad eigin frumkveedi, eda moguleika verdbréfafyrirtekja eda lanastofnana i Sambandinu & pvi
ad fa fjarfestingarpjonustu eda nyta sér starfsemi fyrirteekis i pridja landi, svo fremi per geri pad eingéngu ad eigin
frumkveedi, né heldur méguleika vidskiptavinar ad fa fjarfestingarpjonustu hja fyrirteeki pridja lands fyrir milligdngu slikrar
lanastofnunar eda verdbréfafyrirteekis. Ef fyrirteeki i pridja landi veitir adila med stadfestu i Sambandinu pjénustu, sem er
eingdngu ad hans eigin frumkveedi, atti ekki ad lita svo & ad pjonustan sé veitt & yfirrddasvaedi Sambandsins. Ef fyrirteki i
prigja landi falast eftir vidskiptavinum eda mogulegum vidskiptavinum i Sambandinu eda kynnir eda auglysir
fjarfestingarpjonustu eda -starfsemi asamt vidbdtarpjonustu i Sambandinu atti slikt ekki ad teljast pjonusta sem veitt er ad
frumkveedi vidskiptavinarins eingdngu.

44)  AOJ pvi er vardar vidurkenningu & fyrirtekjum i pridja landi og i samreemi vid alpjodlegar skuldbindingar Sambandsins
samkveemt samningnum um stofnun Alpjédavidskiptastofnunarinnar, p.m.t. hinn almenni samningur um pjénustuvidskipti,
&tti adeins ad sampykkja akvardanir um ad reglu- og eftirlitsrammi pridja lands jafngildi reglu- og eftirlitstramma
Sambandsins ef laga- og eftirlitsrammi pridja landsins kvedur & um skilvirkt jafngilt kerfi til vidurkenningar &
verdbréfafyrirtekjum med starfsleyfi samkvamt erlendum lagareglum i samrami vid, medal annars, almenn markmid og
stadla reglusetningar sem G20-hépurinn setti fram i september 2009 um ad auka gagnsai & afleidGumérkudum, milda
kerfisdheettu og vernda gegn markadssvikum. Slikt kerfi atti ad teljast jafngilt ef pad tryggir ad gildandi reglurammi hafi i
megindrattum svipud ahrif og kréfur Sambandsins og atti ad teljast skilvirkt ef pessum reglum er beitt med samreemdum
heetti.

45)  Margs konar sviksamlegar vidskiptavenjur hafa vidgengist & stundargengiseftirmérkudum fyrir losunarheimildir sem geetu
grafid undan trausti & losunarvidskiptakerfinu, sem komid var & med tilskipun Evrépupingsins og radsins 2003/87/EB (1),
og verid er ad gera radstafanir til ad styrkja skraningarkerfi losunarheimilda og skilyrdin fyrir opnun reiknings fyrir
vidskipti med peer. Til ad efla heilbrigdi pessara markada og vernda skilvirka starfsemi peirra, p.m.t. med vidteku eftirliti

(1) Tilskipun Evropupingsins og radsins 2003/87/EB fra 13. oktober 2003 um ad koma & fot kerfi fyrir vidskipti med heimildir til losunar
grédurhuisalofttegunda innan Bandalagsins og um breytingu & tilskipun radsins 96/61/EB (Stjtid. ESB L 275, 25.10.2003, bls. 32).
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46)

47)

48)

49)

50)

med vidskiptastarfsemi, er rétt ad beeta vid radstafanir sem gerdar eru & grundvelli tilskipunar 2003/87/EB, med pvi ad faera
losunarheimildir ad fullu undir gildissvid pessarar reglugerdar og tilskipunar 2014/65/ESB, sem og gildissvid reglugerdar
Evrdpupingsins og radsins (ESB) nr. 596/2014 (1) og tilskipunar Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 2014/57 (2), med pvi
ad flokka paer sem fjarmalagerninga.

Framkveemdastjérninni atti ad vera falio vald til a0 sampykkja framseldar gerdir i samraemi vid 290. gr. sattmalans um
starfsheetti Evropusambandsins. Einkum atti ad sampykkja framseldu gerdirnar um rymkun & gildissvidi vissra akveeda
pessarar reglugerdar svo pad nai yfir sedlabanka i pridja landi, tilteknar upplysingar vardandi skilgreiningar, tiltekin
kostnadartengd akvaedi vardandi tiltekileika markadsgagna, adgang ad verdtilbodum, sterdir sem eru jafnar eda minni en
peer sem fyrirteeki skal ganga til vioskipta i vio annan vidskiptavin sem verdtilbodio er gert adgengilegt, sampjéppun
eignasafns og frekari akvéroun um hvenar um sé ad reda verulegt ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda égn vio
fjarfestavernd, edlilega virkni og heilbrigdi fjarmala- eda vérumarkada eda vid stodugleika alls eda hluta af fjarmalakerfinu
i Sambandinu sem getur réttlett pad ad Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin, Evropska bankaetftirlitsstofnunin eda
logbaer yfirvold gripi til adgerda, stddustjérnunarvald Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar, framlengingu
umbreytingartimabilsins skv. 5. mgr. 35. gr. pessarar reglugerdar i tiltekinn tima og ad pvi er vardar Gtilokun afleidna sem
vidskipti eru med & vidskiptavettvangi fra gildissvidi vissra dkveeda pessarar reglugerdar i tiltekinn tima. Einkum er
mikilveegt ad framkveemdastjornin hafi videigandi samrdd medan & undirblningsvinnu hennar stendur, p.m.t. vid
sérfreedinga. Vid undirbining og samningu framseldra gerda atti framkvemdastjornin ad tryggja ad viokomandi skjol séu
send Evropupinginu og radinu samtimis, timanlega og & videigandi hatt.

Til ad tryggja samremd skilyrdi fyrir framkvemd pessarar reglugerdar @tti ad fela framkveemdastjorninni
framkvaemdarvald til ad sampykkja dkvérdun um jafngildi ad pvi er vardar laga- og eftirlitsramma pridja lands um
pjénustustarfsemi fyrirteekja i pridja landi, eda vidskiptavettvanga i pridja landi, ad pvi er vardar hafi vidskiptavettvangs
fyrir afleidur sem falla undir vidskiptaskylduna og adgang midlaegra moétadila og vidskiptavettvanga i pridja landi ad
vidskiptavettvongum og midlegum métadilum med stadfestu i Sambandinu. Pessu valdi ber ad beita i samreemi vid
reglugerd Evrdpupingsins og radsins (ESB) nr. 182/2011 (3).

par ed adildarrikin geta ekki fyllilega ndd markmidum pessarar reglugerdar, p.e. ad koma & samremdum kréfum um
fjarmélagerninga i tengslum vid birtingu vidskiptagagna, skyrslugjof um vidskipti til 16gbaerra yfirvalda, vidskipti med
afleidur og hlutabréf & skipulegum vettvdngum, adgang &n mismununar ad midleegum métadilum, vidskiptavettvéngum og
vidomidunargildum, vald til afurdaihlutunar, stédustjornunarvald og stddutakmarkanir, veitingu fjarfestingarpjonustu eda -
starfsemi fyrirteekja i pridja landi, vegna pess ad pratt fyrir ad l16gbeer landsyfirvold séu i betri stédu til ad hafa eftirlit med
markadsproun er adeins hagt ad skilja fyllilega heildarahrif peirra vandamala sem tengjast gagnsei i vidskiptum,
skyrslugjof um vidskipti, vidskiptum med afleidur og banni & afurdir og starfsheetti, og peim verdur betur nad a vettvangi
Sambandsins, vegna umfangs peirra og ahrifa, er Sambandinu heimilt ad sampykkja radstafanir i samrami vid
naleegdarregluna eins og kvedid er &4 um i 5. gr. sattmélans um Evropusambandid. | samreemi vid medalhéfsregluna, eins og

hin er sett fram i peirri grein, er ekki gengid lengra en naudsyn krefur i pessari reglugerd til ad na pessum markmidum.

Engar adgerdir sem logbeer yfirvold eda Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gripur til vid skyldustorf sin &ttu ad
mismuna med beinum eda ébeinum hetti adildarriki eda hdpi adildarrikja ad pvi er vardar stadsetningu vettvangs fyrir
veitingu fjarfestingarpjénustu og -starfsemi i hvada gjaldmidli sem er. Engar adgerdir sem Evropska bankaeftirlitsstofhunin
gripur til vid skyldustdrf sin samkveemt pessari reglugerd attu ad mismuna med beinum eda Gbeinum hetti neinu
adildarriki eda hopi adildarrikja.

Teeknistadlar i fjarmalapjonustu ettu ad tryggja fullnsegjandi vernd innsteedueigenda, fjarfesta og neytenda alls stadar i
Sambandinu. bar sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin byr yfir mikilli sérhaefori sérpekkingu veeri skilvirkt og
videigandi ad fela stofnuninni pad verkefni ad semja drog ad teeknilegum eftirlitsstddlum, sem fela ekki i sér
stefnuakvardanir, til ad leggja fyrir framkveemdastjornina.

@)

®
Q)

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr.596/2014 fra 16. april 2014 um markadssvik (reglugerd um markadssvik) og um
nidurfellingu 4 tilskipun Evrépupingsins og radsins 2003/6/EB og tilskipunum framkvaemdastjérnarinnar 2003/124/EB, 2003/125/EB og
2004/72/EB (Stjtio. ESB L 173, 12.6.2014 bls. 1).

Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/57/ESB fra 15. mai 2014 um refsividurldg gegn markadssvikum (tilskipunin um markadssvik)
(Stjtio. ESB L 173, 12.6.2014 bls. 178).

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 182/2011 fra 16. febrgar 2011 um reglur og almennar meginreglur vardandi tilhdgun
eftirlits adildarrikjanna med framkvaeemdastjorninni pegar han beitir framkveemdarvaldi sinu (Stjtid. ESB L 55, 28.2.2011, bls. 13).
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51)  Framkvaemdastjornin atti ad sampykkja drog ad teknilegum eftirlitsstodlum sem Evropska verdbréfamarkadseftirlits-
stofnunin Utferir um nakvaema eiginleika krafna um gagnsaei i vidskiptum, um stefnu i peningamalum, gjaldeyrismalum og
fjarmalastodugleika og um gerdir vissra vidskipta sem skipta mali samkveemt pessari reglugerd, um nakvaem skilyrdi fyrir
undanpégu fra gagnsai adur en vidskipti fara fram, um fyrirkomulag & frestun opinberrar birtingar ad vidskiptum loknum,
um pa skyldu ad gera for- og eftirvidskiptaupplysingar tilteekar & adskilinn hatt, um viémid fyrir beitingu gagnseisskyldu
innmidlara adur en vidskipti fara fram, um upplysingagjof verdbréfafyrirteekja ad vidskiptum loknum, um efni og tidni
gagnabeidna vegna upplysingagjafar til gagnseis og annarra Utreikninga, um vidskipti sem hafa ekki ahrif a
verdakvordunarferlid, um tilbodsgdgn sem skal vardveita, um efni og nakveemar skilgreiningar vidskiptaskyrsina, um efni
og nakvemar skilgreiningar vidmidunargagna fjarmalagerninga, um gerdir samninga sem hafa bein, veruleg og
fyrirsjaanleg ahrif innan Sambandsins og tilvikin pegar vidskiptaskyldur vegna afleidna eru naudsynlegar, um kréfur fyrir
kerfi og verklagsreglur til ad tryggja ad vidskipti med stodustofnadar afleidur séu lagdar fram og sampykktar fil
stddustofnunar, um tegundir 6beins pjonustufyrirkomulags stédustofnunar, um afleidur sem falla undir skylduna til ad eiga
vidskipti & skipulegum vidskiptavettvdngum, um adgang an mismununar ad midleegum métadila og vidskiptavettvangi, um
adgang an mismununar ad vidmidunargildum og skyldu til ad wveita leyfi fyrir peim, og um upplysingarnar sem
umsoknarfyrirteekid i pridja landi etti ad Utvega Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni i umsdékn sinni um
skraningu. Framkvaemdastjornin etti ad sampykkja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstédlum med framseldum gerdum
skv. 290. gr. sattmalans um starfshaetti Evropusambandsins og i samrami vid 10.-14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1093/2010.

52)  Akvadi 95. gr. tilskipunar 2014/65/ESB kvedur & um timabundna undanpégu fyrir &kvedna orkuafleidusamninga i 6. 1id
C-péttar. bvi er naudsynlegt ad teeknistadlarnir sem tilgreina stédustofnunarskylduna og sem Evrdpska verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnunin semur i samraemi vid b- lid 2. mgr. 5. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 taki mid af pessu og geri ekki
kréfur um stdédustofnunarskyldu vegna afleidusamninga sem myndu i kjélfarid falla undir timabundna undanpagu fyrir
akveona orkuafleidusamninga sem tilgreindir eru i 6. lid C-péttar.

53)  Fresta &tti beitingu krafnanna i pessari reglugerd pannig ad hin falli saman vid beitingu légleidingarreglnanna i hinni
endurltgefnu tilskipun og til ad fastsetja allar mikilveegar framkveemdarradstafanir Reglubalkinum i heild etti sidan ad
beita frd sama timapunkti. Hins vegar etti ekki ad fresta beitingu heimilda sem varda framkveemdarradstafanir pannig ad
haegt sé ad gera naudsynlegar radstafanir til ad semja drog ad pessum framkvemdarradstofunum og sampykkja eins fljott
og unnter.

54) 1 pessari reglugerd eru grundvallarréttindi virt og meginreglum fylgt, einkum peim sem eru vidurkenndar i sattméla
Evropusambandsins um grundvallarréttindi, einkum rétti til verndar persénuupplysingum (8. gr.), frelsi til atvinnurekstrar
(16. gr.), rétti til neytendaverndar (38. gr.), rétti til raunhafs Grreedis til ad leita réttar sins og réttlatrar malsmedferdar
(47.gr.) og rétti til ad vera ekki saksottur eda refsad tvivegis fyrir sama brot (50. gr.), og verdur ad beita pessum
meginreglum i samraemi vid pessi réttindi og meginreglur.

55)  Haft var samrdd vid Evropsku personuverndarstofhunina i samreemi vid 2. mgr. 28. gr. reglugerdar (EB) nr. 45/2001 og
skiladi han &liti 10. febriar 2012 (2).

SAMPYKKT REGLUGERD PESSA:

1. BALKUR

EFNI, GILDISSVID OG SKILGREININGAR
1.gr.
Efni og gildissvid
1. [ pessari reglugerd eru settar fram samreemdar kréfur um eftirfarandi:

a) birtingu & vidskiptaupplysingum til almennings,

b) skyrslugjof um vidskipti til I6gbeerra yfirvalda,

() Stjtid. ESB C 147, 25.5.2012, bls. 1.
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c) vioskipti med afleidur & skipulegum vettvongum,

d) adgang an mismununar ad stédustofnun og adgang an mismununar ad vidskiptum med vidmidunargildi (e. trading in
benchmarks),

e) vald logbaerra yfirvalda, Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar og Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar til
afurdaihlutunar (e. product intervention) og vald Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar hvad vardar teeki til
stjornunar & stédum og takmarkanir & stédum,

f) veitingu fjarfestingarpjonustu eda fjarfestingarstarfsemi af halfu fyrirteekja i pridja landi, med eda an stofnunar Gtibds, i
kjolfar videigandi akvordunar framkvemdastjornarinnar um jafngildi.

2. bessi reglugerd gildir um verdbréfafyrirteki med starfsleyfi samkveemt tilskipun 2014/65/ESB og lanastofnanir med
starfsleyfi samkvaemt tilskipun Evropupingsins og radsins 2013/36/ESB (1) pegar pau veita fjarfestingarpjonustu og/eda stunda
fjarfestingarstarfsemi, og um rekstraradila markada, p.m.t. hvern pann vidskiptavettvang sem peir starfraekja.

3. Akvadi V. balks pessarar reglugerdar gilda einnig um alla fjarhagslega motadila, eins og peir eru skilgreindir i 8. mgr.
2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012, og um alla ofjarhagslega moétadila sem falla undir b-1id 1. mgr. 10. gr. peirrar
reglugerdar.

4. Akvadi VI. balks pessarar reglugerdar gilda einnig um midleega motadila og adila med eignarrétt & vidmidunargildum.

5. Akveadi VIII. béalks pessarar reglugerdar gilda um fyrirteeki i pridja landi, sem veita fjarfestingarpjonustu eda stunda
fjarfestingarstarfsemi innan Sambandsins, med eda &n stofnunar Gtibus i kjolfar videigandi akvordunar framkvaemdastjornarinnar
um jafngildi.

6. Akvadi 8., 10., 18. og 21. gr. gilda ekki um skipulega markadi, rekstraradila markada og verdbréfafyrirteeki ad pvi er
vardar vidskipti ef motadilinn er adili ad sedlabankakerfi Evropu (ESCB), vidskiptin eru gerd til framkveemdar & peninga-,
gjaldeyris- og fjarmalastddugleikastefnu sem sé adili sedlabankakerfisins hefur umbod samkveemt l6gum til ad vinna ad og sa
adili hefur tilkynnt motadila sinum um pad fyrirfram ad vidskiptin séu undanpegin.

7. Akvadi 6. mgr. gilda ekki um vidskipti sem adili ad sedlabankakerfi Evropu 4 i fjarfestingarstarfsemi sinni.

8.  Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal, i nanu samstarfi vid sedlabankakerfi Evrépu, semja drdg ad teeknilegum
eftirlitsstddlum sem tilgreina pa starfsemi i tengslum vid stefnu i peningamalum, gjaldeyrismalum og fjarmalastddugleika og
paer tegundir vidskipta sem 6. og 7. mgr. gilda um.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstodlum fyrir framkvaemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja pa teeknilegu eftirlitsstadla sem um getur i fyrstu undirgrein, i samraemi
vid pa tilhdégun sem meelt er fyrir um i 10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

9. Framkveemdastjérninni skal falid vald til ad sampykkja framseldar gerdir i samraemi vid 50. gr. til ad rymka gildissvio
6. mgr. svo pad taki til annarra sedlabanka.

(1) Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2013/36/ESB fra 26. juni 2013 um adgang ad starfsemi lanastofnana og varfeerniseftirlit med
lanastofnunum og verdbréfafyrirteekjum, um breytingu & tilskipun 2002/87/EB og um nidurfellingu & tilskipunum 2006/48/EB og
2006/49/EB (Stjtio. ESB L 176, 27.6.2013, bls. 338).
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I pvi skyni skal framkvamdastjornin, eigi sidar en 1. jani 2015, leggja skyrslu fyrir Evropupingid og radid sem hefur ad geyma
mat & medhondlun sedlabanka i pridju 16ndum & vidskiptum, en ad pvi er vardar pessa malsgrein telst Alpjédagreidslubankinn
til peirra. Skyrslan skal hafa ad geyma greiningu & l6gbodnum verkefnum og vidskiptamagni peirra i Sambandinu. I skyrslunni

skal:

a) tilgreina akveedi sem gilda i vidkomandi pridju I6ndum um tilskilda birtingu samkvaemt regluramma & upplysingum um

vidskipti sedlabanka, p.m.t. vidskipti sem adilar ad sedlabankakerfi Evrdpu eiga i i pessum pridju I6ndum, og

b) meta moguleg ahrif sem birtingarkréfur samkvaemt regluramma i Sambandinu kunna ad hafa a vidskipti sedlabanka i pridja

landi.

Sé nidurstada skyrslunnar st ad undanpagan sem kvedid er & um i 6. mgr. sé naudsynleg ad pvi er vardar vidskipti par sem
motadilinn er sedlabanki i pridja landi sem framkvamir stefnu i peningaméalum, gjaldeyrismalum og um fjarmélastodugleika
skal framkveemdastjornin kveda & um ad st undanpaga gildi um pann sedlabanka i pridja landi.

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

9)

10)

11)

12)

2.9gr.

Skilgreiningar

[ pessari reglugerd er merking eftirfarandi hugtaka sem hér segir:

verobréfafyrirtaeki: verdbréfafyrirtaeki eins og pad er skilgreint i 1. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

Lfjarfestingarpjonusta og -starfsemi*: fjarfestingarpjonusta og -starfsemi eins og han er skilgreind i 2. 1id 1. mgr. 4. gr.
tilskipunar 2014/65/ESB,

,,vidbotarpjonusta“: vidbdtarpjonusta eins og han er skilgreind i 3. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

framkvaemd fyrirmela fyrir hond vidskiptavina®“: framkveemd fyrirmala fyrir hénd vidskiptavina eins og han er
skilgreind i 5. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

Lvidskipti fyrir eigin reikning“: vidskipti fyrir eigin reikning eins og pau eru skilgreind i 6.1id 1. mgr. 4. gr.
tilskipunar 2014/65/ESB,

,.vidskiptavaki“: vidskiptavaki eins og hann er skilgreindur i 7. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

L.vidskiptavinure: vidskiptavinur eins og hann er skilgreindur i 9. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

fagfjarfestir<: fagfjarfestir eins og hann er skilgreindur i 10. lid 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

fjarmélagerningur: fjarmélagerningur eins og hann er skilgreindur i 15. lid 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

rekstraradili markadar*: rekstraradili markadar eins og hann er skilgreindur i 18.1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar
2014/65/ESB,

-marghlida kerfi*: marghlida kerfi eins og pad er skilgreint i 19. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

Hinnmidlari“: innmidlari eins og hann er skilgreindur i 20. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,
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13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

22)

,.skipulegur markadur*: skipulegur markadur eins og hann er skilgreindur i 21. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/EB,

-markaostorg fjarmalagerninga (MTF)*“: markadstorg fjarmalagerninga eins og pad er skilgreint i 22. lid 1. mgr.4. gr.
tilskipunar 2014/65/ESB,

skipulegt markadstorg (OTF)“: skipulegt markadstorg eins og pad er skilgreint i 23.1id 1.mgr. 4.gr.
tilskipunar 2014/65/ESB,

,.vidskiptavettvangur«: vidskiptavettvangur eins og hann er skilgreindur i 24. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

Lvirkur markadur<:

a) ad pvier vardar 9., 11. og 18. gr., markadur fyrir fjarmélagerning eda flokk fjarméalagerninga par sem stédugt eru fyrir
hendi fusir kaupendur og seljendur og par sem markadurinn er metinn samkveemt eftirfarandi viomidum, med hlidsjon
af tiltekinni markadsgerd viokomandi fjarmalagernings eda vidkomandi flokks fjarmélagerninga:

i. medaltioni og -sterd vidskipta vid ymis markadsskilyroi med hlidsjon af edli og liftima afurda i vidkomandi
flokki fjarmélagerninga,

ii. fjolda og tegund markadsadila, p.m.t. hlutfallsins milli fjélda markadsadila og fjélda fjarmalagerninga sem
vidskipti eru med i tengslum vid tiltekna afurd,

iii. medalverdbili, ef pad liggur fyrir,

b) ad pvi er vardar 4., 5. og 14. gr., markadur fyrir fjArmalagerning sem vidskipti eru med daglega par sem markadurinn
er metinn samkvaemt eftirfarandi vidomidum:

i. floti (e. free float),

ii. medalfjolda vidskipta & dag med pessa fjarmalagerninga,

iii. medaldagsveltu pessara fjarmalagerninga,

Llogbaert yfirvald«: 16gbaert yfirvald eins og pad er skilgreint i 26. 1id 1. mgr. 2. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

lanastofnun®: lanastofnun eins og han er skilgreind i 1. 1id 1. mgr. 4. gr. reglugerdar Evrépupingsins og radsins (ESB)
nr. 575/2013 (%),

,LUtiba«: atiba eins og pad er skilgreint i 30. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

,.Nain tengsl: néin tengsl eins og pau eru skilgreind i 35. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

,,Stjorne: stjérn eins og han er skilgreind i 36. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

®

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr.575/2013 fra4 26. juni 2013 um varferniskréfur ad pvi er vardar lanastofnanir og
verdbréfafyrirteeki og um breytingu & reglugerd (ESB) nr. 648/2012 (Stjtido. ESB L 176, 27.6.2013, bls. 1).
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23)

24)

25)

26)

27)

28)

29)

30)

31)

32)

33)

34)

35)

36)

37)

38)

,.samsett innsteeda“: samsett innsteda eins og han er skilgreind i 43. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

framseljanleg verobréf«: framseljanleg verdbréf eins og pau eru skilgreind i 44.1id 1. mgr. 4.gr. tilskipunar
2014/65/ESB,

heimildarskirteini*: heimildarskirteini eins og pau eru skilgreind i 45. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

,.kauphallarsjodur«: kauphallarsjédur eins og hann er skilgreindur i 46. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

,.skirteini*: verdbréf sem unnt er ad eiga vidskipti med & fjarmagnsmarkadi og, ef Gtgefandinn endurgreidir fjarfestinguna,
eru réttheerri en hlutabréf en réttlaegri en 6tryggd skuldabréf og adrir svipadir gerningar,

.samsettar fjarmalaafurdir<: verdbréf sem eru stofnud til ad verdbréfa og yfirfera greidslufallsdhattu sem tengist safni
fjareigna og veita eiganda verdbréfsins rétt til reglulegra greidsina sem eru hadar sjédstreymi fra undirliggjandi eignum,

afleidure: peir fjairmalagerningar sem skilgreindir eru i c- lid 44. lidar 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB og sem um
getur i 4.-10. lid C—péttar I. vidauka vid hana,

Lhravéruafleidur«: peir fjarmalagerningar sem skilgreindir eru i c-1id 44. lidar 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB; sem
tengjast hravoru eda undirliggjandi peetti sem um getur i 10. 1id C-péttar I. vidauka tilskipunar 2014/65/ESB; eda i 5., 6.,
7. 0g 10. lig C-paéttar I. vidauka vid hana,

midleegur motadili*: midleegur motadili i skilningi 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012,

,afleida sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi: afleida sem vidskipti eru med & skipulegum markadi eda markadi
pridja lands sem telst jafngildur skipulegum markadi i samraemi vid 28. gr. pessarar reglugerdar, og sem fellur pannig ekki
undir skilgreininguna & OTC-afleidu i 7. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012,

Lyfirlystur vidskiptadhugi: skilabod fra einum adila eda patttakanda til annars i vidskiptakerfi i tengslum vid
fyrirliggjandi vidskiptadhuga, sem hafa ad geyma allar naudsynlegar upplysingar til ad semja um vidskipti,

,vidurkennd birtingarpjonusta® (APA): vidurkennd birtingarpjonusta eins og hun er skilgreind i 52. lid 1. mgr. 4. gr.
tilskipunar 2014/65/ESB,

pjonusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar (CTP)“: pjénusta fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar eins og han er
skilgreind i 53. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

Lvidurkennt skyrslugjafarkerfi (ARM)“: vidurkennt skyrslugjafarkerfi eins og pad er skilgreint i 54. 1id 1. mgr. 4. gr.
tilskipunar 2014/65/ESB,

,.heimaadildarriki«: heimaadildarriki eins og pad er skilgreint i 55. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

Hgistiadildarriki«: gistiadildarriki eins og pad er skilgreint i 56. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,
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39) ,vidmidunargildi: gengi, visitala eda tala sem er gerd adgengileg almenningi eda birt og akvordud 6dru hverju eda
reglulega med pvi ad beita formilu &, eda & grundvelli, verdgildis einnar eda fleiri undirliggjandi eigna eda verda, p.m.t.
dzetladra verda, raunverulegra eda atladra vaxta eda annarra gilda, eda athugana og sem liggur til grundvallar akvérdun
fjarhaedar til greidslu samkveemt fjarmalagerningi eda akvordun & virdi fjarmalagernings,

40) ,fyrirkomulag um rekstrarsamhefi*: fyrirkomulag um rekstrarsamhafi eins og pad er skilgreint i 12. mgr. 2. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 648/2012,

41) ,fjarmalastofnun i pridja landi*: adili med adalskrifstofu i pridja landi, med heimild eda starfsleyfi samkvamt I[6gum pess
pridja lands til ad veita einhverja af peirri pjonustu eda stunda einhverja af peirri starfsemi sem talin er upp f tilskipun
2013/36/ESB, tilskipun 2014/65/ESB; tilskipun Evrépupingsins og radsins 2009/138/EB (1), tilskipun Evrépupingsins og
radsins 2009/65/EB (2), tilskipun Evropupingsins og radsins 2003/41/EB (3) eda tilskipun Evrépupingsins og radsins
2011/61/ESB (%),

42) | fyrirteeki i pridja landi*: fyrirteeki i pridja landi eins og pad er skilgreint i 57. 1id 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

43) ,heildséluorkuafurdire: heildséluorkuafurdir eins og peer eru skilgreindar i 4. mgr. 2. gr. reglugerdar Evropupingsins og
radsins (ESB) nr. 1227/2011 (5),

44) , landblinadarhravéruafleidure: afleidusamningar sem tengjast afurdum sem eru taldar upp i 1. gr. og I.- XX. hluta og hluta
XXIV/1 i 1. vidauka vid reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 1308/2013 (6),

45) ,tvistrun seljanleika“: adsteedur par sem:

a) patttakendur i vidskiptavettvangi geta ekki lokid vidskiptum vid einn eda fleiri patttakendur i peim vettvangi vegna
pess ad ekki er fyrir hendi stddustofnunarfyrirkomulag sem allir patttakendur hafa adgang ad, eda

b) stdoustofnunaradili eda vidskiptavinir hans neydast til ad halda stddum sinum i fjarmalagerningi hja fleiri en einum
midleegum matadila, sem takmarkar moéguleikann & ad skuldajafna fjarhagslegar aheettuskuldbindingar,

46) ,rikisskuld*: rikisskuld eins og hun er skilgreind i 61. lid 1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

47) ,,sampjoppun eignasafns®: pjonusta til ad draga ur dhattu par sem tveir eda fleiri métadilar loka, til fulls eda ad hluta,
sumum eda 6llum afleidum sem peir hafa lagt i sampjoppun eignasafns, og stofna i stad afleidnanna sem er lokad adra
afleidu med samanlagt hugsad veromaeti sem er minna en samanlagt hugsad verdmati afleionanna sem er lokad.

(1) Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2009/138/EB fra 25. névember 2009 um stofnun og rekstur fyrirteekja & svidi vatrygginga og
endurtrygginga (Gjaldpolsaatlun I1) (Stjtid. ESB L 335, 17.12.2009, bls. 1).

(®» Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2009/65/EB fra 13. jali 2009 um samraemingu & l1dgum og stjornsyslufyrirmalum um verdbréfasjddi
(UCITS) (Stjtid. ESB L 302, 17.11.2009, bls. 32).

(3) Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2003/41/EB fra 3. juni 2003 um starfsemi og eftirlit med stofnunum sem sj& um starfstengdan lifeyri
(Stjtio. ESB L 235, 23.9.2003, bls. 10).

(*) Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2011/61/ESB fra 8. juni 2011 um rekstraradila sérhaefdra sj6da og um breytingu & tilskipunum
2003/41/EB og 2009/65/EB og reglugerdum (EB) nr. 1060/2009 og (ESB) nr. 1095/2010 (Stjtié. ESB L 174, 1.7.2011, bls. 1).

(5) Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 1227/2011 fr4 25. oktdber 2011 um heildstedan og gagnsajan heildsélumarkad fyrir orku
(Stjtid. ESB L 326, 8.12.2011, bls. 1).

(6) Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 1308/2013 fra 17. desember 2013 um sameiginlegt markadskerfi fyrir landbnadarafurdir
og um nidurfellingu & reglugerdum raddsins (EBE) nr. 922/72, (EBE) nr. 234/79, (EB) nr. 1037/2001 og (EB) nr. 1234/2007 (Stjtid.
ESB L 347, 20.12.2013, bls. 671).
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2. Felaskal framkvemdastjérninni vald til ad sampykkja framseldar gerdir i samreemi vid 50. gr. til ad tilgreina viss teknileg
atridi skilgreininganna i 1. mgr., i pvi skyni ad laga peer ad markadsproun.

Il. BALKUR
GAGNS/I FYRIR VIDSKIPTAVETTVANGA
1. KAFLI
Gagnsei vegna hlutabréfagerninga
3.gr.

Krofur fyrir vidskiptavettvanga um gagnsai adur en vidskipti fara fram med hlutabréf, heimildarskirteini,
kauphallarsjéai, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga

1.  Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfraekja vidskiptavettvang skulu birta opinberlega gildandi verd kaup- og
solutilboda og magn i bodi & pvi verdi sem er auglyst i kerfum peirra fyrir hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6di, skirteini og
adra svipada fjarméalagerninga sem eru i vidskiptum & vidskiptavettvangi. Su krafa skal einnig gilda um yfirlystan vidskiptadhuga.
Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirtaeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu gera pessar upplysingar tilteekar almenningi,
samfellt & venjulegum vidskiptatima.

2. Gagnseiskrofurnar sem um getur i 1. mgr. skulu lagadar ad mismunandi gerdum vidskiptakerfa, p.m.t. tilbodaskraakerfum,
tilbodsdrifnum kerfum, bléndudum kerfum og reglulegum uppbodsvidskiptakerfum.

3. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu veita verdbréfafyrirteekjum sem ber
skylda til ad birta verdtilbod sin i hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6di, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga, skv.
14. gr., adgang 4 sanngjérnum vidskiptakjérum og &n mismununar ad pvi fyrirkomulagi sem hinir fyrrnefndu nota til ad gera
opinberar paer upplysingar sem um getur i 1. mgr.

4.9r.
Undanpégur fyrir hlutabréfagerninga

1. Logbeer yfirvold skulu geta veitt undanpagu fra skyldu rekstraradila markada og verdbréfafyrirteekja sem starfraekja
vidskiptavettvang til ad gera opinberar paer upplysingar sem um getur i 1. mgr. 3. gr., pegar um er ad reeda:

a) kerfi sem para tilbod & grundvelli peirrar vidskiptaadferdar ad verd fjarmalagernings sem um getur i 1. mgr. 3. gr. eigi
uppruna sinn a vidskiptavettvangi par sem sa fjarmalagerningur er upphaflega tekinn til vidskipta, eda peim markadi sem &
best vid med tilliti til seljanleika, ef pad viomidunarverd er birt vida og markadsadilar telja pad areidanlegt vidmidunarverad.
Aframhaldandi nyting slikrar undanpéagu skal p6 had skilyrdum 5. gr.

b) kerfi sem formgera umsamin vidskipti:

i. sem eiga sér stad innan gildandi magnvegins verdbils sem kemur fram i tilbodaskra eda verdtilbodum vidskiptavaka
vidskiptavettvangsins sem starfraekir pad kerfi, med fyrirvara um skilyrdi 5. gr.,

ii. med illseljanlegt hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjod, skirteini eda annan svipadan fjarmélagerning sem fellur
ekki undir skilgreiningu & virkum markadi og fara fram innan akvedins hundradshluta fr4 videigandi vidmidunarverdi
par sem rekstraradili kerfisins dkvardar hundradshlutann og vidmidunarverdid fyrirfram, eda

iii. sem eru had 6drum skilyrdum en um gildandi markadsverd fjarmalagerningsins,
c) tilbod sem eru umfangsmikil i samanburdi vid venjulega markadssteerd,

d) tilbod sem eru geymd i tilbodaumsyslukerfi vidskiptavettvangsins par til pau eru birt.
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2. Akvarda skal vidmidunarverdid sem um getur i a-1id 1. mgr. Ut fra:

a) midpunkti gildandi kaup- og solutilboda & vidskiptavettvanginum par sem fjarmalagerningurinn var fyrst tekinn til
vidskipta, eda & peim markadi sem best & vid med tilliti til seljanleika, eda

b) opnunar- eda lokaverdi viokomandi vidskiptatimabils ef verdid sem um getur i a-1id liggur ekki fyrir.

Tilbod skulu adeins visa til verdsins sem um getur i b-1id utan samfellds vioskiptafasa vidkomandi vidskiptatimabils.

3. begar vioskiptavettvangur starfrekir kerfi sem formgerir umsamin vidskipti i samraemi vid i. lid b- lidar 1. mgr.:

a) skulu vidskiptin fara fram i samraemi vid reglur vidskiptavettvangsins,

b) skal vidskiptavettvangurinn tryggja ad til stadar séu fyrirkomulag, kerfi og verkferlar til ad koma i veg fyrir og verda
&skynja um markadssvik eda tilraunir til markadssvika i tengslum vid slik umsamin vidskipti i samremi vid 16. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 596/2014,

c) skal vidskiptavettvangurinn koma 4, vidhalda og innleida Kkerfi til ad verda &skynja um allar tilraunir til ad nota
undanpaguna i pvi skyni ad snidganga adrar krofur pessarar reglugerdar eda tilskipunar 2014/65/ESB, og til ad tilkynna
logbaerum yfirvéldum um slikar tilraunir.

Logbeert yfirvald sem veitir undanpagu i samremi vid i. eda iii. lid b-lidar 1. mgr. skal hafa eftirlit med nytingu
vidskiptavettvangsins & undanpagunni til ad tryggja ad skilyrdin fyrir nytingu hennar séu virt.

4. Adur en légbar yfirveld veita undanpagu i samreemi vid 1. mgr. skulu pau tilkynna Evrépsku verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnuninni og 8drum légbarum yfirvéldum um fyrirhugada nytingu hverrar einstakrar undanpagu og Utskyra hvernig
hin virkar, p.m.t. veita upplysingar um vidskiptavettvanginn par sem vidmidunarverdid verdur til eins og um getur i a-lid
1. mgr. Tilkynna skal um pa fyrireetlan ad veita undanpagu eigi sidar en fjérum manudum adur en fyrirhugad er ad undanpagan
odlist gildi. Innan tveggja manada fra méttoku tilkynningarinnar skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gefa ut til
handa vidkomandi l6gbaeru yfirvaldi alit sem er ekki bindandi og felur i sér mat & samrymanleika hverrar undanpagu vid
krofurnar sem kvedid er & um i 1. mgr. og tilgreindar eru i teeknilega eftirlitsstadlinum sem sampykktur er skv. 6. mgr. Ef pad
I6gbeera yfirvald veitir undanpagu sem l6gbert yfirvald annars adildarrikis vefengir getur sidarnefnda logbera yfirvaldid visad
malinu aftur til Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar, sem getur adhafst i samreemi vid paer valdheimildir sem
henni eru veittar skv. 19. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal hafa eftirlit
med beitingu undanpaganna og leggja fram arlega skyrslu til framkveemdastjérnarinnar um hvernig peim er beitt i framkvaeemd.

5. Logbert yfirvald getur, annadhvort ad eigin frumkveedi eda ad beidni annars ldgheers yfirvalds, afturkallad undanpagu
sem veitt er skv. 1. mgr. eins og tilgreint er i 6. mgr. ef pad kemst ad raun um ad undanpéagan sé nytt & hatt sem vikur fra
upphaflegum tilgangi hennar eda telur ad hin sé notud til ad snidganga krofurnar sem kvedid er & um i pessari grein.

Logbeer yfirvéld skulu tilkynna Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni og &orum I6gberum yfirvéldum um slika
afturkoéllun og gera fulla grein fyrir peim rokum liggja ad baki dkvordun sinni.

6.  Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drég ad teeknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina eftirfarandi:

a) bil kaup- og s6lutilboda eda verdtilboda fra skilgreindum vidskiptavékum og magnid sem er i bodi a pvi verdi, sem gera
skal opinbert fyrir hvern vidkomandi flokk fjarméalagerninga i samreemi vid 1. mgr. 3. gr., ad teknu tilliti til naudsynlegrar
adlogunar fyrir mismunandi gerdir vidskiptakerfa eins og um getur i 2. mgr. 3. gr.,
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b) markadinn sem best & vid med tilliti til seljanleika fjarmalagernings i samreemi vid a- lid 1. mgr.,

c) sérstaka eiginleika umsaminna vidskipta i tengslum vid peer 6liku adferdir sem adili ad eda patttakandi i vidskiptavettvangi
getur beitt til ad framkvama slik vidskipti,

d) umsamin vidskipti sem eiga ekki patt i veromyndun og fela i sér nytingu & undanpagunni sem kvedid er a um i iii. lid
b-lidar 1. mgr.,

e) stero tilboda sem eru umfangsmikil og tegund og lagmarkssterd tilboda sem eru geymd i tilbodaumsyslukerfi
vidskiptavettvangs par til pau eru birt og heimilt er ad undanpiggja fra birtingu adur en vidskipti fara fram skv. 1. mgr. fyrir
hvern vidkomandi flokk fjarmalagerninga,

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstédlum fyrir framkvaemdastjérnina
eigi sidar en 3. juli 2015.

Framkvaemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

7.  Eigi sidar en 3. janar 2019 skal Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin endurskoda paer undanpagur sem lgbeer
yfirvéld veita i samreemi vid 2. mgr. 29. gr. og 2. mgr. 44. gr. tilskipunar 2004/39/EB og 18., 19. og 20. gr. reglugerdar (EB)
nr. 1287/2006 fyrir 3. janGar 2017. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal birta vidkomandi lgbeeru yfirvaldi alit
sem hefur ad geyma mat 4 &framhaldandi samrymanleika hverrar pessara undanpaga fra kréfunum sem kvedid er & um i pessari
reglugerd og 6llum framseldum gerdum og teeknilegum eftirlitsstédlum sem byggja & pessari reglugerd.

5.0r.

Kerfi um hdmarksmagn

1. Til ad tryggja ad beiting undanpaga sem kvedid er & um i a-lid 1. mgr. 4. gr. og i. lid b-lidar 1. mgr. 4. gr. skadi ekki
verdmyndun 6parflega eru vidskipti med pessum undanpagum takmérkud sem hér segir:

a) hundradshluti vidskipta med fjarmélagerning sem fara fram & vidskiptavettvangi & grundvelli slikra undanpaga skal
takmarkadur vid 4% heildarmagns vidskipta med pann fjdrmalagerning & éllum vidskiptavettvongum innan Sambandsins &
nastlionum 12 manudum,

b) heildarvidskipti i Sambandinu med fjarmalagerning sem fara fram & grundvelli slikra undanpéga skulu takmérkud vid 8%
heildarmagns vidskipta med pann fjarmalagerning & 6llum vidskiptavettvongum innan Sambandsins & nestlionum
12 manudum.

petta kerfi um hamarksmagn gildir hvorki um umsamin vidskipti med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6o, skirteini eda
annan samberilegan fjarmalagerning sem ekki er virkur markadur med samkvamt pvi sem akvardad er i samreemi vid b-lid
17. lidar 1. mgr. 2. gr. og vidskipti eru med innan akvedins hundradshluta fra videigandi vidmidunarverdi eins og um getur i ii.
lid b-lidar 1. mgr. 4. gr., né um umsamin vidskipti sem eru had 6drum skilyrdum en gildandi markadsverdi pess
fjarmalagernings eins og um getur i iii. lid b-lidar 1. mgr. 4. gr..

2. Ppegar hundradshluti vidskipta med fjarmalagerning sem fara fram & vidskiptavettvangi & grundvelli undanpéganna er
kominn yfir mérkin sem um getur i a-1id 1. mgr. skal I6gbera yfirvaldio sem heimiladi ad sa vidskiptavettvangur nytti pessar
undanpagur stédva, innan tveggja virkra daga og & grundvelli gagna sem Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin birtir
eins og um getur i 4. mgr., nytingu peirra & peim vidskiptavettvangi ad pvi er vardar vidkomandi fjarmalagerning, i sex manudi.

3. Pegar hundradshluti vidskipta med fjarmalagerning sem fara fram & Ollum vidskiptavettvongum i Sambandinu &
grundvelli pessara undanpéga er kominn yfir morkin sem um getur i b-1id 1. mgr. skulu 6ll 16gbaer yfirvold, innan tveggja virkra
daga, stédva nytingu pessara undanpaga innan Sambandsins i sex manudi.
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4. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal innan fimm virkra daga fra lokum hvers almanaksmanadar birta
heildarmagn vidskipta innan Sambandsins med hvern fjarmalagerning nastliona 12 manudi, hundradshluta vidskipta sem farid
hafa fram innan Sambandsins med fjarmalagerning & hverjum vidskiptavettvangi a grundvelli pessara undanpaga nastlidna
12 manudi og adferdafraedina sem notud er til ad reikna pessa hundradshluta.

5. Tilgreini skyrslan sem um getur i 4. mgr. vidskiptavettvang par sem vidskipti med fjarmalagerning sem fara fram a
grundvelli undanpéaganna hafa farid yfir 3,75% af heildarvidskiptum i Sambandinu med pann fjarmalagerning, & grundvelli
vidskipta nastlidinna 12 manada, skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin birta vidbétarskyrslu innan fimm virkra
daga fra 15. degi almanaksmanadarins sem skyrslan sem um getur i 4. mgr. er birt. bessi skyrsla skal hafa ad geyma par
upplysingar sem tilgreindar eru i 4. mgr. ad pvi er vardar fjarmalagerninga par sem farid hefur verid yfir 3,75%.

6.  Tilgreini skyrslan sem um getur i 4. mgr. ad heildarvidskipti innan Sambandsins med fjarmalagerning sem fara fram a
grundvelli undanpéaganna hafi farid yfir 7,75% af heildarvidskiptum i Sambandinu med fjarmalagerninginn, & grundvelli
vidskipta nastlidinna 12 manada, skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin birta vidbétarskyrslu innan fimm virkra
daga fra 15. degi almanaksmanadarins sem skyrslan sem um getur i 4. mgr. er birt. SO skyrsla skal hafa ad geyma paer
upplysingar sem eru tilgreindar i 4. mgr. ad pvi er vardar fjarmalagerninga par sem farid hefur verid yfir 7,75%.

7. Til ad tryggja areidanlegan grundvoll til ad hafa eftirlit med vidskiptum sem fara fram & grundvelli slikra undanpéaga, og
til ad dkvarda hvort farid hefur verid yfir morkin sem um getur i 1. mgr., skal rekstraradilum vidskiptavettvanga skylt ad bla
yfir kerfum og verkferlum sem:

a) gera tilgreiningu & éllum vidskiptum sem hafa farid fram & vettvangi peirra & grundvelli slikra undanpaga mégulega, og

b) tryggja ad ekki sé vid neinar adstaedur farid yfir heimiladan hundradshluta vidskipta samkveemt slikum undanpagum eins og
um getur i a-1id 1. mgr.

8. Timabilio pegar Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin birtir vidskiptagdbgn og pegar hafa skal eftirlit med
vidskiptum med fjarmalagerning & grundvelli pessara undanpéaga skal hefjast 3. jandar 2016. Med fyrirvara um 5. mgr. 4. gr.
skulu l6gbeer yfirvold hafa heimild til ad st6dva timabundid notkun pessara undanpéga fra deginum sem reglugerd pessi kemur
til framkvaemda og manadarlega eftir pad.

9. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina pa adferd,
p.m.t. fléggun vidskipta, sem hian notar vid ad flokka, reikna og birta vidskiptagdgn, eins og lyst er i 4. mgr., til ad veita
ndkveema melingu & heildarmagni vidskipta 4 hvern fjarmalagerning og hundradshluta peirra vidskipta par sem pessar
undanpdgur eru nyttar innan Sambandsins og skipt nidur & hvern vidskiptavettvang.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstddlum fyrir framkveemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

6. gr.

Krofur fyrir vidskiptavettvanga um gagnsei ad vidskiptum loknum med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjooi,
skirteini og adra svipada fjarmélagerninga

1. Rekstraradilar markada og verobréfafyrirteeki sem starfraekja vidskiptavettvang skulu birta opinberlega verd, magn og
timasetningu vidskipta sem framkveemd eru med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjodi, skirteini og adra svipada
fjarmélagerninga sem vidskipti eru med & peim vidskiptavettvangi. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja
vidskiptavettvang skulu birta opinberlega upplysingar um 61l slik vidskipti eins naleegt rauntima og taeknilega er unnt.



Nr. 20/22 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins 26.03.2020

2. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu veita verdbréfafyrirteekjum sem ber
skylda til ad birta upplysingarnar um vidskipti sin med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjédi, skirteini og adra
sambeerilega fjarmalagerninga skv. 20. gr. adgang & sanngjérnum vidskiptakjérum og an mismununar ad pvi fyrirkomulagi sem
hinir fyrrnefndu nota til ad gera opinberar paer upplysingar sem um getur i 1. mgr. pessarar greinar.

7.9r.

Heimild til ad fresta birtingu

1.  Logbeer yfirvold skulu geta heimilad rekstraradilum markada og verdbréfafyrirteekjum sem starfreekja vidskiptavettvang
ad fresta birtingu upplysinga um vidskipti, og fer slik heimild eftir tegund peirra eda steerd.

Einkum geta logbeer yfirvold heimilad frestun birtingar ad pvi er vardar vidskipti sem eru umfangsmikil i samanburdi vid
venjulega markadssteerd fyrir vidkomandi hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6d, skirteini og adra svipada
fjarmélagerninga eda viokomandi flokk hlutabréfa, heimildarskirteina, kauphallarsj6da, skirteina eda annarra svipadra
fjarmélagerninga.

Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfrekja vidskiptavettvang skulu fa fyrirframsampykki I6gbaera
yfirvaldsins & fyrirhugudu fyrirkomulagi til frestunar & birtingu upplysinga um vidskipti og skulu greina markadsadilum og
almenningi fra pessu fyrirkomulagi med skyrum hetti. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal fylgjast med beitingu
sliks fyrirkomulags til frestunar & birtingu upplysinga um vidskipti og leggja fram arlega skyrslu til framkveemdastjérnarinnar
um hvernig pvi er beitt i framkveemd.

Heimili 16gbeert yfirvald frestun & birtingu upplysinga og I6gbeert yfirvald annars adildarrikis er dsammala frestuninni eda pvi
hvernig heimild sem veitt hefur verid er beitt i framkvaemd getur sidarnefnda I6gbzra yfirvaldid visad malinu aftur til Evropsku
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar, sem getur adhafst i samrami vid peer valdheimildir sem henni eru veittar skv. 19. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

2. Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teeknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina eftirfarandi
med heetti sem gerir kleift ad birta upplysingar sem krafist er skv. 64. gr. tilskipunar 2014/65/ESB:

a) upplysingar um vidskipti sem verdbréfafyrirteki, p.m.t. innmidlarar og rekstraradilar markada og verobréfafyrirteeki sem
starfreekja vidskiptavettvang, skulu gera tilteekar almenningi fyrir hvern vidkomandi flokk fjarmalagerninga i samraemi vid
1. mgr. 6. gr., p.m.t. audkenni fyrir mismunandi tegundir vidskipta sem birt eru skv. 1. mgr. 6. gr. og 20. gr., pannig ad
greint sé & milli peirra tegunda sem akvardast af pattum sem tengjast fyrst og fremst verdmati & fjarmalagerningum og
peirra tegunda sem &kvardast af 6drum pattum,

b) timafrest sem telst uppfylla pa skyldu ad gera upplysingar opinberar eins naleegt rauntima og unnt er, p.m.t. pegar vidskipti
eru framkveemd utan venjulegs vidskiptatima,

c) skilyrdi heimildar til handa verdbréfafyrirteekjum, p.m.t. innmidlurum, rekstraradilum markada og verdbréfafyrirteekjum
sem starfreekja vidskiptavettvang, til ad fresta birtingu upplysinga um vidskipti fyrir hvern vidkomandi flokk
fjarméalagerninga i samreemi vid 1. mgr. pessarar greinar og 1. mgr. 20. gr.,

d) pau viomid sem beita skal pegar akvedin eru pau vidskipti sem heimilt er, vegna sterdar peirra eda tegund, p.m.t.
seljanleika hlutabréfsins, heimildarskirteinisins, kauphallarsjodsins, skirteinisins eda annars svipads fjarmalagernings sem
um er ad reeda, ad fresta birtingu & fyrir hvern vidkomandi flokk fjarmalagerninga.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teeknilegum eftirlitsstddlum fyrir framkveemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.
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2. KAFLI
Gagnseei fyrir adra gerninga en hlutabréfagerninga
8.gr.

Krofur fyrir vidskiptavettvanga um gagnsaei adur en vidskipti fara fram med skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir,
losunarheimildir og afleidur

1. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu birta opinberlega gildandi verd sélu-
og kauptilboda og magn i bodi & pvi verdi sem er auglyst i kerfum peirra fyrir skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir,
losunarheimildir og afleidur sem eru i vidskiptum & vidskiptavettvangi. St krafa skal einnig gilda um yfirlystan vidskiptaahuga.
Rekstraradilar markada og verobréfafyrirteeki sem starfreekja vioskiptavettvang skulu gera pessar upplysingar tiltekar
almenningi, samfellt & venjulegum vidskiptatima. Birtingarskyldan gildir ekki um pau afleiduvidskipti 6fjarhagslegra métadila
sem unnt er ad meela med hlutleegum hztti ad dragi Ur ahattu sem tengist beint vioskiptastarfsemi eda fjarmognun 6fjarhagslega
mdtadilans eda samstedu hans.

2. Gagnsziskrofurnar sem um getur i 1. mgr. skulu lagadar ad mismunandi gerdum vidskiptakerfa, p.m.t. tilbodaskra-
akerfum, tilbodsdrifnum kerfum, bléndudum kerfum, reglulegum uppbodsvidskiptakerfum og radddrifnum kerfum.

3. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu veita verdbréfafyrirteekjum sem ber
skylda til ad birta verdtilbod sin i skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur skv. 18. gr. adgang &
sanngjornum vidskiptakjorum og &n mismununar ad pvi fyrirkomulagi sem hinir fyrrnefndu nota til ad gera opinberar peer
upplysingar sem um getur i 1. mgr.

4. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirtaeki sem starfraeekja vidskiptavettvang skulu, ef undanpaga er veitt i samraemi vid
b-1id 1. mgr. 9. gr., birta opinberlega a.m.k. leidbeinandi verd fyrir kaup- og sélutilbod &dur en vidskipti fara fram sem er neerri
pvi verdi sem &hugi er fyrir pvi ad eiga vidskipti & og auglyst er i kerfum peirra med skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir,
losunarheimildir og afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteki sem
starfreekja vidskiptavettvang skulu gera pessar upplysingar tilteekar almenningi med videigandi rafreenum heetti, samfellt &
venjulegum vidskiptatima. betta fyrirkomulag skal tryggja ad upplysingar séu veittar & sanngjornum vidskiptakjérum og an
mismununar.

9.0r.
Undanpéagur fyrir adra gerninga en hlutabréfagerninga

1. Logbeer yfirvold skulu geta veitt undanpagu fra skyldu rekstraradila markada og verdbréfafyrirteekja sem starfrekja
vidskiptavettvang til ad gera opinberar paer upplysingar sem um getur i 1. mgr. 8. gr., pegar um er ad reda:

a) tilbod sem eru umfangsmikil i samanburdi vid venjulega markadssteerd og tilbod sem eru geymd i tilbodaumsyslukerfi
vidskiptavettvangs par til pau eru birt,

b) yfirlystan vidskiptadhuga i tilbodsdrifnum og radddrifnum vidskiptakerfum sem er yfir peirri steerd sem a sérstaklega vid
um fjarmélagerninginn og myndi valda peim sem Utvega lausafé 6parfa dhettu ad teknu tilliti til pess hvort vidkomandi
markadsadilar eru almennir fjarfestar eda heildsolufjarfestar,

c) afleidur sem falla ekki undir vidskiptaskylduna sem er tilgreind i 28. gr. og adra fjarmélagerninga sem ekki er virkur
markadur med.

2. Adur en logbar yfirvold veita undanpagu i samreemi vid 1. mgr. skulu pau tilkynna Evropsku verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnuninni og 6drum léghaerum yfirvéldum um fyrirhugada nytingu hverrar einstakrar undanpéagu og Gtskyra hvernig hin
virkar. Tilkynna skal um pa fyriretlan ad veita undanpagu eigi sidar en fjorum manudum adur en fyrirhugad er ad undanpéagan
odlist gildi. Innan tveggja manada fra mottoku tilkynningarinnar skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gefa Gt til handa
viokomandi ldgbeeru yfirvaldi alit sem felur i sér mat & samrymanleika undanpéagunnar vid kréfurnar sem kvedid er aum i 1. mgr.
og tilgreindar eru i teeknilegu eftirlitsstodlunum sem sampykktir eru skv. 5. mgr. Ef pad l6gbaera yfirvald veitir undanpagu sem
l6gbeert yfirvald annars adildarrikis vefengir getur sidarnefnda I6gbeera yfirvaldio visad malinu aftur til Evropsku verdbréfa-
markadseftirlitsstofnunarinnar, sem getur adhafst i samraemi vid valdheimildirnar sem henni eru veittar skv. 19. gr. reglugerdar
(ESB) nr. 1095/2010. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal hafa eftirlit med beitingu undanpaganna og leggja fram
arlega skyrslu til framkveemdastjérnarinnar um hvernig peim er beitt i framkveemd.
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3. Logber yfirvold geta, annadhvort ad eigin frumkvadi eda ad beidni annarra légharra yfirvalda, afturkallad undanpagu
sem veitt er skv. 1. mgr. ef pau komast ad raun um ad undanpéagan sé nytt & hatt sem vikur fra upphaflegum tilgangi hennar eda
telja ad han sé notud til ad snidganga krofurnar sem kvedid er & um i pessari grein.

Logber yfirvdld skulu tilkynna Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni og &dorum I6gberum yfirvéldum um slika
afturkéllun an tafar og aour en hun tekur gildi og gera fulla grein fyrir peim rékum liggja ad baki akvérdun sinni.

4. Logbert yfirvald sem ber abyrgd & eftirliti med einum vidskiptavettvangi eda fleiri par sem vidskipti eru med flokk
skuldabréfa, samsettra fjarmalaafurda, losunarheimilda eda afleidna getur frestad timabundid peim skyldum sem um getur i
8. gr. ef seljanleiki pess flokks fjarmalagerninga fer undir tiltekin mork. Hin tilteknu mérk skulu skilgreind & grundvelli
hlutleegra vidmida sem gilda sérstaklega um markadinn fyrir vidkomandi fjarmalagerning. Slik timabundin frestun skal
kunngerd a vefsetri viokomandi l16gbars yfirvalds..

Gildistimi hinnar timabundnu frestunar skal nema allt ad priggja méanada upphafstimabili fra deginum sem hun er kunngerd &
vefsetri vidkomandi I6gbeers yfirvalds. Slika frestun mé endurnyja i allt ad prjd manudi i senn séu &stedur hennar enn fyrir
hendi. Sé hin timabundna frestun ekki endurnyjud eftir slikt priggja manada timabil fellur han sjélfkrafa ar gildi.

Adur en timabundin frestun & peim skyldum sem um getur i 8. gr. fellur nidur eda er endurnyjud samkvamt pessari malsgrein
skal vidkomandi ldgbeert yfirvald tilkynna Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni um fyrirzetlan sina og gefa skyringu.
Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal eins fljott og audid er veita alit sitt & pvi hvort hin telur frestun eda
endurnyjun timabundinnar frestunar réttleetanlega i samraemi vid fyrstu og adra undirgrein.

5. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teeknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina eftirfarandi:

a) breytur og adferdir vid ad reikna Ut seljanleikamdrkin sem um getur i 4. mgr. i tengslum vid fjarmalagerninginn. Breytur og
adferdir sem adildarriki nota til ad reikna Gt morkin skulu dkvedin med peim hetti ad pegar mérkunum er ndd pydi pad
umtalsverda minnkun seljanleika & 6llum vidskiptavettvdngum innan Sambandsins fyrir vidkomandi fjarmalagerning a
grundvelli peirra vidmida sem notud eru skv. 17. 1id 1. mgr. 2. gr.,

b) bil kaup- og sélutilboda eda verdtilboda og magnid sem er i bodi & pvi verdi, eda leidbeinandi verd fyrir kaup- og s6lutilbod
&dur en vidskipti fara fram sem er neerri pvi verdi sem ahugi er fyrir pvi ad eiga vidskipti 4, sem gera skal opinbert fyrir
hvern viokomandi flokk fjdrmalagerninga i samreemi vid 1. mgr. og 4. mgr. 8. gr., ad teknu tilliti til naudsynlegrar
adlogunar fyrir mismunandi gerdir vidskiptakerfa eins og um getur i 2. mgr. 8. gr.,

c) staerd tilboda sem teljast umfangsmikil og tegund og lagmarksstaerd tilboda sem eru geymd i tilbodaumsyslukerfi par til pau
eru birt og heimilt er ad undanpiggja fra birtingu &dur en vidskipti fara fram skv. 1. mgr. fyrir hvern vidkomandi flokk
fjarmalagerninga,

d) péa sterd sem a sérstaklega vid um fjarmalagerning eins og um getur i b-1id 1. mgr. og skilgreiningu & tilbodsdrifnum og
radddrifnum vidskiptakerfum sem heimilt er ad undanpiggja fra birtingarskyldu adur en vidskipti fara fram skv. 1. mgr.

Vio akvordun peirrar steerdar sem & sérstaklega vid um fjarmalagerning og myndi valda vidskiptavékum 6parfa ahettu ad teknu
tilliti til pess hvort vidskomandi markadsadilar eru almennir fjarfestar eda heildsolufjarfestar, i samreemi vid b-lid 1. mgr., skal
Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin taka tillit til eftirfarandi patta:

i. pess hvort vidskiptavakar geetu varid ahattu sina, sé gert rad fyrir viskomandi steerd,

ii. samanstandi markadurinn med viokomandi fjarmalagerning eda flokk fjarmalagerninga ad hluta til af almennum fjarfestum,
medalvirdis vioskiptanna sem pessir fjarfestar eiga,
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e) pa fjarmalagerninga eda flokka fjarmalagerninga sem ekki er virkur markadur med og hagt er, skv. 1. mgr., ad undanpiggja
fra birtingarskyldu adur en vidskipti fara fram.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstodlum fyrir framkveemdastjérnina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

10. gr.

Krofur fyrir vidskiptavettvanga um gagnseai ad vidskiptum loknum med skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir,
losunarheimildir og afleidur

1.  Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfraekja vidskiptavettvang skulu birta opinberlega verd, magn og
timasetningu vidskipta sem framkveemd eru med skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur sem
vidskipti eru med & vidskiptavettvangi. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteki sem starfraekja vidskiptavettvang skulu
birta opinberlega upplysingar um 6ll slik vidskipti eins naleegt rauntima og teeknilega er unnt.

2. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu veita verdbréfafyrirteekjum sem ber
skylda til ad birta upplysingar um vidskipti sin med skuldabreéf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur skv.
21. gr. adgang, & sanngjornum vidskiptakjorum og &n mismununar, ad pvi fyrirkomulagi sem fyrrgreindu adilarnir nota til ad
gera upplysingarnar skv. 1. mgr. opinberar.

11.gr.
Heimild til ad fresta birtingu

1.  Logber yfirvold skulu geta heimilad rekstraradilum markada og verdbréfafyrirteekjum sem starfraekja vidskiptavettvang
ad fresta birtingu upplysinga um vidskipti, og fer slik heimild eftir tegund eda steerd vidskiptanna.

Einkum geta logbeer yfirvold heimilad frestun birtingar ad pvi er vardar vidskipti sem:

a) eru umfangsmikil i samanburdi vid venjulega markadssteerd fyrir vidkomandi skuldabréf, samsetta fjarmélaafurd,
losunarheimild eda afleidu sem vidskipti eru med a vidskiptavettvangi, eda fyrir viokomandi flokk skuldabréfa, samsettra
fjarmalaafurda, losunarheimilda eda afleidna sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi, eda

b) tengjast skuldabréfi, samsettri fjarmalaafurd, losunarheimild eda afleidu sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi, eda
flokki skuldabréfa, samsettra fjarmalaafurda, losunarheimilda eda afleidna sem vidskipti eru med a vidskiptavettvangi en
sem ekki er virkur markadur med,

c) eru yfir peirri sterd sem a sérstaklega vid um vidkomandi skuldabréf, samsetta fjarmalaafurd, losunarheimild eda afleidu
sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi, eda viokomandi flokk skuldabréfa, samsettra fjarmalaafurda, losunarheimilda
eda afleidna sem vidskipti eru med & vioskiptavettvangi og myndi valda peim sem Utvega lausafé dparfa ahattu ad teknu
tilliti til pess hvort viokomandi markadsadilar eru almennir fjarfestar eda heildsolufjarfestar.

Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu fa fyrirframsampykki I6gbara
yfirvaldsins & fyrirhugudu fyrirkomulagi til frestunar a birtingu upplysinga um vidskipti og skulu greina markadsadilum og
almenningi fra pessu fyrirkomulagi med skyrum hetti. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal fylgjast med beitingu
sliks fyrirkomulags til frestunar & birtingu upplysinga um vidskipti og leggja fram éarlega skyrslu til framkvaemdastjornarinnar
um hvernig pvi er beitt i framkveemd..

2. Logbert yfirvald sem ber dbyrgd & eftirliti med einum vidskiptavettvangi eda fleiri par sem vidskipti eru med flokk
skuldabréfa, samsettra fjarmalaafurda, losunarheimilda eda afleiona getur frestad timabundid peim skyldum sem um getur i
10. gr. ef seljanleiki pess flokks fjarmalagerninga fer undir pau mork sem akvoroud eru i samreemi vid adferdirnar sem um getur



Nr. 20/26 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins 26.03.2020

i a-lid 5. mgr. 9. gr. pau mork skulu skilgreind & grundvelli hlutleegra vidmida sem gilda sérstaklega um markadinn med
vidkomandi fjarmalagerning. Slik timabundin frestun skal kunngerd & vefsetri vidkomandi l16gheers yfirvalds.

Gildistimi hinnar timabundnu frestunar skal nema allt ad priggja manada upphafstimabili fra deginum sem hin er kunngerd a
vefsetri viokomandi I6gbeers yfirvalds. Slika frestun ma endurnyja i allt ad prja manudi til vidbétar i senn séu astedur hennar
enn fyrir hendi. Sé hin timabundna frestun ekki endurnyjud eftir slikt priggja manada timabil fellur han sjalfkrafa ar gildi.

Aaur en timabundin frestun & peim skyldum sem um getur i 10. gr. fellur nidur eda hin endurnyjud skal vidkomandi l6gbzert
yfirvald tilkynna Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni um fyriratlun sina og gefa skyringu. Evrépska verdbréfa-
markadseftirlitsstofnunin skal eins fljétt og audid er veita alit sitt & pvi hvort han telur frestun eda endurnyjun timabundinnar
frestunar réttleetanlega i samraemi vid fyrstu og adra undirgrein.

3. Logber yfirvdld geta, i tengslum vid heimild fyrir frestadri birtingu :

a) farid fram & birtingu takmarkadra upplysinga um vidskipti eda upplysinga um fleiri en ein vidskipti & samanteknu formi,
eda sambland af pessu, medan frestunin varir,

b) leyft ad sleppt sé ad birta magn einstakra vidskipta medan framlengda frestunin varir,

c) sé um ad raeda gerninga sem eru ekki hlutabréfagerningar og ekki rikisskuldir, leyft birtingu fleiri en einna vidskipta &
samanteknu formi medan framlenging frestunarinnar varir,

d) ad pvi er vardar rikisskuldagerninga, leyft birtingu fleiri en einna vidskipta & samanteknu formi um 6akvedinn tima.

i tengslum vid rikisskuldagerninga ma beita b- og d-lid annadhvort med adskildum hetti eda med samfelldum hetti pannig ad
pegar framlengda timabilid sem heimilt er ad sleppa magninu rennur Ut sé haegt ad birta upplysingar um magnid & samanteknu
formi.

Ad pvi er vardar alla adra fjarmalagerninga skal, pegar fresturinn rennur (t, birta 6birtar upplysingar um vidskiptin og allar
upplysingar um hver einstok vidskipti.

4.  Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teknilegum eftirlitsstédlum sem tilgreina eftirfarandi
med heetti sem gerir kleift ad birta upplysingar sem krafist er skv. 64. gr. tilskipunar 2014/65/ESB:

a) upplysingar um vidskipti sem verdbréfafyrirteeki, p.m.t. innmidlarar og rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteki sem
starfreekja vidskiptavettvang, skulu gera tilteekar almenningi fyrir hvern vidkomandi flokk fjarmalagerninga i samraemi vid
1. mgr. 10. gr., p.m.t. audkenni fyrir mismunandi tegundir vidskipta sem birt eru skv. 1. mgr. 10. gr. og 1. gr., pannig ad
greint sé & milli peirra tegunda sem ékvardast af pattum sem tengjast fyrst og fremst mati & fjarmalagerningum og peirra
sem akvardast af 6drum pattum,

b) timafrest sem telst uppfylla pa skyldu ad gera upplysingar opinberar eins nalaegt rauntima og unnt er, p.m.t. pegar vidskipti
eru framkveemd utan venjulegs vidskiptatima,

c) skilyrdi leyfis til handa verdbréfafyrirtekjum, p.m.t. innmidlurum, rekstraradilum markada og verdbréfafyrirteekjum sem
starfreekja vidskiptavettvang, til ad fresta birtingu upplysinga um vidskipti fyrir hvern viokomandi flokk fjarmalagerninga {
samrami vid 1. mgr. pessarar greinar og 4. mgr. 21. gr.,
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d) viomidin sem nota skal vid ad akvarda umfang eda tegund vidskipta sem heimilt er skv. 3. mgr. ad fresta birtingu og birta
takmarkadar upplysingar vegna, eda birta upplysingar um fleiri en ein vidskipti & samanteknu formi, eda sleppa ad birta
upplysingar um magn vidskipta med sérstakri visan til pess ad heimilt sé ad framlengja timabil frestunar fyrir tiltekna
fjarmalagerninga eftir seljanleika peirra.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstodlum fyrir framkveemdastjérnina
eigi sidar en 3. juli 2015.

Framkveemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

3. KAFLI
Skylda til ad bjéda upp a vidskiptaupplysingar med adskildum haetti og & sanngjérnum vidskiptakjorum
12. gr.
Skylda til ad gera for- og eftirvidskiptaupplysingar tilteekar med adskildum haetti
1.  Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu gera peer upplysingar sem eru birtar i

samraemi vid 3., 4. og 6. til 11. gr. tilteekar almenningi med pvi ad bjoda upp & for- og eftirvidskiptaupplysingar i pagu gagnsais
a adskilinn hatt.

2. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teknilegum eftirlitsstédlum sem tilgreina for- og
eftirvidskiptaupplysingar i pagu gagnseis sem bjéda skal upp &, p.m.t. adgreiningarstig peirra gagna sem gera skal tilteek
almenningi eins og um getur i 1. mgr.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstodlum fyrir framkvaemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

13.gr.
Skylda til ad gera for- og eftirvidskiptaupplysingar tilteekar & sanngjérnum vidskiptakjorum

1.  Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang skulu gera paer upplysingar sem eru birtar {
samraemi vid 3., 4. og 6. til 11. gr. tilteekar almenningi a sanngjérnum vidskiptakjorum og tryggja adgang an mismununar ad
upplysingunum. Slikar upplysingar skulu gerdar tilteekar an endurgjalds 15 mindatum eftir birtingu..

2. Framkveemdastjornin skal sampykkja framseldar gerdir i samreemi vid 50. gr. og skyra i peim hvad séu sanngjorn
vidskiptakjor opinberrar birtingar upplysinga eins og um getur i 1. mgr.

111. BALKUR
GAGNS/E| INNMIDLARA OG VERPBREFAFYRIRTAKJA SEM STUNDA OTC-VIPSKIPTI
14.gr.

Skylda innmidlara til ad birta opinberlega fost verdtilbod vegna hlutabréfa, heimildarskirteina, kauphallarsjéda,
skirteina og annarra svipadra fjarmalagerninga

1. Verobréfafyrirtaeki skulu birta opinberlega fost verdtilbod vegna hlutabréfa, heimildarskirteina, kauphallarsjoda, skirteina
og annarra svipadra fjarmalagerninga sem vidskipti eru med a vidskiptavettvangi, sem pau eru innmidlarar fyrir og sem virkur
markadur er med.

Ef ekki er virkur markadur med pa fjarméalagerninga sem um getur i fyrstu undirgrein skulu innmidlarar birta vidskiptavinum
sinum verdtilbod sé pess dskad.
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2. Pbessi grein og 15., 16. og 17. gr. skulu gilda um innmidlara pegar peir eiga vidskipti i sterdum upp ad stadladri
markadssteerd. Innmidlarar skulu hvorki falla undir pessa grein né 15., 16. og 17. gr. pegar peir eiga vidskipti i steerdum yfir
stadladri markadssteerd.

3. Innmidlarar geta akvedid pa sterd eda sterdir sem peir gera verdtilbod i. Lagmarkssterd verdtilbods skal samsvara a.m.k.
10% af stadladri markadssterd hlutabréfs, heimildarskirteinis, kauphallarsjéds, skirteinis eda annarra svipadra fjarmalagerninga
sem eru i vidskiptum & vidskiptavettvangi. Fyrir tiltekid hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6d, skirteini eda adra svipada
fjarmalagerninga sem eru i vidskiptum & vidskiptavettvangi skal hvert verdtilbod fela i sér gildandi verd kaup- og sélutilbods,
eitt eda fleiri, fyrir sterd eda sterdir sem geta verid allt ad stadladri markadssterd fyrir vidkomandi flokk hlutabréfa,
heimildarskirteina, kauphallarsj6da, skirteina eda annarra svipadra fjarmalagerninga sem fjarmalagerningurinn tilheyrir. Verdid
eda verdin skulu endurspegla rikjandi markadsadstedur fyrir vidkomandi hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsj6d, skirteini
eda annan svipadan fjarmalagerning.

4. Hlutabréfum, heimildarskirteinum, kauphallarsjodum, skirteinum og 6drum svipudum fjarmalagerningum skal skipt {
flokka a grundvelli medalvirdis tilboda sem framkveemd eru & markadnum fyrir pann fjarmalagerning. St66lud markadssteerd
fyrir hvern flokk hlutabréfa, heimildarskirteina, kauphallarsjoda, skirteina og annarra svipadra fjarmalagerninga skal vera sterd
sem er lysandi fyrir medalvirdi tilboda sem framkveemd eru & markadnum fyrir pa fjarmélagerninga sem teljast til hvers flokks.

5. Markadurinn fyrir hvert hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjod, skirteini eda annan svipadan fjarmalagerning skal
taka til allra tilboda sem eru framkveemd i Sambandinu ad pvi er vardar pann fjarméalagerning, ad undanskildum peim sem eru
umfangsmikil i samanburdi vid venjulega markadsstaera.

6. Logbert yfirvald pess markadar sem er mikilveegastur fyrir seljanleika eins og hann er skilgreindur i 26. gr. fyrir hvert
hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjéd, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga skal dkvarda a.m.k. arlega hvada flokki
gerningurinn tilheyrir & grundvelli medalvirdis tilboda sem framkvaemd eru & markadnum vegna hans. Gera skal peer
upplysingar adgengilegar 6llum markadsadilum og tilkynna peer Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni, sem skal birta
upplysingarnar a vefsetri sinu.

7. Til a0 tryggja skilvirkt verdmat hlutabréfa, heimildarskirteina, kauphallarsjoda, skirteina og annarra svipadra
fjarmélagerninga og hamarka maoguleika verdbréfafyrirteekja til ad afla bestu kjara fyrir vidskiptavini sina skal Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin semja drog ad teknilegum eftirlitsstédlum sem tilgreina nanar fyrirkomulag birtingar
bindandi verdtilbods eins og um getur i 1. mgr., akvérdun pess hvort verd endurspeglar rikjandi markadsadsteedur eins og um
getur i 3. mgr. og akvordun stadladrar markadsstaerdar eins og um getur i 2. og 4. mgr.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teeknilegum eftirlitsstédlum fyrir framkveemdastjérnina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

15.gr.

Framkvaemd fyrirmeala vidskiptavina

1. Innmidlarar skulu birta verdtilbod sin reglulega og samfellt & venjulegum vidskiptatima. peir geta uppfeert verdtilbod sin
hvengr sem er. beim skal heimilt ad draga verdtilbod sin til baka vid sérstok markadsskilyrdi.

Adildarriki skulu gera krofu um ad fyrirteeki sem falla undir skilgreininguna & innmidlara tilkynni I6gberu yfirvaldi sinu um
pad. Slika tilkynningu skal senda Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni. Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin
skal halda skra yfir alla innmidlara i Sambandinu.
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Verdtilbodin skulu gerd opinber med hatti sem veitir 66rum markadsadilum greidan adgang ad peim & sanngjornum
vidskiptakjorum.

2. Innmidlarar skulu, jafnframt pvi ad uppfylla akveedi 27. gr. tilskipunar 2014/65/ESB, framkvama pau fyrirmzli sem peim
berast fra vidskiptavinum sinum um pau hlutabréf, heimildaskirteini, kauphallarsjéoi, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga
sem peir eru innmidlarar fyrir, samkvaemt pvi verdtilbodi sem gildir pegar fyrirmeelin berast.

i rokstuddum tilvikum geta peir p6 framkveemt pessi fyrirmeeli & betra verdi ad pvi tilskildu ad verdid sé innan pess verdbils
sem er opinbert og liggi naleegt markadsskilyroum.

3. Innmidlarar geta framkveemt fyrirmeeli sem peir fa fra fagfjarfestum sinum & 6dru verdi en pvi sem er ad finna i
verdtilbodi peirra, an pess ad purfa ad fara ad peim krofum sem gerdar eru i 2. mgr., ad pvi er vardar vidskipti par sem
framkvaemd med fleiri en eitt verdbréf er hluti af sému vidskiptum eda ad pvi er vardar fyrirmeli sem eru had 63rum skilyrdum
en gildandi markadsverdi.

4. Geri innmidlari adeins eitt verdtilbod, eda hesta verdtilbod hans er leegra en st6dlud markadssteerd, og hann fer fyrirmeli
frd vidskiptavini sem eru umfangsmeiri en steerd verdtilbodsins, en lagri en st6dlud markadssterd, getur hann akvedid ad
framkvema pann hluta fyrirmalanna sem er umfram steerd verdtilbodsins, ad pvi tilskildu ad sa hluti sé framkvemdur
samkvamt verdtilbodinu, nema annad sé heimilt samkveemt skilyrdunum sem meelt er fyrir um i 2. og 3. mgr. Geri innmidlari
verdtilbod i mismunandi steerdum og feer fyrirmeli sem liggja milli pessara steerda, sem hann kys ad framkvaema, skal hann
framkvaema fyrirmelin samkveemt einu verdtilbodanna i samraemi vid 28. gr. tilskipunar 2014/65/ESB, nema annad sé heimilt
samkvamt skilyrdum 2. og 3. mgr. pessarar greinar.

5. Framkveemdastjornin skal hafa vald til ad sampykkja framseldar gerdir i samraemi vid 50. gr. og skyra hvad séu sanngjérn
vidskiptakjor opinberrar birtingar verdtilboda eins og um getur i 1. mgr.

16. gr.
Skyldur logbeerra yfirvalda

Logbeer yfirvold skulu ganga ar skugga um eftirfarandi:

a) aod verobréfafyrirteki uppferi reglulega verd kaup- og solutilboda sem birt er i samraemi vid 14. gr. og vidhaldi verdi sem
endurspeglar rikjandi markadsskilyroi,

b) ad verdbréfafyrirtaeki uppfylli skilyrdin fyrir baettu verdi sem meelt er fyrir um i 2. mgr. 15. gr.

17.gr.
Adgangur ad verotilbodum

1. Innmidlurum skal heimilt ad akveda, a grundvelli vidskiptastefnu sinnar, a hlutleegan hatt og an mismununar, hvada
vidskiptavinum peir veita adgang ad verdtilbodum sinum. T pessu skyni skulu skyrar reglur gilda um styringu adgangs ad
verdtilbodum peirra. Innmidlarar geta neitad ad stofna til vidskiptasambands vid vidskiptavini eda rofid pad af vidskiptalegum
asteedum, s.s. vegna lanstrausts vidskiptavina, métadiladhaettu og lokauppgjors vidskiptanna

2. Til ad takmarka hattuna & pvi ad vera utsettir fyrir mérgum vidskiptum fra sama vidskiptavini skal innmidlurum heimilt
ad takmarka, an mismununar, fjélda vidskipta fra sama vidskiptavini sem peir skuldbinda sig til ad ganga til samkveemt birtum
skilmalum. Ppeir geta, &n mismununar og i samremi vido akvaeoi 28. gr. tilskipunar 2014/65/ESB, takmarkad heildarfjélda
vidskipta frd& mismunandi vidskiptavinum a sama tima, ad pvi tilskildu ad petta sé einungis heimilt ef fjoldi og/eda magn
vidskipta samkvaemt fyrirmaelum fr4 vidskiptavinum er verulega umfram venju.
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3. Til ad tryggja skilvirkt verdmat hlutabréfa, heimildarskirteina, kauphallarsj6da, skirteina og annarra svipadra fjar-
malagerninga og hamarka moguleika verdbréfafyrirteekja & ad afla bestu kjara fyrir vidskiptavini sina skal framkvemdastjérn
Sambandsins sampykkja framseldar gerdir i samraemi vid 50. gr. sem tilgreina:

a) viomid pess hvenar verdtilbod telst birt reglulega og samfellt og telst vera adgengilegt med greidum heetti eins og um getur
i 1. mgr. 15. gr., auk pess hvernig verdbréfafyrirteeki geta uppfyllt pa skyldu sina ad birta verdtilbod sin opinberlega, sem
skal fela i sér eftirfarandi moguleika:

i. gegnum adstdou skipulegs markadar sem tekid hefur viokomandi fjarmalagerning til vidskipta,

ii. gegnum vidurkennda birtingarpjénustu,

iii. med eigin radstdfunum,

b) vidmidin sem tilgreina pau vidskipti par sem framkveemd med fleiri en eitt verdbréf er hluti af sému vidskiptum eda pau
fyrirmaeli sem eru h&d 6drum skilyrdum en gildandi markadsverdi eins og um getur i 3. mgr. 15. gr.,

c) viomid pess hvad geta talist sérstok markadsskilyrdi sem heimila ad verdtilbod séu dregin til baka, svo og skilyrdin fyrir
uppferslu verdtilboda eins og um getur i 1. mgr. 15. gr.,

d) vidmid pess hvenzr fjoldi og/eda magn vidskipta samkvaemt fyrirmalum fra vidskiptavinum er verulega umfram venju eins
0g um getur i 2. mgr.,

e) viomid pess hvenzr verd er innan verdbils sem er opinbert og liggur naleegt markadsskilyrdum eins og um getur i 2. mgr.
15. gr.

18. gr.

Skylda innmidlara til ad birta opinberlega fost verdtilbod vegna skuldabréfa, samsettra fjarmalaafuroa,
losunarheimilda og afleidna

1. Verobréfafyrirtaeki skulu birta opinberlega fost verdtilbod vegna skuldabréfa, samsettra fjarmalaafurda, losunarheimilda
og afleidna sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi sem pau eru innmidlarar fyrir og sem virkur markadur er med, ad
uppfylltum eftirfarandi skilyréum:

a) vioskiptavinur innmidlarans bidur pau um verdtilbod,

b) pau sampykkja ad setja fram verdtilbod.

2. Pbegar um er ad raeda skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur sem vidskipti eru med a
vidskiptavettvangi en sem ekki er virkur markadur med skulu innmidlarar birta vidskiptavinum sinum verdtilbod sé pess 6skad
ef peir sampykkja ad setja fram verdtilbod. Fella ma nidur pessa skuldbindingu ef skilyrdin sem tilgreind eru i 1. mgr. 9. gr. eru

uppfyllt.

3. Innmidlarar geta uppfeert verdtilbod sin hvenzr sem er. beir geta dregid verdtilbod sin til baka vid sérstok markadsskilyrdi.

4. Adildarriki skulu gera krofu um ad fyrirteeki sem falla undir skilgreininguna & innmidlara tilkynni l16gbaeru yfirvaldi sinu
um pad. Slika tilkynningu skal senda Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni. Evrdpska verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnunin skal stofna skra yfir alla innmidlara i Sambandinu.
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5. Innmidlarar skulu gera pau fostu verdtilbod sem birt eru i samraemi vid 1. mgr. adgengileg 63rum vidskiptavinum sinum.
pratt fyrir pad skal peim heimilt ad akveda, a grundvelli vidskiptastefnu sinnar, & hlutleegan hatt og an mismununar, hvada
vidskiptavinum peir veita adgang ad verdtiloodum sinum. 1 pessu skyni skulu innmidlarar hafa skyrar reglur um styringu
adgangs ad verdtilbodum sinum. Innmidlarar geta neitad ad stofna til vidskiptasambands vid vidskiptavini eda rofid pad af
vidskiptalegum asteedum, s.s. vegna lanstrausts vidskiptavina, métadilaahattu og lokauppgjors vidskiptanna.

6. Innmidlarar skulu skuldbinda sig til ad ganga til vidskipta samkvemt birtum skilmalum vid adra vidskiptavini sem
verdtilbodid hefur verid gert adgengilegt i samreemi vid 5. mgr. pegar tilbodssterd er jofn eda minni en sterdin sem a
sérstaklega vid um fjarmalagerninginn og akvoroud er i samrami vid d-1id 5. mgr. 9. gr.

Innmidlurum skal ekki skylt ad birta fast verdtilbod skv. 1. mgr. fyrir fjarmalagerninga sem eru undir peim seljanleikamérkum
sem akvoroud eru i samraemi vid 4. mgr. 9. gr.

7. Innmidlurum skal heimilt ad koma & gagnsajum takmérkunum, an mismununar, & fjélda vidskipta sem peir skuldbinda sig
til ad eiga vid vidskiptavini samkvamt verdtilbodi.

8.  Verdtilbod sem birt eru skv. 1. og 5. mgr. og pau sem eru jofn og eda undir peirri steerd sem um getur i 6. mgr. skulu birt
med peim hatti ad adrir markadsadilar hafi greidan adgang ad peim & sanngjornum vidskiptakjérum.

9. Verdtilbodio eda -tilbodin skulu vera med peim hatti ad pau tryggi ad innmidlarinn hliti skyldum sinum skv. 27. gr.
tilskipunar 2014/65/ESB, eftir atvikum, og skulu endurspegla rikjandi markadsskilyrdi med tilliti til verds sem vidskipti eru
gerd & med sama eda svipadan fjarmalagerning & vidskiptavettvangi.

I rokstuddum tilvikum geta innmidlarar p6 framkveemt fyrirmaeli & betra verdi ad pvi tilskildu ad verdid sé innan pess verdbils
sem er opinbert og liggi nalegt markadsskilyroum.

10. Innmidlarar skulu ekki falla undir pessa grein pegar peir eiga vidskipti med steerdir yfir peirri steerd sem & sérstaklega vid
um fjarmalagerninginn og er akvoroud i samraemi vid d-1id 5. mgr. 9. gr.

19.gr.
Eftirlit af h&lfu Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar

1. Logber yfirvold og Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skulu hafa eftirlit med beitingu 18. gr. ad pvi er vardar
steerdir sem verdtilbod eru gerd adgengileg vidskiptavinum verdbréfafyrirteekis og 6drum markadsadilum i midad vid adra
vidskiptastarfsemi fyrirtaekisins, og ad hvada marki verotilbodin endurspegla rikjandi markadsskilyrdi i tengslum vid vidskipti
med sama eda svipadan fjarmalagerning & vidskiptavettvangi. Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal eigi sidar en
3. jantar 2019 leggja fyrir framkvaemdastjornina skyrslu um beitingu 18. gr. Sé um ad reeda verulegt magn verdtilboda og
vidskipta sem fara litillega yfir pau mork sem um getur i 6. mgr. 18. gr. eda Ut fyrir rikjandi markadsskilyrdi skal Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin leggja skyrslu fyrir framkveemdastjérnina fyrir pa dagsetningu

2. Framkveemdastjornin skal sampykkja framseldar gerdir i samraeemi vid 50. gr. sem tilgreina par steerdir sem um getur i
6. mgr. 18. gr. og sem fyrirteeki skal ganga til vidskipta i vid adra vidskiptavini sem verdtilbodid er gert adgengilegt. Staerdin
sem a sérstaklega vid um fjarmalagerninginn skal akvérdud i samrami vid vidmidin sem sett eru i d-lid 5. mgr. 9. gr.

3. Framkveemdastjornin skal sampykkja framseldar gerdir i samreemi vid 50. gr. og skyra i peim hvad séu sanngjorn
vidskiptakjor opinberrar birtingar & verdtilbodum eins og um getur i 8. mgr. 18. gr.



Nr. 20/32 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins 26.03.2020

20. gr.

Upplysingagjof verdbréfafyrirtekja ad vioskiptum loknum, p.m.t. innmidlara, med hlutabréf, heimildarskirteini,
kauphallarsjodi, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga

1. Verobréfafyrirteki sem stunda vidskipti, annadhvort fyrir eigin reikning eda fyrir hond vidskiptavina, med hlutabréf,
heimildarskirteini, kauphallarsjoodi, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga sem vidskipti eru med a vioskiptavettvangi skulu
birta opinberlega magn og verd vidkomandi vidskipta og hvenar pau féru fram. bessar upplysingar skal birta opinberlega
gegnum vidurkennda birtingarpjénustu.

2. Upplysingar sem eru birtar i samrami vid 1. mgr. pessarar greinar og timamérkin sem per eru birtar innan skulu uppfylla
peer kréfur sem gerdar eru skv. 6. gr., p.m.t. krofur teknilegra eftirlitsstadla sem sampykktir eru i samreemi vid a-lié 2. mgr.
7.gr. Gefi raostafanir sem gerdar eru skv. 7. gr. kost a4 ad fresta birtingu fyrir vissa flokka vidskipta med hlutabréf,
heimildarskirteini, kauphallarsjodi, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga sem vidskipti eru med a vidskiptavettvangi skal
s& moguleiki einnig gilda um slik vidskipti pegar pau fara fram utan vidskiptavettvanga.

3. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teeknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina eftirfarandi:

a) audkenni mismunandi tegunda vidskipta sem birt eru samkvaemt pessari grein, sem greina & milli peirra vidskipta sem
dkvardast af pattum sem tengjast fyrst og fremst veromati fjarmélagerninganna og peirra vidskipta sem akvardast af 6drum
pattum,

b) beitingu skyldunnar skv. 1. mgr. & vidskipti sem fela i sér notkun pessara fjarméalagerninga sem trygginga, lana eda i 6drum
tilgangi par sem vidskipti med fjarmalagerninga akvardast af 6drum pattum en gildandi markadsvirdi fjarmalagerningsins,

c) adilann ad vidskiptum sem skal birta upplysingar um pau opinberlega i samraemi vid 1. mgr. ef badir adilar vidskiptanna
eru verdbréfafyrirtaeki.

Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstddlum fyrir framkveemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samrami vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

21.gr.

Upplysingagjof ad vidskiptum loknum af halfu verdbréfafyrirtekja, p.m.t. innmidlara, med skuldabreéf, samsettar
fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur

1. Verobréfafyrirteki sem stunda vidskipti, annadhvort fyrir eigin reikning eda fyrir hond vidskiptavina, med skuldabréf,
samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi skulu birta opinberlega magn
og verd viokomandi vidskipta og hvener pau féru fram. bessar upplysingar skal birta opinberlega gegnum vidurkennda
birtingarpjonustu.

2. Gera skal hver einstok vidskipti opinber i eitt skipti gegnum eina vidurkennda birtingarpjonustu.

3. Upplysingar sem eru birtar i samreemi vid 1. mgr. og timamorkin sem peer eru birtar innan skulu uppfylla par krofur sem
gerdar eru skv. 10. gr., p.m.t. kréfur teeknilegra eftirlitsstadla sem sampykktir eru i samraemi vid a- og b-1id 4. mgr. 11. gr.

4.  Logber yfirvold skulu geta heimilad verdbréfafyrirteekjum ad gefa kost & frestun birtingar, eda geta farid fram & birtingu
takmarkadra upplysinga um vidskipti, eda upplysinga um fleiri en ein vidskipti & samanteknu formi, eda sambland af pessu,
medan frestunin varir, eda geta heimilad ad sleppt sé ad birta magn einstakra vidskipta medan framlenging frestunar varir, eda
ef um er ad raeda fjarmalagerninga sem eru ekki hlutabréfagerningar og ekki rikisskuldir, heimilad birtingu fleiri en einna
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vidskipta & samanteknu formi medan framlenging frestunar varir, eda, ef um er ad reda rikisskuldagerninga, geta heimilad
birtingu fleiri en einna vidskipta & samanteknu formi um 6akvedinn tima, og geta frestad timabundid peim skyldum sem um
getur i 1. mgr. med sému skilyroum og peim sem meelt er fyrir um i 11. gr.

Gefi radstafanir sem gerdar eru skv. 11. gr. kost &4 ad fresta birtingu og birta takmarkadar upplysingar eda upplysingar &
samanteknu formi, eda sambland af pessu, eda ad sleppt sé ad birta upplysingar um magn akvedinna flokka vidskipta meo
skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur sem vioskipti eru med & vidskiptavettvangi, skal sa
méguleiki einnig gilda um slik vioskipti pegar pau fara fram utan vidskiptavettvanga.

5. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teeknilegum eftirlitsstddlum med hetti sem gerir kleift ad
birta upplysingar sem krafist er skv. 64. gr. tilskipunar 2014/65/ESB til ad tilgreina eftirfarandi::

a) audkenni mismunandi tegunda vidskipta sem birt eru samkvamt pessari grein, sem greina & milli peirra vidskipta sem
akvardast af pattum sem tengjast fyrst og fremst veromati fjarmalagerninganna og peirra vidskipta sem akvardast af 6orum
pattum,

b) beitingu skyldunnar skv. 1. mgr. & vidskipti sem fela i sér notkun slikra fjarmalagerninga sem trygginga, lana eda i 6drum
tilgangi par sem vidskipti med fjarmalagerninga akvardast af 6drum pattum en gildandi markadsvirdi fjarmalagerningsins,

¢) adilann ad vidskiptum sem skal birta upplysingar um pau opinberlega i samraeemi vid 1. mgr. ef badir adilar vidskiptanna
eru verdbréfafyrirteeki.

Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstédlum fyrir framkveemdastjornina
eigi sidar en 3. juli 2015.

Framkvaemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samreemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

22.9r.

Upplysingagjof til gagnseeis- og annarra Gtreikninga

1. Til ad geta gert Utreikninga til &kvordunar & krofum um gagnseei fyrir og eftir vidskipti og reglum um vidskiptaskyldur
skv. 3.—11. gr., 14.—21. gr. og 32. gr. sem eiga vid um fjarmalagerninga og til ad dkvarda hvort verdbréfafyrirteki er innmidlari
geta logber yfirvold farid fram & upplysingar fra:

a) vioskiptavettvongum,

b) vidurkenndum birtingarpjonustum og

c) pjonustum fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar.

2. Vidskiptavettvangar, vidurkenndar birtingarpjonustur og pjonustur fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar skulu geyma
naudsynleg gogn i neegilega langan tima.

3. Logber yfirvld skulu senda Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni peaer upplysingar sem han fer fram a til ad
vinna skyrslurnar sem um getur i 4., 5. og 6. mgr. 5. gr.
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4.  Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teknilegum eftirlitsstodlum sem tilgreina efni og tidni
gagnabeidna auk snids gagnanna og timarammans sem vidskiptavettvangar, vidurkenndar birtingarpjénustur og pjonustur fyrir
sameinadar vidskiptaupplysingar skulu svara slikum beidnum innan i samreemi vid 1. mgr., tegund gagnanna sem skal geyma og
lagmarkstimann sem vidskiptavettvangar, vidurkenndar birtingarpjonustur og pjonustur fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar
skulu geyma gogn til ad geta svarad slikum beidnum i samraemi vié 2. mgr.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstodlum fyrir framkveemdastjérnina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i pessari grein i samraemi vio
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

23.gr.

Vidskiptaskyldur verdbréfafyrirtekja

1. Verdbréfafyrirteeki skal tryggja ad vidskipti pess med hlutabréf sem tekin eru til vidskipta & skipulegum markadi eda
ganga kaupum og sélum & vidskiptavettvangi fari fram & skipulegum markadi, markadstorgi fjarmalagerninga eda hja
innmidlara, eda & vidskiptavettvangi i pridja landi sem metinn er jafngildur skv. a-1id 4. mgr. 25. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,
eftir pvi sem vid &, nema einkenni peirra feli i sér ad pau:

a) seu Okerfisbundin, tilfallandi (ad hoc), 6regluleg og sjaldgef, eda

b) fari fram milli vidurkenndra og/eda faglegra gagnadila og hafi ekki ahrif & verdakvordunarferlid.

2. Verdbréfafyrirteeki sem starfreekir innra porunarkerfi sem framkveemir fyrirmeli vidskiptavina um vidskipti med
hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjédi, skirteini og adra svipada fjarmalagerninga & marghlida grundvelli skal tryggja ad
pad hafi starfsleyfi sem markadstorg fjarmalagerninga samkveemt tilskipun 2014/65/ESB og fara ad 6llum videigandi dkveedum
sem gilda um slik starfsleyfi.

3. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drég ad teknilegum eftirlitsstédlum sem tilgreina sérstok
einkenni pessara vidskipta med hlutabréf sem hafa ekki ahrif & verddkvordunarferlid eins og um getur i 1. mgr., ad teknu tilliti
til tilvika svo sem:

a) vidskipta med seljanleika sem ekki er almennur adgangur ad (e. non-addressable liquidity trades) eda

b) pegar vidskipti med slika fjarmalagerninga akvardast af 6orum pattum en gildandi markadsverdi fjarmalagerningsins

Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstddlum fyrir framkveemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samrami vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

IV. BALKUR
SKYRSLUGJOF UM VIDSKIPTI
24. gr.
Skylda til ad vidhalda heilbrigdi markada
Med fyrirvara um skiptingu &byrgdar vid framfylgd reglugerdar (ESB) nr. 596/2014 skulu ldgbeer yfirvéld sem Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin er samreemingaradili fyrir i samreemi vid 31. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010 hafa

eftirlit med starfsemi verdbréfafyrirtaekja til ad tryggja ad pau starfi heidarlega, af sanngirni og fagmennsku og med hztti sem
studlar ad heilbrigdi markadarins.
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25.gr.
Skylda til ad halda skrar

1. Verobréfafyrirteki skulu i fimm ar hafa tiltek handa légbera yfirvaldinu videigandi gégn um 61l fyrirmeli og 6ll
vidskipti med fjarmalagerninga sem pau hafa framkvamt, hvort heldur er fyrir eigin reikning eda fyrir hond vidskiptavinar. Sé
um ad reda vidskipti sem framkveemd eru fyrir hond vidskiptavina skulu skrarnar hafa ad geyma allar upplysingar og gégn um
deili & vidskiptavininum, auk peirra upplysinga sem krafist er samkveaemt tilskipun Evropupingsins og radsins 2005/60/EB (%)
Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni er heimilt ad 6ska eftir adgangi ad slikum upplysingum i samraemi vid pad
verklag og samkveemt peim skilyrdum sem greinir i 35. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010. .

2. Rekstraradili vidskiptavettvangs skal i a.m.k. fimm &r hafa tiltek handa légbara yfirvaldinu videigandi gogn um oll
fyrirmeeli um vidskipti med fjarméalagerninga sem birt eru i kerfum hans. Vidkomandi skrar skulu innihalda videigandi gégn um
einkenni fyrirmalanna, p.m.t. pau sem tengja fyrirmalin vid framkveemdu vidskiptin sem af peim hljotast og upplysingarnar
um pau sem tilkynna skal i samraemi vid 1. mgr. og 3. mgr. 26. gr. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal gegna pvi
hlutverki ad greida fyrir og samraema atridi sem varda adgang logbeerra yfirvalda ad upplysingum samkveaemt pessari malsgrein

3. Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drég ad teknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina peer
upplysingar um videigandi tilbodagdgn sem geyma skal skv. 2. mgr. pessarar greinar og ekki er getid um i 26. gr..

bessi drog ad teknilegum eftirlitsstédlum skulu taka til audkenniskdda adilans eda pétttakandans sem sendi fyrirmelin,
audkenniskoda fyrirmeelanna, dagsetningar og timasetningar pegar fyrirmalin voru send, einkenna fyrirmelanna, p.m.t. tegundar
peirra, verdmarka ef vid 4, gildistima, sérstakra leidbeininga i fyrirmaelunum ef einhverjar eru, upplysinga um breytingar ef
einhverjar eru, afturkallana, nidurfellinga, framkveemdar fyrirmalanna ad hluta eda i heild og pess hvort fyrirmelin voru send fyrir
hénd annars adila eda i eigin nafni.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstéolum fyrir framkvaemdastjornina
eigi sidar en 3. juli 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

26. gr.

Skylda til ad tilkynna vidskipti

1. Verdbréfafyrirteki sem framkvaema vidskipti med fjarmalagerninga skulu veita l6gbara yfirvaldinu fullar og réttar
upplysingar um slik vidskipti eins fljétt og audid er og eigi sidar en vid lok nasta virka dags a eftir.

Logbeeru yfirvoldin skulu, i samreemi vid 85. gr. tilskipunar 2014/65/ESB, gera naudsynlegar radstafanir til ad tryggja ad
I6gbeert yfirvald pess markadar sem er mikilveegastur fyrir seljanleika pessara fjarmalagerninga fai einnig pessar upplysingar.

Logbaeru yfirvoldin skulu sja til pess ad Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni séu tiltekar, sé pess 6skad, allar
upplysingar sem eru tilkynntar i samraemi vid pessa grein.

2. Skyldan sem melt er fyrir um i 1. mgr. gildir um:

a) fjarmalagerninga sem teknir eru til vidskipta eda sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi, eda sem beidni hefur verid
16gd fram um ad séu teknir til vidskipta,

b) fjarmalagerninga par sem hinn undirliggjandi pattur (e. the underlying) er fjarmalagerningur sem vidskipti eru med &
vidskiptavettvangi og

(t) Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2005/60/EB fra 26. oktober 2005 um rédstafanir gegn pvi ad fjarmalakerfid sé notad til
peningapveettis og til fjarmdgnunar hrydjuverkastarfsemi (Stjtid. ESB L 309, 25.11.2005, bls. 15).
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c) fjarmalagerninga par sem hinn undirliggjandi pattur er visitala eda karfa sem samanstendur af fjarmalagerningum sem
vidskipti eru med & vidskiptavettvangi.

Skyldan skal gilda um vidskipti med fjarmalagerninga sem um getur i a- til c-lid an tillits til pess hvort slik vidskipti eru
framkveemd a vidskiptavettvanginum.

3. [ tilkynningunum skulu einkum koma fram upplysingar um néfn og fjdlda fjarmélagerninga sem keyptir eru eda seldir, magn,
dagsetningu og tima framkveemdar, vidskiptaverd, audkenni til ad tilgreina deili a vidskiptavinum sem verdbréfafyrirteekio hefur
framkvamt viokomandi vidskipti fyrir, audkenni til ad tilgreina deili & peim adilum og télvualgrimum innan verdbréfafyrirtekisins
sem taka fjarfestingarakvorounina og framkvama vidskiptin, audkenni fyrir viokomandi undanpagu sem vidskiptin hafa farid fram
samkvamt, adferdir vid ad audkenna vidkomandi verobréfafyrirteeki og audkenni fyrir skortsélu eins og hin er skilgreind i b-lid
1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 236/2012 ad pvi er vardar hlutabréf og rikisskuldir sem falla undir 12., 13. og 17. gr. peirrar
reglugerdar. Hvad vardar vioskipti sem fara ekki fram & vidskiptavettvangi skulu tilkynningar hafa ad geyma audkenni sem segir til
um tegundir vidskipta i samreemi vid peer radstafanir sem skal gera skv. a-1id 3. mgr. 20. gr. og a-1id 5. mgr. 21. gr. Sé um ad reeda
hravoruafleidur skulu tilkynningarnar gefa til kynna hvort vidskiptin draga Gr dhettu med hatti sem unnt er ad mela hlutlaegt
samraemi vid 57. gr. tilskipunar 2014/65/ESB..

4. Verdbréfafyrirteeki sem senda fyrirmeeli skulu, med sendingu fyrirmalanna, veita allar upplysingar sem tilgreindar eru i
1. og 3. mgr. | stad pess ad veita tédar upplysingar pegar fyrirmeli eru send getur verdbréfafyrirtaeki valid ad tilkynna um
fyrirmaelin sem send eru, séu pau framkveemd, sem vidskipti i samraeemi vid krofur 1. mgr. T slikum tilvikum skal pess getid i
tilkynningu verdbréfafyrirtaekisins um vidskiptin ad han eigi vid um send fyrirmeli.

5. Rekstraradili vidskiptavettvangs skal veita upplysingar um vidskipti med fjarmalagerninga a vettvangi hans sem
framkveemd eru gegnum Kerfi hans af fyrirteki sem fellur ekki undir pessa reglugerd i samraemi vid 1. og 3. mgr.

6. Pbegar tilkynnt er um audkenni til ad tilgreina deili & vidskiptavinum eins og krafist er i 3. og 4. mgr. skulu
verdbréfafyrirteeki nota audkenni 16gadila sem er stofnad til ad audkenna vidskiptavini sem eru logadilar.

Eigi sidar en 3. janOar 2016 skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin semja leidbeiningar i samreemi vid 16. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010 til ad tryggja ad beiting audkenna ldgadila innan Sambandsins sé i samraemi vid alpjodlega
stadla, einkum pa sem radgjafarnefndin um fjarmalastddugleika hefur sett.

7. Skyrslunum skal skilad til 16gbaera yfirvaldsins, annadhvort af verdbréfafyrirteekinu sjalfu, vidurkenndu skyrslugjafarkerfi
sem starfar fyrir pess hénd eda vidskiptavettvanginum sem starfrakir kerfid sem vidskiptin foru fram gegnum, i samraemi vid
1.,3.099. mgr.

Verdbréfafyrirteeki skulu bera fulla abyrgd & ad skyrslur sem sendar eru légbera yfirvaldinu séu fullgerdar, réttar og lagdar
fram timanlega.

pratt fyrir pessa abyrgd skal verdbréfafyrirteeki sem gefur skyrslu med upplysingum um slik vidskipti gegnum vidurkennt
skyrslugjafarkerfi sem adhefst fyrir pess htnd eda gegnum vidskiptavettvang ekki bera abyrgd & misbresti & pvi ad skyrslur sem
rekja ma til vidurkennda skyrslugjafarkerfisins eda vidskiptavettvangsins séu ekki fullgerdar, réttar eda lagdar fram timanlega.
i slikum tilvikum og med fyrirvara um 4. mgr. 66. gr. tilskipunar 2014/65/ESB skal vidurkennda skyrslugjafarkerfi eda
vidskiptavettvangurinn bera abyrgd & slikum misbresti.

Engu ad sidur skulu verdbréfafyrirtaeki gera edlilegar radstafanir til ad sannreyna ad peer vidskiptaskyrslur sem sendar eru fyrir
peirra hénd séu fullgerdar, réttar eda lagoar fram timanlega.
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Heimaadildarrikid skal gera kréfu um ad vidskiptavettvangur sem gerir skyrslur fyrir hond verdbréfafyrirtekis hafi traust
oryggiskerfi til ad tryggja dryggi og sannvottun pess hvernig upplysingar eru sendar, lagmarka heettu & spillingu gagna og hattu
& 6heimilum adgangi og koma i veg fyrir upplysingaleka, jafnframt pvi ad vidhalda avallt trinadi gagna. Heimaadildarrikid skal
gera pa krofu til vidskiptavettvangsins ad hann vidhaldi negilegum tilféngum og bai yfir éryggisafritunarkerfum til ad geta
avallt bodid upp & og vidhaldid pjonustu sinni.

Logbeer yfirvold geta sampykkt vidskiptaporunar- eda skyrslugjafarkerfi, p.m.t. afleiduvidskiptaskrar sem eru skradar eda
vidurkenndar i samraemi vio VI. balk reglugerdar (ESB) nr. 648/2012, sem vidurkennt skyrslugjafarkerfi til ad senda
vidskiptaskyrslur til 16gbeers yfirvalds i samraemi vid 1., 3. og 9. mgr.

Hafi vidskipti verid tilkynnt afleiduvidskiptaskra i samraeemi vio 9. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 sem er sampykkt sem
vidurkennt skyrslugjafarkerfi, vidkomandi skyrslur hafa ad geyma par upplysingar sem krafist er i 1., 3. og 9. mgr. og
afleiduvidskiptaskra sendir paer ldgbera yfirvaldinu innan peirra timamarka sem sett eru i 1. mgr. skal litid svo 4 ad
verdbréfafyrirtaekio hafi efnt skylduna sem & pvi hvilir skv. 1. mgr.

Séu villur eda yfirsjonir i vidskiptaskyrslunum skal vidurkennt skyrslugjafarkerfi, verdbréfafyrirteekid eda vidskiptavettvangurinn
sem tilkynnir um vidskiptin leidrétta upplysingarnar og senda I6gbaera yfirvaldinu leidrétta skyrslu.

8. Pegar skyrslur sem pessi grein kvedur & um eru sendar i samraemi vid 8. mgr. 35. gr. tilskipunar 2014/65/ESB til l6gbeers
yfirvalds gistiadildarrikis skal pad senda pear upplysingar til 16gbaeru yfirvaldanna i heimaadildarriki verdbréfafyrirtakisins,
nema l6gbeer yfirvold heimaadildarrikisins akvedi ad pau vilji ekki fa paer upplysingar i hendur.

9.  Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teeknilegum eftirlitsstédlum sem tilgreina:

a) gagnastadla og snid upplysinga sem skal tilkynna i samraemi vid 1. og 3. mgr., p.m.t. adferdir og fyrirkomulag skyrslugjafar
um fjarmélavidskipti og form og efni slikra skyrsina,

b) vidmid til ad skilgreina mikilvaeegan markad i samreemi vid 1. mgr.,

c) tilvisanir fjarmalagerninga sem eru keyptir eda seldir, magn, dagsetningu og tima framkveemdar, vidskiptaverd, upplysingar
0g gdgn um deili & vidskiptavininum, audkenni til ad tilgreina deili & peim vidskiptavinum sem verdbréfafyrirtekid hefur
framkveemt slik vidskipti fyrir, audkenni til ad tilgreina deili & peim adilum og tdlvualgrimum innan verdbréfafyrirteekjanna
sem taka fjarfestingarakvordunina og framkvama vidskiptin, audkenni fyrir vidkomandi undanpagu sem vidskiptin hafa
farid fram samkveemt, adferdir vid ad audkenna viokomandi verdbréfafyrirteeki, & hvada hatt vidskiptin voru framkvaemd
0g gagnareiti sem naudsynlegir eru til vinnslu og greiningar & vidskiptaskyrslunum i samreemi vid 3. mgr.,

d) audkenni fyrir skortsélu hlutabréfa og rikisskulda eins og um getur i 3. mgr.,

e) videigandi flokka fjarmélagerninga sem skal tilkynna i samraemi vid 2. mgr.,

f) skilyrdin sem audkenni l6gadila eru préud, peim Gthlutad og vidhaldid samkveemt af adildarrikjum i samraemi vid 6. mgr.,
og skilyrdin sem verdbréfafyrirtaeki nota pessi audkenni 16gadila samkvamt til ad Utvega, skv. 3., 4. og 5. mgr., audkenni il
ad tilgreina deili & vidskiptavinum i vidskiptaskyrslum sem peim ber ad taka saman skv. 1. mgr.,

g) beitingu skyrslugjafarskyldu um vidskipti & Gtibu verdbréfafyrirtaekja,

h) hvad telst vera vidskipti og framkveemd vidskipta ad pvi er vardar pessa grein,
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i) hvenar verdbréfafyrirteeki telst hafa sent fyrirmali i skilningi 4. mgr.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstédlum fyrir framkvaemdastjérnina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vio
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

10. Eigi sidar en 3. jantar 2019 skal Evropska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin senda skyrslu til framkveemdastjérnarinnar um
beitingu pessarar greinar, p.m.t. samspil hennar vid hina tengdu skyrslugjafarskyldu skv. reglugerd (ESB) nr. 648/2012, og um
hvort efni og snid vidskiptaskyrsina sem I6gbar yfirvold fa i hendur og skiptast & gera peim fullkleift ad hafa eftirlit med starfsemi
verdbréfafyrirteekja i samraemi vid 24. gr. pessarar reglugerdar. Framkvemdastjornin getur gert radstafanir til ad leggja til
breytingar, pb.m.t. ad kvedio sé & um ad vidskipti séu adeins send til eins kerfis sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin
tilgreinir, i stad pess ad senda pau til l6gbeerra yfirvalda. Framkvemdastjornin skal framsenda skyrslu Evrépsku verdbréfa-
markadseftirlitsstofnunarinnar til Evrépupingsins og radsins.

27.gr.

Skylda til ad Utvega tilvisunargogn fyrir fjirméalagerninga

1. Ad pvi er vardar fjarmalagerninga sem teknir eru til vidskipta & skipulegum morkudum eda sem vidskipti eru med a
markadstorgum fjarmalagerninga eda skipulegum markadstorgum skulu vidskiptavettvangar sja logbaerum yfirvéldum fyrir
audkennandi tilvisunargdgnum fyrir tilkynningar um vidskipti skv. 26. gr.

Ad pvi er vardar adra fjarmalagerninga sem 2. mgr. 26. gr. tekur til og vidskipti eru med i kerfi hans skal hver innmidlari sja
I6gbeeru yfirvaldi sinu fyrir tilvisunargdgnum fyrir pa fjarmalagerninga.

Audkennandi tilvisunargdgn skulu bain til sendingar til l16gbara yfirvaldsins a rafrenu og stédludu formi &dur en vidskipti
hefjast med fjarmalagerninginn sem pau visa til. Uppfera skal tilvisunargdgn fjarmalagernings hvenar sem breytingar verda &
gbgnunum sem varda hann. pessar tilkynningar skulu logber yfirvold senda Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin an
tafar og skal stofnunin birta peer pegar i stad a vefsetri sinu. Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal veita 16gbaerum
yfirvéldum adgang ad pessum tilvisunargdégnum.

2. Til ad gera I6gbarum yfirvéldum kleift ad hafa eftirlit, skv. 26. gr., med starfsemi verdbréfafyrirteekja til ad tryggja ad pau
starfi heidarlega, af sanngirni og fagmennsku og med hetti sem studlar ad heilbrigdi markadarins skulu Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin og l6gbar yfirvold gera naudsynlegar radstafanir til ad tryggja ad:

a) Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin og logbaeru yfirvoldin fai i raun tilvisunargdgnin fyrir fjairmalagerninga skv.
1. mgr.,

b) ga®di gagnanna sem pannig berast séu fullnagjandi til skyrslugjafar um vidskipti skv. 26. gr.,

c) tilvisunargégnunum fyrir fjarmalagerninga sem berast skv. 1. mgr. sé midlad & skilvirkan hatt milli viokomandi 16gbarra
yfirvalda.

3. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teeknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina:

a) gagnastadla og snid tilvisunargagna fyrir fjarmalagerninga i samrami vid 1. mgr., p.m.t. adferdir og fyrirkomulag vio ad
Utvega logbaerum yfirvdldum gbgnin og uppferslur & peim og senda pau til Evropsku verdbréfamarkadseftirlits-
stofnunarinnar i samreemi vid 1. mgr., og snid og efni slikra gagna,

b) per teknilegu radstafanir sem eru naudsynlegar i tengslum vid peer radstafanir sem Evrépsku verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnuninni og l16gbaerum yfirvéldum ber ad gera skv. 2. mgr.
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Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstodlum fyrir framkveemdastjérnina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

V. BALKUR

AFLEIDUR
28. gr.

Skylda til ad eiga vidskipti & skipulegum mérkudum, markadstorgum fjarmalagerninga eda skipulegum
markadstorgum

1. Fjarhagslegir motadilar eins og peir eru skilgreindir i 8. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 og 6fjarhagslegir
motadilar sem uppfylla skilyrdin sem um getur i b-1id 1. mgr. 10. gr. hennar skulu eiga vidskipti sem eru hvorki vidskipti innan
samstaedu eins og pau eru skilgreind i 3. gr. peirrar reglugerdar né vidskipti sem falla undir umbreytingarakveedi 89. gr. peirrar
reglugerdar vid adra slika fjarhagslega motadila eda adra slika 6fjarhagslega métadila sem uppfylla skilyrdin sem um getur i
b-1id 1. mgr. 10. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 med afleidur sem tilheyra flokki afleida sem lyst hefur verid yfir ad falli
undir vidskiptaskylduna i samraemi vid verklagsregluna sem greinir i 32. gr. og tilgreind er i skrdnni sem um getur i 34. gr.,
pegar pau eiga sér stad, adeins a:

a) skipulegum mérkudum,

b) markadstorgum fjarmalagerninga,

c) skipulegum markadstorgum eda

d) vidskiptavettvongum i pridja landi, ad pvi tilskildu ad framkveemdastjérnin hafi tekid akvérdun i samraemi vid 4. mgr. og
pridja landio hafi yfir ad rada skilvirku jafngildu kerfi til vidurkenningar & vidskiptavettvéngum sem er heimilt skv.
tilskipun 2014/65/ESB ad taka til vidskipta, eda vera vettvangur fyrir vidskipti med, afleidur sem lyst hefur verid yfir ad
falli undir vidskiptaskylduna i pvi pridja landi an pess ad pad feli i sér einkarétt.

2. Vioskiptaskyldan skal einnig gilda um métadila sem um getur i 1. mgr. og eiga vidskipti med afleidur sem tilheyra flokki
afleiona sem lyst hefur verid yfir ad falli undir vidskiptaskylduna vid fjdrmalastofnanir i pridja landi eda adra adila i pridja landi
sem myndu falla undir stédustofnunarskylduna ef pau veeru med stadfestu innan Sambandsins. Vidskiptaskyldan skal einnig
gilda um adila i pridja landi sem myndu falla undir stédustofnunarskylduna ef peir veeru med stadfestu innan Sambandsins og
sem eiga vidskipti med afleidur sem tilheyra flokki afleida sem lyst hefur verid yfir ad falli undir vidskiptaskylduna, ad pvi
tilskildu ad samningurinn hafi bein, veruleg og fyrirsjaanleg ahrif innan Sambandsins eda slik skylda sé naudsynleg eda
videigandi til ad koma i veg fyrir snidgdngu einhvers akveedis pessarar reglugerdar.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal hafa reglulegt eftirlit med vidskiptum med afleidur sem ekki hefur verid lyst
yfir ad falli undir vidskiptaskylduna eins og lyst er i 1. gr. til ad verda askynja um tilvik par sem tiltekinn flokkur samninga
getur valdid kerfisahattu og koma i veg fyrir eftirlitshognun milli afleiduvidskipta sem falla undir vidskiptaskylduna og
afleiduvidskipta sem falla ekki undir vidskiptaskylduna.

3. Afleidur sem lyst hefur verid yfir ad falli undir vidskiptaskylduna skv. 1. mgr. skulu vera taekar til vidskipta & skipulegum
markadi eda til vidskipta & vidskiptavettvangi eins og um getur i 1. mgr. an pess ad paod feli i sér einkarétt og &n mismununar.

4. Framkvemdastjornin getur, i samraemi vid rannsoknarmalsmedferdina sem um getur i 2. mgr. 51. gr., tekid akvardanir
pess efnis ad laga- og eftirlitsrammi pridja lands tryggi ad vidskiptavettvangur med starfsleyfi i pvi pridja landi fari ad lagalega
bindandi krofum sem eru jafngildar kréfunum fyrir vidskiptavettvanga sem um getur i a-, b- eda c-1id 1. mgr. pessarar greinar
og leioa af pessari reglugerd, tilskipun 2014/65/ESB og reglugerd (ESB) nr. 596/2014, og sem luta skilvirku eftirliti og
framfylgd i pvi pridja landi.
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Slikar akvardanir skulu hafa pann eina tilgang ad akvarda hefi vidskiptavettvangs fyrir afleidur sem falla undir
vidskiptaskylduna.

Laga- og eftirlitsrammi pridja lands telst hafa jafngild ahrif ef hann uppfyllir 6l eftirfarandi skilyrdi:

a) vidskiptavettvangar i pvi pridja landi purfi ad hafa starfsleyfi og lGti skilvirku eftirliti og framfylgd & vidvarandi grundvelli,

b) vidskiptavettvangar hafi skyrar og gagnsejar reglur um téku fjarmalagerninga til vidskipta svo unnt sé ad eiga vidskipti
med slika fjarmalagerninga & sanngjarnan, skipulegan og skilvirkan hétt, og vidskipti med pa séu an takmarkana,

c) utgefendur fjarmalagerninga luti kréfum um reglubundna og samfellda upplysingagjof sem tryggi hatt stig fjarfestaverndar,

d) hann tryggi gagnsai og heilbrigdi markada med reglum sem taki & markadssvikum i formi innherjavidskipta og
markadsmisnotkunar.

Akvordun framkvaemdastjornarinnar samkvaemt pessari malsgrein kann ad vera takmorkud vid tiltekinn flokk eda flokka
vidskiptavettvanga. I slikum tilvikum telst vidskiptavettvangur i pridja landi ekki med i d-lid 1. mgr. nema hann falli undir
flokk sem &kvordun framkvamdastjornarinnar tekur til.

5. Til ad tryggja samremi i beitingu pessarar greinar skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin semja drég ad
teeknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina paer tegundir samninga sem um getur i 2. mgr. og hafa bein, veruleg og fyrirsjaanleg
ahrif innan Sambandsins og pau tilvik par sem vidskiptaskyldan er naudsynleg eda videigandi til ad koma i veg fyrir snidgéngu
einhvers &kvaedis pessarar reglugerdar.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstodlum fyrir framkvaemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

Pegar unnt er og vid hefi skulu peir teknilegu eftirlitsstadlar sem um getur i pessari malsgrein vera hinir sému og peir sem
sampykktir eru skv. 4. mgr. 4. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012.

29. gr.

Stodustofnunarskylda fyrir afleidur sem vidskipti eru med & skipulegum mérkudum og timasetning sampykkis a
stddustofnun

1.  Rekstraradili skipulegs markadar skal tryggja ad oll vidskipti med afleidur sem gerd eru a peim skipulega markadi séu
stooustofnud af midleegum motadila.

2. Midlaegir moétadilar, vidskiptavettvangar og verdbréfafyrirteeki sem gegna hlutverki stddustofnunaradila i samraemi vid
14. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 skulu bla yfir skilvirkum kerfum, ferlum og fyrirkomulagi i tengslum vid
stodustofnadar afleidur til ad tryggja ad vidskipti med stddustofnadar afleidur séu 16gd fram og sampykkt til stédustofnunar eins
fljott og teeknilega er unnt med sjalfvirkum kerfum.

i pessari malsgrein merkir ,,stddustofnadar afleidure:

a) allar afleidur sem skal stodustofna samkveemt stodustofnunarskyldunni skv. 1. mgr. pessarar greinar eda stodustofnunar-
skyldunni skv. 4. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012,
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b) allar adrar afleidur sem vidkomandi adilar sampykkja ad skuli stédustofnadar.

3. Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drég ad teknilegum eftirlitsstédlum sem tilgreina lagmarkskrofur
fyrir kerfi, ferla og fyrirkomulag, p.m.t. timaramma sampykkis, samkvaemt pessari grein, ad teknu tilliti til parfarinnar & a0
tryggja vidhlitandi styringu a rekstrarahattu og annarri ahzttu.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal hafa vidvarandi vald til ad proa frekari teeknilega eftirlitsstadla til ad uppfeaera
pa sem i gildi eru, telji hin porf & pvi eftir pvi sem vidmid i atvinnugreininni proast.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja drégin ad teknilegu eftirlitsstédlunum sem um getur i fyrstu undirgrein
fyrir framkvaemdastjérnina eigi sidar en 3. juli 2015.

Framkveemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu og annarri i samrami vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

30. gr.
Obeint stodustofnunarfyrirkomulag

1. Obeint stodustofnunarfyrirkomulag ad pvi er vardar afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi er heimilt ad pvi
tilskildu a0 pad auki ekki motadiladhattu og tryggi ad eignir og stddur motadilans njéti verndar med jafngildum &hrifum og
peim sem um getur i 39. og 48. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012.

2. Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina tegundir 6beins
stodustofnunarfyrirkomulags, pegar slikt fyrirkomulag er tekid upp, sem uppfylla skilyrdin sem um getur i 1. mgr., og tryggja
par med samraemi vid akvaedin sem sett eru fyrir OTC-afleidur skv. Il. kafla framseldrar reglugerdar framkvaemdastjérnarinnar
(ESB) nr. 149/2013 (1).

Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstddlum fyrir framkveemdastjornina
eigi sidar en 3. juli 2015.

Framkvaemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i pessari grein i samremi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

31.9r.
Sampjoppun eignasafns

1.  Ppegar verdbréfafyrirteki og rekstraradilar markada starfa ad sampjoppun eignasafns lata pau ekki skyldunni um bestu
framkvaemd sem kvedid er & um i 27. gr. tilskipunar 2014/65/ESB, skyldunum um gagnsai sem kvedid er 4um i 8., 10., 18. og
21. gr. pessarar reglugerdar né skyldunni sem kvedid er & um i 6. mgr. 1. gr. tilskipunar 2014/65/ESB. bad ad afleidum i
sampjoppudu eignasafni sé lokad eda peim skipt Ut skal ekki falla undir 28. gr. pessarar reglugerdar.

2. Verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada sem starfa ad sampjoppun eignasafns skulu birta opinberlega, gegnum
vidurkennda birtingarpjonustu, magn vidskipta i sampjoppun og timann sem pau voru gerd innan peirra timamarka sem
tilgreind eru i 10. gr.

3. Verdbréfafyrirteki og rekstraradilar markada sem starfa ad sampjéppun eignasafns skulu halda fullkomnar og nakvaemar
skrar um alla sampjoppun eignasafna sem peir standa ad eda taka patt i. Sé pess dskad skulu pessar skrar tafarlaust gerdar
adgengilegar vidkomandi l6gheeru yfirvaldi eda Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni.

(*) Framseld reglugerd framkvemdastjérnarinnar (ESB) nr. 149/2013 fra 19. desember 2012 um vidbeetur vid reglugerd Evrépupingsins og
radsins (ESB) nr. 648/2012 ad pvi er vardar teknilega eftirlitsstadla um 6beint stddustofnunarfyrirkomulag, stodustofnunarskyldu,
opinbera skra, adgang ad vidskiptavettvangi, ¢fjarhagslega moétadila og adferdir til ad draga Ur ahettu fyrir OTC-afleidusamninga sem
midleegur métadili hefur ekki stddustofnad (Stjtid ESB L 52, 23.2.2013, bls. 11).



Nr. 20/42 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins 26.03.2020

4. Framkvemdastjornin getur med framseldum gerdum i samraemi vid 50. gr. sampykkt akvaedi sem tilgreina eftirfarandi:

a) einstaka petti sampjoppunar eignasafns,

b) upplysingar sem birta skal skv. 2. mgr.,

med peim heetti ad allar kréfur sem gilda pegar um skraahald, tilkynningar eda birtingu séu nyttar ad pvi marki sem mogulegt
er.

32.gr.

Tilhdgun vidskiptaskyldu

1.  Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad taeknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina eftirfarandi:

a) hvada flokka afleidna sem lyst er yfir ad falli undir stédustofnunarskylduna i samremi vid 2. mgr. og 4. mgr. 5. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 eda videigandi undirflokk peirra skuli hafa vidskipti med & peim vettvéngum sem um getur
i 1. mgr. 28. gr. pessarar reglugerdar,

b) daginn eda dagana sem stddustofnunarskyldan tekur gildi, p.m.t. gildistoku i afdngum og flokka moétadila sem skyldan
gildir um ef kvedid hefur verid & um slika gildistoku i &féngum og flokka métadila i teknilegum eftirlitsst6dlum i samraemi
vid b-1id 2. mgr. 5. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal senda framkveemdastjérninni pessi drog ad teeknilegum eftirlitsstédlum innan
sex manada fra sampykki framkvaemdastjornarinnar & taeknilegu eftirlitsstédlunum i samraeemi vid 2. mgr. 5. gr. reglugerdar
(ESB) nr. 648/2012.

Adur en Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin sendir framkvaemdastjorninni drogin ad teeknilegu eftirlitsstédlunum skal
stofnunin auglysa opinberlega eftir athugasemdum og, eftir pvi sem vid &, hafa samrad vid 16gbar yfirvéld i pridja landi.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

2. Til ad vidskiptaskyldan taki gildi:

a) verdur ad taka afleiduflokkinn skv. a-1id 1. mgr. eda videigandi undirflokk hans til vidskipta, eda vidskipti med hann ad
fara fram, & a.m.k. einum vidskiptavettvangi eins og um getur i 1. mgr. 28. gr., og

b) wverdur ad vera nagur kaup- og s6luahugi pridju adila & afleiduflokknum eda videigandi undirflokki hans til ad slikur
afleiduflokkur teljist naegilega seljanlegur til ad eingdngu séu vidskipti med hann & vettvéngunum sem um getur i 1. mgr.
28. gr.

3. Pegar samin eru drog ad teknilegu eftirlitsstddlunum sem um getur i 1. mgr. skal Evrdpska verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnunin meta hvort afleiduflokkurinn eda videigandi undirflokkur hans telst nagilega seljanlegur samkvamt
eftirfarandi viomioum:

a) medaltioni og -steerd vidskipta vid ymis markadsskilyrdi, ad teknu tilliti til edlis og liftima afurda i afleiduflokknum,

b) fjélda og tegund virkra markadsadila, p.m.t. hlutfallinu milli fjolda markadsadila og afurda/samninga sem ganga kaupum
0g s6lum a tilteknum afurdamarkadi,



26.03.2020 EES-viobetir vid Stjornartioindi Evropusambandsins Nr. 20/43

c) medalsterd verdbila.

Vio gerd pessara draga ad taeknilegum eftirlitsstddlum skal Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin taka tillit til
veentanlegra ahrifa sem vidskiptaskylda geeti haft & seljanleika afleiduflokks eda videigandi undirflokks hans og starfsemi
endanlegra notenda sem eru ekki fjarmalastofnanir.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal akvarda hvort afleiduflokkurinn eda videigandi undirflokkur hans sé adeins
neegilega seljanlegur i vidskiptum undir tiltekinni steerd.

4.  Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal ad eigin frumkveedi, i samreemi vid vidmidin sem sett eru fram i 2. mgr.
og eftir ad hafa auglyst opinberlega eftir athugasemdum, tilgreina og tilkynna framkveemdastjorninni um pa afleiduflokka eda
einstaka afleidusamninga sem ettu ad falla undir skylduna til ad eiga vidskipti & vettvongunum sem um getur i 1. mgr. 28. gr.,
en sem engum midleegum matadila hefur enn verid veitt leyfi fyrir skv. 14. eda 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 eda sem
hafa ekki verid teknir vidskipta, eda vidskipti hafa ekki verid h6fd med, & vidskiptavettvangi sem um getur i 1. mgr. 28. gr.

i Kkjolfar peirrar tilkynningar fra Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni sem um getur i fyrstu undirgrein getur
framkvaemdastjornin auglyst eftir pvi ad tillogur séu préadar um vidskipti med pessar afleidur & peim vettvéngum sem um getur
i1.mgr.28.gr.

5. [ samreemi vid 1. mgr. skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin senda framkvamdastjérninni drég ad taeknilegum
eftirlitsstodlum til ad breyta, fella timabundid Ur gildi eda afnema gildandi taeknilega eftirlitsstadla hvenzer sem veruleg breyting
verdur & vidmidunum sem sett eru fram i 2. mgr. Adur en Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gerir pad getur han, eftir
pvi sem vid 4, haft samrad vio ldgbaer yfirvold pridju landa..

Framkveemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i pessari malsgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

6. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drdg ad teknilegum eftirlitsstédlum sem tilgreina vidmidin sem
um getur i b-1id 2. mgr

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja fyrir framkvaemdastjornina drég ad pessum teknilegu eftirlitsstddlum
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkvaemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samreemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

33.gr.
Kerfi til a0 koma i veg fyrir tvitekningu reglna eda reglur sem stangast a

1. Framkvaemdastjornin skal a.m.k. &rlega njota adstodar Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar vid eftirlit meg,
og gerd skyrsina til Evrépupingsins og radsins um, alpjédlega beitingu meginreglnanna sem settar eru fram i 28. og 29. gr.,
einkum ad pvi er vardar hugsanlega tvitekningu krafna, eda kréfur sem stangast 4, til markadsadila, og leggja til mogulegar
adgerair.

2. Framkveemdastjérnin getur sampykkt framkveemdargerdir sem lysa pvi yfir ad fyrirkomulag laga, eftirlits og framfylgdar i
vidkomandi pridja landi:

a) sé jafngilt krofunum sem leida af 28. og 29. gr.,
b) tryggi vernd pagnarskyldu sem er jafngild peirri vernd sem kvedid er & um i pessari reglugerd,

c) sé notad med skilvirkum hetti og pvi sé framfylgt & sanngjarnan hatt og an réskunar til ad tryggja skilvirkt eftirlit og
framfylgd i vidkomandi pridja landi.
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pessar framkveemdargerdir skulu sampykktar i samrami vid rannséknarmalsmedferdina sem um getur i 51. gr.

3. Framkvamdargerd um jafngildi eins og um getur i 2. mgr. skal hafa pau ahrif ad métadilar sem stofna til vidskipta sem
falla undir pessa reglugerd teljist hafa uppfyllt pa skyldu sem felst i 28. gr. og 29. gr. pegar a.m.k. einn mdtadilanna hefur
stadfestu i pvi pridja landi og métadilarnir virda fyrirkomulag laga, eftirlits og framfylgdar i vidkomandi pridja landi.

4. Framkvemdastjornin skal, i samstarfi vid Evropsku verobréfamarkadseftirlitsstofnunina, hafa eftirlit med skilvirkri
framkveemd pridju landa, sem framkvaemdargerd um jafngildi hefur verid sampykkt fyrir, ad pvi er vardar kréfur sem jafngilda
peim sem koma fram i 28. og 29. gr. og skal skila skyrslu til Evrépupingsins og radsins reglulega, a.m.k. arlega.

Innan 30 almanaksdaga fra framlagningu slikrar skyrslu sem leidir i ljés verulega agalla eda 6samraemi i beitingu yfirvalda
pridju landa & jafngildum krofum getur framkvamdastjornin afturkallad vidurkenningu & jafngildi vidkomandi lagaramma
pridja lands. Sé framkvaemdargerd um jafngildi afturkdllud skulu vidskipti métadila sjalfkrafa falla aftur undir allar krofur
28. 0g 29. gr. pessarar reglugeroar.

34. gr.
Skra yfir afleidur sem falla undir vidskiptaskylduna

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal birta og vidhalda & vefsetri sinu skra sem tilgreinir, & itarlegan og 6tviredan
hétt, peer afleidur sem falla undir vidskiptaskylduna sem um getur i 1. mgr. 28. gr., vettvangana par sem per eru teknar til
vidskipta eda vidskipti eru med peer og gildistokudaga skyldunnar.

VI. BALKUR

STOPUSTOFNUNARADGANGUR AN MISMUNUNAR FYRIR FJARMALAGERNINGA
35.gr.
Adgangur &n mismununar ad midleegum moétadila

1. Med fyrirvara um 7. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 skal midleegur motadili sampykkja ad stddustofna fjarmalagern-
inga an mismununar og & gagnsajan hatt, p.m.t. ad pvi er vardar kréfur um tryggingar og poknanir fyrir adgang, an tillits til
vidskiptavettvangsins par sem vidskipti eru framkvaemd. Pbetta skal einkum tryggja ad vidskiptavettvangur eigi rétt 4 ad
samningar sem ganga kaupum og sélum & peim vidskiptavettvangi fai medferd an mismununar hvad vardar:

a) tryggingarkrdéfur og skuldajéfnun samninga sem eru jafngildir fjarhagslega ef innsetning slikra samninga i skuldajéfnun til
uppgjoérs og adrar jofnunaradgerdir midleega mdtadilans & grundvelli vidkomandi gjaldprotalaga myndu ekki 6gna
snurdulausri og edlilegri virkni, gildi eda framfylgd slikra adgerda, og

b) samnytta tryggingarpekju (e. cross-margining) med samsvarandi samningum sem sami midlaegi métadilinn stédustofnar
samkvemt aheettulikani sem er i samraemi vid 41. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012.

Midleegur motadili getur krafist pess ad vidskiptavettvangurinn uppfylli pear rekstrar- og teknikréfur sem midlaegi métadilinn
gerir, p.m.t. krofur um ahettustyringu. Krafa samkvaemt pessari malsgrein gildir ekki um afleidusamning sem fellur pegar undir
peer adgangsskyldur sem kvedid er 4um i 7. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012.

Midleegur métadili er ekki bundinn af pessari grein ef hann er i ndnum tengslum vid vidskiptavettvang sem hefur sent
tilkynningu skv. 5. mgr. 36.gr.

2. Beioni vidskiptavettvangs um adgang ad midlegum mdtadila skal send formlega til midleega motadilans, viokomandi
I6gbeers yfirvalds hans og ldgbars yfirvalds vidskiptavettvangsins. Beidnin skal tilgreina peer tegundir fjarmélagerninga sem
adgangs er 6skad ad.
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3. Midlegi motadilinn skal svara vidskiptavettvanginum skriflega innan priggja manada ef um er ad raeda framseljanleg
verdbréf og peningamarkadsgerninga og innan sex manada ef um er ad reda afleidur sem vidskipti eru med a vidskiptavettvangi,
og annadhvort heimila adgang, med pvi skilyrdi ad viokomandi logbeart yfirvald hafi veitt adgang skv. 4. mgr., eda synja um
adgang. Midlegi maétadilinn getur adeins synjad beidni um adgang vid peer adsteedur sem tilgreindar eru i a-lid 6. mgr. Synji
midleegi métadilinn um adgang skal hann gera fulla grein fyrir astiedum pess i svari sinu og upplysa logbeert yfirvald sitt skriflega
um akvordun sina. Hafi vidskiptavettvangurinn stadfestu i 6dru adildarriki en midleegi métadilinn skal midlaegi métadilinn einnig
leggja fram slika tilkynningu og rékstudning til I6gbeers yfirvalds vidskiptavettvangsins. Midleegi maétadilinn skal gera adgang
mogulegan innan priggja manada fra pvi ad veita jakveett svar vid beidni um adgang.

4,  Logbart yfirvald midlega motadilans eda vidskiptavettvangsins skal adeins veita vidskiptavettvangi adgang ad midlagum
métadila ef slikur adgangur:

a) myndi ekki krefjast fyrirkomulags um rekstrarsamhafi ef um veeri ad raeda afleiour sem eru ekki OTC-afleidur skv. 7. mgr.
2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012, eda

b) myndi ekki égna snurdulausri og edlilegri virkni markadanna, einkum vegna tvistrunar seljanleika, eda myndi ekki hafa
neikveed ahrif & kerfisdhaettu.

Ekkert i a-1id fyrstu undirgreinar skal koma i veg fyrir ad adgangur sé veittur ef beidnin sem um getur i 2. mgr. krefst
rekstrarsamhefis, vidskiptavettvangurinn og allir midleegir métadilar sem koma ad fyrirhugudu fyrirkomulagi um rekstrarsamheefi
hafa sampykkt fyrirkomulagid og &hattan sem midleegi métadilinn sem feer beidnina stendur frammi fyrir vegna stadna milli
midlaegra métadila er tryggd hja pridja adila.

Ef porf fyrir fyrirkomulag um rekstrarsamheefi er asteda eda hluti af &steedu pess ad synja beidni gerir vidskiptavettvangurinn
midleega maétadilanum vidvart og upplysir Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina um hvada adrir midlaegir métadilar
hafa adgang ad vidskiptavettvanginum, og Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin birtir pessar upplysingar svo
verdbréfafyrirteki geti valid ad neyta réttar sins skv. 37. gr. tilskipunar 2014/65/ESB ad pvi er vardar pessa midlagu maétadila
til ad greida fyrir 66ru fyrirkomulagi adgangs.

Synji logbeert yfirvald um adgang skal pad kveda upp akvoroun sina innan tveggja manada fra vidtoku beidni af pvi tagi um
getur i 2. mgr. og gera l6gbeera yfirvaldinu, midleega métadilanum og vidskiptavettvanginum fulla grein fyrir peim rékum sem
liggja ad baki akvorduninni, p.m.t. afhenda peim pau gégn sem han byggist &.

5. Ad pvi er vardar framseljanleg verdbréf og peningamarkadsgerninga getur midleegur métadili sem hefur nylega verid
stofnadur og fengid starfsleyfi sem midleegur métadili, eins og hann er skilgreindur i 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012,
til stodustofnunar skv. 17. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 eda verid vidurkenndur skv. 25. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012
eda fengid starfsleyfi samkveemt innlendu fyrirkomulagi leyfisveitinga sem er pegar fyrir hendi til styttri tima en priggja &ra hinn
2.jali 2014 sott um leyfi fyrir 3. janGar 2017 til l6gbers yfirvalds sins til ad nyta sér umbreytingarfyrirkomulag. Logbeera
yfirvaldid getur &kvedid ad pessi grein gildi ekki um midleega métadilann ad pvi er vardar framseljanleg verdbréf og
peningamarkadsgerninga medan a umbreytingartimabili stendur til 3. jali 2019.

Sé slikt umbreytingartimabil sampykkt getur midlaegi métadilinn ekki nytt sér adgangsréttinn skv. 36. gr. eda pessari grein ad pvi er
vardar framseljanleg verdbréf og peningamarkadsgerninga medan pad umbreytingarfyrirkomulag varir. Logbaera yfirvaldid skal
tilkynna adilum fagrads logbeerra yfirvalda fyrir midleega métadilann og Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni um pad
pegar umbreytingartimabil er sampykkt. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal birta skra yfir allar tilkynningar sem hdn
feer.

Sé midlegur motadili sem hefur verid sampykktur fyrir umbreytingarfyrirkomulag samkveemt pessari malsgrein i nanum
tengslum vid einn eda fleiri vidskiptavettvanga skulu peir vidskiptavettvangar ekki njota adgangsréttar skv. 36. gr. eda pessari
grein ad pvi er vardar framseljanleg verdbréf eda peningamarkadsgerninga & medan umbreytingarfyrirkomulagid varir.

Midleegum motadila sem feer starfsleyfi & priggja ara timabilinu fyrir gildistoku, en hefur ordid til vid samruna eda yfirtoku sem tok
til a.m.k. eins midlaegs motadila sem hafdi starfsleyfi fyrir pad timabil, skal ekki heimilt ad sekja um umbreytingarfyrirkomulag
samkvaemt pessari malsgrein.
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6.  Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teknilegum eftirlitsstodlum sem tilgreina:

a) vid hvada tilteknu adstedur midlegur métadili getur synjad beidni um adgang, p.m.t. vegna fyrirsjaanlegs magns vidskipta,
fjolda og tegunda notenda, fyrirkomulags styringar & rekstrarahattu og -fleekjustigs eda annarra patta sem valda verulegri
Oparfa ahattu,

b) vid hvada adstedur midlegum motadila ber ad heimila adgang, p.m.t. upplysingaleynd sem veitt er i tengslum vid
fjarmélagerninga medan & préunarafanganum stendur, grundvoll gagnsais og pess ad adhafst sé &n mismununar ad pvi er
vardar stédustofnunargjold, kréfur um tryggingar og rekstrarlegar kréfur um tryggingartdku,

c) vid hvada adsteedur pad ad veita adgang 6gnar snurdulausri og edlilegri virkni markada eda myndi hafa neikveed éahrif &
kerfisahattu,

d) ferlid vid ad gefa ut tilkynningu skv. 5. mgr.,

e) skilyrdin fyrir medferd &n mismununar med tilliti til pess hvernig farid er med samninga sem ganga kaupum og s6lum &
vidkomandi vidskiptavettvangi hvad vardar tryggingarkrofur og skuldajéfnun samninga sem eru jafngildir fjarhagslega og
samnytta tryggingarpekju med samsvarandi samningum sem sami midlaegi motadili stodustofnar.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstéolum fyrir framkvaemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkvaemdastjorninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

36. gr.

Adgangur an mismununar ad vidskiptavettvangi

1. Meo fyrirvara um 8. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012 skal vidskiptavettvangur veita vioskiptaupplysingar & gagnsajum
grundvelli &n mismununar, p.m.t. ad pvi er vardar adgangsgjold, ad beioni midleegs motadila sem er med starfsleyfi eda
vidurkenndur samkveemt reglugerd (ESB) nr. 648/2012 og 6skar eftir ad stodustofna vidskipti med fjarmalagerninga sem fara
fram & peim vidskiptavettvangi. bessi krafa gildir ekki um afleidusamning sem fellur pegar undir adgangsskyldurnar sem
kvedid er aum i 8. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012.

Vidskiptavettvangur er ekki bundinn af pessari grein ef hann er i nAnum tengslum vid midleegan métadila sem hefur tilkynnt ad
hann nyti sér umbreytingarfyrirkomulagid skv. 5. mgr. 35. gr.

2. Beioni midlegs métadila um adgang ad vidskiptavettvangi skal send formlega til vidskiptavettvangs, viokomandi l6gbeers
yfirvalds hans og I6gbeers yfirvalds midleega métadilans.

3. Vidskiptavettvangurinn skal veita midlaega métadilanum skriflegt svar innan priggja manada ef um er ad reeda framseljanleg
verdbréf og peningamarkadsgerninga og innan sex manada ef um er ad reda afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi,
og annadhvort heimila adgang, med pvi skilyrdi ad viokomandi logbart yfirvald hafi veitt adgang skv. 4. mgr., eda synja um
adgang. Vidskiptavettvangurinn getur adeins synjad um adgang vid paer adstaedur sem tilgreindar eru i a-1id 6. mgr. Sé synjad um
adgang skal vidskiptavettvangurinn gera fulla grein fyrir dstedum pess i svari sinu og upplysa légbart yfirvald sitt skriflega um
akvordunina. Hafi midleegi motadilinn stadfestu i 6dru adildarriki en vidskiptavettvangurinn skal vidskiptavettvangurinn einnig
senda slika tilkynningu og rokstudning til l6gbeers yfirvalds midleega motadilans. Vidskiptavettvangurinn skal gera adgang
mogulegan innan priggja manada fra pvi ad veita jakveett svar vio beidni um adgang.
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4. Logbert yfirvald vidskiptavettvangsins eda midleega métadilans skal adeins veita midlegum motadila adgang ad
vidskiptavettvangi ef slikur adgangur:

a) myndi ekki krefjast fyrirkomulags um rekstrarsamhafi i tilfelli afleidna sem eru ekki OTC-afleidur skv. 7. mgr. 2. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 648/2012, eda

b) myndi ekki 6gna snurdulausri og edlilegri virkni markadanna, einkum vegna tvistrunar seljanleika, og vidskiptavettvangur-
inn hefur komid a fullnaegjandi kerfi til ad koma i veg fyrir slika tvistrun, eda myndi ekki hafa neikvaed ahrif & kerfisahattu.

Ekkert i a-lid fyrstu undirgreinar skal koma i veg fyrir a0 adgangur sé veittur ef beidnin sem um getur i 2. mgr. krefst
rekstrarsamheefis, vidskiptavettvangurinn og allir midlaegir métadilar sem koma ad fyrirhugudu fyrirkomulagi um rekstrarsamhafi
hafa sampykkt fyrirkomulagid og ahaettan sem midlaegi métadilinn sem feer beidnina stendur frammi fyrir vegna stadna milli
midlaegra métadila er tryggd hja pridja adila.

Ef porf fyrir fyrirkomulag um rekstrarsamhefi er asteda eda hluti af asteedu pess ad synja beidni gerir vidskiptavettvangurinn
midleega moétadilanum vidvart og upplysir Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina um hvada adrir midleegir motadilar
hafa adgang ad vidskiptavettvanginum, og Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin birtir pessar upplysingar svo
verdbréfafyrirteeki geti valio ad neyta réttar sins skv. 37. gr. tilskipunar 2014/65/ESB ad pvi er vardar pessa midleegu maétadila
til ad greida fyrir 66ru fyrirkomulagi adgangs.

Synji logbeert yfirvald um adgang skal pad kveda upp akvordun sina innan tveggja manada fra vidtoku beidninnar sem um getur
i 2. mgr. og gera l6gbeera yfirvaldinu, vidskiptavettvanginum og midleega métadilanum fulla grein fyrir peim rékum liggja ad
baki dkvorduninni, p.m.t. afhenda peim pau gégn sem hin byggist &.

5. A0 pvi er vardar afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi getur vidskiptavettvangur sem er undir vidkomandi
morkum & almanaksarinu adur en pessi reglugerd kemur til framkveemda tilkynnt Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni
og légbaeru yfirvaldi sinu ad hann éski eftir ad vera ébundinn af pessari grein ad pvi er vardar afleidur sem vidskipti eru med &
vidskiptavettvangi undir pessum mérkum, i 30 manudi fra pvi ad pessi reglugerd kemur til framkveemda. Vidskiptavettvangur sem
helst undir viokomandi mérkum & hverju ari & pessu, eda sidara, 30 manada timabili getur i lok timabilsins tilkynnt Evrépsku
verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni og légbaeru yfirvaldi sinu ad hann dski eftir ad vera afram o6bundinn af pessari grein i
30 manuai til vidbatar. Sé tilkynnt um slikt getur vidskiptavettvangurinn ekki notid pess adgangsréttar sem getid er um i 35. gr. eda
pessari grein ad pvi er vardar afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi undir viokomandi mérkum & medan undanpagan
er nytt. Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal birta skra yfir allar tilkynningar sem hin feer.

Vidkomandi mork fyrir nytingu undanpagunnar eru arleg grundvallarfjarheed (e. notional amount) vidskipta sem nemur
1 000 000 milljonum evra. Grundvallarfjarhadin skal reiknud Gt fra annarri hlid vidskiptanna (e. single-counted) og taka til allra
vidskipta med afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi og fara fram samkveemt reglum vidskiptavettvangsins.

Sé vidskiptavettvangur hluti af samstedu sem er i nAnum tengslum vid hann skal reikna morkin med pvi ad leggja saman érlega
grundvallarfjarhaed allra vidskiptavettvanga i samsteedunni i heild sem hafa stadfestu i Sambandinu.

Sé vidskiptavettvangur sem hefur sent Ut tilkynningu samkvaemt pessari malsgrein i nanum tengslum vid einn eda fleiri
midlaega métadila skulu peir midleegu motadilar ekki njota pess adgangsréttar sem getid er um i 35. gr. eda pessari grein ad pvi
er vardar afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi undir viskomandi mérkum medan undanpégan er nytt.

6.  Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drég ad teeknilegum eftirlitsstddlum sem tilgreina:

a) vio hvada tilteknu adstedur vidskiptavettvangur getur synjad beidni um adgang, p.m.t. vegna fyrirsjaanlegs magns
vidskipta, fjdlda og tegunda notenda, fyrirkomulags styringar a rekstrarahzttu og -flaekjustigs eda annarra patta sem valda
verulegri dparfa dhattu,
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b) vid hvada adsteedur heimila verdur adgang, p.m.t. upplysingaleynd sem veitt er i tengslum vid fjarmalagerninga medan a
préunarafanganum stendur og grundvéll gagnsais og pess ad adhafst sé an mismununar ad pvi er vardar gjold i tengslum
vid adgang,

c) Vvid hvada adstedur pad ad veita adgang dgnar snurdulausri og edlilegri virkni markadanna eda myndi hafa neikveed ahrif a
kerfisahattu,

d) ferlio vio ad gefa ut tilkynningu skv. 5. mgr., p.m.t. nanari tilgreining a Gtreikningi grundvallarfjarhaedarinnar og adferdinni
sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin getur beitt til ad sannreyna Utreikning & magni og sampykkja
undanpaguna.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstédlum fyrir framkvaemdastjérnina
eigi sidar en 3. juli 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

37.9r.

Adgangur an mismununar ad vidmidunargildum og skylda til ad veita leyfi fyrir peim

1. Sé virdi fjarmalagernings reiknad ut & grundvelli vidmidunargildis skal s& adili sem hefur eignarrétt & vidmidunargildinu
tryggja ad midleegum mdtadilum og vidskiptavettvéngum sé heimill adgangur ad eftirfarandi til vidskipta og stédustofnunar:

a) vidkomandi verdupplysinga- og gagnastreymi og upplysingum um samsetningu, adferdafraedi og verdlagningu viokomandi
vidmidunargildis til stédustofnunar og vidskipta, og

b) leyfum.

Leyfi sem felur i sér adgang ad upplysingum skal veitt & sanngjérnum og edlilegum grundvelli an mismununar innan priggja
manada fra beidni midlaegs motadila eda vidskiptavettvangs par ad lutandi.

Adgangur skal veittur & sanngjornu vidskiptaverdi ad teknu tilliti til pess verds sem 6drum midlegum moétadila, vid-
skiptavettvéngum eda tengdum adilum er veittur adgangur ad vidmidunargildinu & eda veitt leyfi i tengslum vid hugverkarétt &
samberilegum kjérum, til stédustofnunar og vidskipta. Mismunandi verd fyrir mismunandi midleega métadila, vidskiptavettvanga
eda tengda adila er adeins heimilt pegar pad er réttletanlegt & grundvelli hlutleegra asteedna, ad teknu tilliti til edlilegra
vidskiptalegra forsendna svo sem magns, umfangs eda notkunarsvids sem dskao er eftir.

2. Sé nytt viomidunargildi préad eftir 3. jantar 2017 tekur skyldan til ad veita leyfi gildi eigi sidar en 30 manudum eftir ad
vidskipti hefjast med fjarmalagerning sem pessu vidmidunargildi er beitt i tengslum vid eda hann er tekinn til vidskipta. Sé adili
sem & eignarrétt ad nyju vidmidunargildi eigandi eldra vidmidunargildis skal hann syna fram & ad samanborid vid slikt eldra
vidmidunargildi uppfylli nyja vidmidunargildid beedi eftirfarandi skilyrdi:

a) nyja viomidunargildid sé ekki einvéroungu eftirmynd eda adldgud Utgafa af eldra vidmidunargildinu og ad adferdafreedi,
p.m.t. undirliggjandi gdgn, nyja vidmidunargildisins sé i pydingarmiklum atridum frabrugdin pvi sem & vid um eldra
vidmidunargildio, og

b) nyja vidmidunargildid komi ekki i stad sliks eldra vidmidunargildis.

bessi malsgrein hefur ekki ahrif & beitingu samkeppnisreglna, einkum 101. og 102. gr. sattmalans um starfshatti
Evrdpusambandsins.
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3. Enginn midleegur métadili, vidskiptavettvangur eda tengdur adili skal gera samning vid neinn veitanda vidmidunargildis
sem hefdi annadhvort pau ahrif ad:

a) koma i veg fyrir ad annar midlaegur motadili eda vidskiptavettvangur fengi adgang ad slikum upplysingum eda réttindum
eins og um getur i 1. mgr., eda

b) koma i veg fyrir a0 annar midlaeegur métadili eda vidskiptavettvangur fengi adgang ad sliku leyfi, eins og um getur i 1. mgr.

4.  Evropska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drég ad teeknilegum eftirlitsstédlum sem tilgreina

a) peer leyfisbundnu upplysingar sem gera skal adgengilegar skv. a-1id 1. mgr. eingdngu til nota fyrir midlaega métadilann eda
vidskiptavettvanginn,

b) oOnnur skilyrdi sem adgangur er veittur samkveemt, p.m.t. um trinad veittra upplysinga,

c) viomid til leidbeiningar um hvernig sanna mé ad um sé ad reeda nytt viomidunargildi i samreemi vid a- og b-1id 2. mgr.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstédlum fyrir framkveemdastjornina
eigi sidar en 3. juli 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

38. gr.

Adgangur fyrir midleega métadila og vidskiptavettvanga i pridju I6ndum

1. Vidskiptavettvangur sem hefur stadfestu i pridja landi getur adeins 6skad eftir adgangi ad midlegum métadila med
stadfestu i Sambandinu ef framkveemdastjornin hefur tekid akvordun i samremi vid 4. mgr. 28. gr. um pad pridja land.
Midlegur métadili med stadfestu i pridja landi getur 6skad eftir adgangi ad vidskiptavettvangi i Sambandinu ad pvi tilskildu ad
s& midlegi motadili sé vidurkenndur skv. 25. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012, og skal midleegum moétadilum og
vidskiptavettvdngum med stadfestu i pridja landi adeins leyft ad nyta adgangsréttinn sem um getur i i 35.—36. gr. ad pvi
tilskildu ad framkveemdastjornin hafi tekio akvéroun i samraemi vid 3. mgr. pess efnis ad laga- og eftirlitsrammi pridja landsins
teljist veita skilvirkt jafngilt kerfi til ad veita midleegum métadilum og vidskiptavettvongum med starfsleyfi samkvaemt
erlendum reglum adgang ad midleegum motadilum og vidskiptavettvdngum med stadfestu i pvi pridja landi.

2. Midlegir motadilar og vidskiptavettvangar med stadfestu i pridja landi geta adeins 6skad eftir leyfi og adgangsrétti i
samrami vid 37. gr. ad pvi tilskildu ad framkveemdastjornin hafi tekid akvordun i samraemi vid 3. mgr. pessarar greinar pess
efnis ad laga- og eftirlitsrammi pess pridja lands teljist vera skilvirkt jafngilt kerfi sem tryggir midlaegum métadilum og
vidskiptavettvongum med starfsleyfi i erlendri 16gsdgu adgang & sanngjornum og edlilegum grundvelli og &n mismununar ad:

a) viokomandi verdupplysinga- og gagnastreymi og upplysingum um samsetningu, adferdafredi og verdlagningu
vidmidunargilda til stddustofnunar og vidskipta, og

b) leyfum

fra adilum sem eiga eignarrétt ad vidmidunargildum og hafa stadfestu i pvi pridja landi.
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3. Framkvaemdastjornin getur, i samreemi vid rannsoknarméalsmedferdina sem um getur i 51. gr., tekid akvardanir pess efnis
ad laga- og eftirlitsrammi pridja lands tryggi ad vidskiptavettvangur med starfsleyfi i pvi pridja landi fari ad lagalega bindandi
krofum sem eru jafngildar kréfunum sem um getur i 2. mgr. pessarar greinar og sem Iuti skilvirku eftirliti og framfylgd i pvi
pridja landi.

Laga- og eftirlitsrammi pridja lands telst jafngildur ef hann uppfyllir 611 eftirfarandi skilyrdi:
a) vidskiptavettvangar i pvi pridja landi séu starfsleyfisskyldir og lati skilvirku eftirliti og framfylgd & vidvarandi grundvelli,

b) hann feli i sér skilvirkt jafngilt kerfi til ad veita midleegum métadilum og vidskiptavettvdngum med starfsleyfi samkveemt
erlendum reglum adgang ad midlegum métadilum og vidskiptavettvdngum med stadfestu i pvi pridja landi,

c) laga- og eftirlitsrammi pess pridja lands feli i sér skilvirkt jafngilt kerfi sem midleegum moétadilum og vidskiptavettvongum
med starfsleyfi i erlendri 16gsdgu er veittur adgangur samkvamt & sanngjérnum og edlilegum grundvelli &n mismununar ad:

i. vidkomandi verdupplysinga- og gagnastreymi og upplysingum um samsetningu, adferdafredi og verdlagningu
vidmidunargilda til stédustofnunar og vidskipta, og

ii. leyfum
fra adilum sem eiga eignarrétt ad vidmidunargildum og hafa stadfestu i pvi pridja landi.

VII. HLUTI
EFTIRLITSRADSTAFANIR VEGNA AFURDATHLUTANA OG STADNA

1. KAFLI
Afurdaeftirlit og -ihlutanir
39. gr.
Markadseftirlit

1. 1 samremi vid 2. mgr. 9. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010 skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin hafa
eftirlit med markadnum fyrir fjarmalagerninga sem eru markadssettir, peim dreift eda peir seldir i Sambandinu.

2. | samremi vid 2. mgr. 9. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1093/2010 skal Evropska bankaeftirlitsstofnunin hafa eftirlit med
markadinum fyrir samsettar innstedur sem eru markadssettar, seldar eda peim dreift i Sambandinu.

3. Logber yfirvold skulu hafa eftirlit med markadnum fyrir fjarmalagerninga og samsettar innsteedur sem eru markadssettar,
peim dreift eda peer seldar i eda fra adildarriki peirra.

40. gr.
Heimildir Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar til timabundinna ihlutana

1. 1 samremi vid 5. mgr. 9. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010 getur Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin, ad
uppfylltum skilyrdum 2. og 3. mgr., timabundid bannad eda takmarkad i Sambandinu:

a) markadssetningu, dreifingu eda solu tiltekinna fjdrmalagerninga, eda fjarméalagerninga med tiltekna, tilgreinda eiginleika,
eda
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b) tegund fjarmélastarfsemi eda framkveemd.

Bann eda takmdérkun getur gilt vid adstedur, eda verid hadd undanpagum, sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin
tilgreinir.

2. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal adeins taka akvérdun skv. 1. mgr. ad uppfylltum 6llum eftirfarandi
skilyrdum:

a) fyrirhugadri adgerd sé beint ad verulegu ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda sé beint ad dgn vid edlilega virkni og
heilbrigdi fjarmala- eda hravérumarkada eda vid stodugleika alls eda hluta af fjarmalakerfinu i Sambandinu,

b) krofur samkvemt 16gum Sambandsins sem gilda um vidkomandi fjarmalagerninga eda -starfsemi taki ekki & 6gninni,

c) logbert yfirvald eda I6gbeer yfirvold hafi ekki gripid til adgerda til ad taka & 6gninni, eda adgerdirnar sem gripid hefur verid
til taki ekki & 6gninni med fullnaegjandi heetti.

A uppfylltum skilyrdum fyrstu undirgreinar getur Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin lagt & bann eda takmdérkun skv.
1. mgr. i vartdarskyni &dur en fjarmélagerningur er markadssettur, honum dreift eda hann seldur vidskiptavinum.

3. Pbegar Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gripur til adgerda samkvaemt pessari grein skal hin tryggja ad
adgerdirnar:

a) hafi ekki skadleg &hrif & skilvirkni fjirmalamarkada eda & fjarfesta sem eru 6hdfleg midad vid avinning adgerdanna,

b) valdi ekki hettu & eftirlitshdgnun og

c) hafi verid akvednar ad hofdu samradi vid opinbera adila sem bera abyrgd & eftirliti, stjornun og reglum sem taka til markada
med efnislegar buvorur samkveemt reglugerd (EB) nr. 1234/2007, ef radstéfunin vardar landbunadarhravoruafleidur.

begar logbaert yfirvald eda l6gbar yfirvéld hafa gripid til radstafana skv. 42. gr. getur Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin
gert allar paer radstafanir sem um getur i 1. mgr. an pess ad gefa Ut alit eins og kvedid er aum i 43. gr.

4.  Adur en Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gripur til adgerda samkveemt pessari grein skal han tilkynna
I6gbaerum yfirvéldum um fyrirhugadar adgerdir sinar.

5. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal birta & vefsetri sinu tilkynningar um allar dkvardanir um ad gripa til
adgerda samkvaemt pessari grein. Slikar tilkynningar skulu tilgreina upplysingar um bannid eda takmdrkunina og hvener eftir
birtingu tilkynningarinnar radstafanirnar 6dlast gildi. Bannid eda takmdérkunin skal adeins gilda um adgerdir sem gripid er til
eftir ad radstafanirnar 6dlast gildi.

6. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal endurskoda bann eda takmorkun sem 16gd er & skv. 1. mgr. med
hafilegu millibili og eigi sjaldnar en & priggja manada fresti. Bénn eda takmarkanir sem eru ekki endurnyjud eftir pad priggja
manada timabil falla Gr gildi.

7. Adgerdir sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gripur til samkveemt pessari grein skulu ganga framar éllum
fyrri adgerdum sem ldgbeert yfirvald hefur gripid til.
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8.  Framkveemdastjornin skal sampykkja framseldar gerdir i samreemi vid 50. gr. sem tilgreina vidmid og petti sem Evropsku
verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni ber ad taka tillit til pegar hin akvardar hvort um sé ad raeda verulegt ahyggjuefni sem
vardar fjarfestavernd eda 6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmala- eda hravorumarkada eda vid stodugleika alls eda hluta
af fjarmalakerfinu i Sambandinu eins og um getur i a-lid 2. mgr.

Pessi viomid og peettir skulu taka til:

a) pess hversu flokinn fjarmalagerningur er med hlidsjon af tegund vidskiptavinar sem gerningurinn er seldur eda
markadssettur til,

b) steerdar eda hugsads verdmeetis Utgafu fjarmalagerninga,

c) pess hversu mikid nynami felst i fjarmalagerningi, starfsemi eda framkvaemd,

d) peirrar vogunar sem fjarmalagerningur eda framkveemd felur i sér.

41. gr.

Heimildir Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar til timabundinna ihlutana

1. 1 samre@mi vid 5. mgr. 9. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1093/2010 getur Evropska bankaeftirlitsstofnunin, ad uppfylltum
skilyrdum 2. og 3. mgr., timabundid bannad eda takmarkad i Sambandinu:

a) markadssetningu, dreifingu eda solu tiltekinna samsettra innstedna, eda samsettra innsteedna med tiltekna, tilgreinda
eiginleika, eda

b) vissategund af fjarmalastarfsemi eda framkvamd.

Bann eda takmdérkun getur gilt vid adstedur, eda verid had undanpagum, sem Evrdpska bankaeftirlitsstofnunin tilgreinir.

2. Evrdpska bankaeftirlitsstofnunin skal adeins taka akvordun skv. 1. mgr. ad uppfylltum dllum eftirfarandi skilyroum:

a) fyrirhugadri adgerd sé beint ad verulegu ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda sé beint ad dgn vid edlilega virkni og
heilbrigdi fjarmalamarkada eda vid stodugleika alls eda hluta af fjirmalakerfinu i Sambandinu,

b) krofur samkvemt 16gum Sambandsins sem gilda um viokomandi samsettar innsteedur eda starfsemi taki ekki a égninni,

c) logbert yfirvald eda logbeer yfirvold hafi ekki gripid til adgerda til ad taka & égninni, eda adgerdirnar sem gripid hefur verio
til taki ekki & 6gninni med fullnzgjandi heetti.

AQd uppfylltum skilyrdum fyrstu undirgreinar getur Evrépska bankaeftirlitsstofnunin lagt &4 bann eda takmoérkun skv. 1. mgr. {
varudarskyni 4dur en samsett innsteeda hefur verid markadssett, henni dreift eda han seld vidskiptavinum.

3. Pegar Evrdpska bankaeftirlitsstofnunin gripur til adgerda samkvaemt pessari grein skal hin tryggja ad adgerdirnar:

a) hafi ekki skadleg &hrif & skilvirkni fjarmalamarkada eda & fjarfesta sem eru 6hofleg midad vid dvinning adgerdanna, og
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b) valdi ekki heettu & eftirlitshognun.

begar logbeert yfirvald eda I6gbeer yfirvold hafa gripid til radstafana skv. 42. gr. getur Evropska bankaeftirlitsstofnunin gert
allar paer radstafanir sem um getur i 1. mgr. &n pess ad gefa Ut lit eins og kvedid er &um i 43. gr.

4,  Adur en Evropska bankaeftirlitsstofnunin gripur til adgerda samkvaemt pessari grein skal hun tilkynna légbaerum
yfirvéldum um fyrirhugadar adgerdir sinar.

5. Evrdpska bankaeftirlitsstofnunin skal birta a vefsetri sinu tilkynningar um allar akvardanir um ad gripa til adgeroa
samkveaemt pessari grein. Slikar tilkynningar skulu tilgreina upplysingar um bannid eda takmdrkunina og hvener eftir birtingu
tilkynningarinnar radstafanirnar 6dlast gildi. Bannid eda takmorkunin skal adeins gilda um adgerdir sem gripid er til eftir a0
radstafanirnar 6dlast gildi.

6. Evrdpska bankaeftirlitsstofnunin skal endurskoda bann eda takmdrkun sem 16gd er & skv. 1. mgr. med heafilegu millibili
0g eigi sjaldnar en & priggja méanada fresti. Bonn eda takmarkanir sem eru ekki endurnyjud eftir pad priggja manada timabil
falla dr gildi..

7. Adgerdir sem Evropska bankaeftirlitsstofnunin gripur til samkveemt pessari grein skulu ganga framar &llum fyrri
adgerdum sem ldgbeert yfirvald hefur gripid til.

8.  Framkveemdastjornin skal sampykkja framseldar gerdir i samreemi vid 50. gr. sem tilgreina vidmid og peetti sem Evropsku
bankaeftirlitsstofnuninni ber ad taka fillit til pegar hin akvardar hvort um sé ad reda verulegt dhyggjuefni sem vardar
fjarfestavernd eda o6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjairmalamarkada og vid stédugleika alls eda hluta af fjarmalakerfinu i
Sambandinu eins og um getur i a-1id 2. mgr.

Pessi vidmid og peettir skulu taka til:

a) pess hversu floknar samsettar innstaedur eru med hlidsjon af tegund vidskiptavinar sem peer eru seldar eda markadssettar til,

b) sterdar eda hugsads verdmeetis Utgafu samsettra innstaedna,

c) pess hversu mikid nynaemi felst i samsettum innstaedum, starfsemi eda framkveemd,

d) peirrar vogunar sem samsett innsteeda eda framkveemd felur i sér.

42. gr.

Afurdaihlutun af halfu légbzerra yfirvalda

1.  Logbeert yfirvald getur bannad eda takmarkad eftirfarandi i eda fra viokomandi adildarriki:

a) markadssetningu, dreifingu eda solu tiltekinna fjarmalagerninga eda samsettra innsteedna, eda fjarmalagerninga eda
samsettra innsteedna med tiltekna eiginleika, eda

b) vissa tegund af fjarmalastarfsemi eda framkvamd.

2. Logbert yfirvald getur gripid til peirra adgerda sem um getur i 1. mgr. ef pad telur af gildum astaedum:
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a) annadhvort

i. a0 fjarmalagerningur, samsett innsteda eda starfsemi eda framkvemd valdi verulegum &hyggjum sem varda
fjarfestavernd eda dgni edlilegri virkni og heilbrigdi fjarmala- eda hravérumarkada eda stédugleika alls eda hluta af
fjarmalakerfinu i a.m.k. einu adildarriki, eda

ii. ad afleida hafi skadleg ahrif & veromyndunarkerfi hins undirliggjandi markadar,

b) ad gildandi krofur samkvemt l6gum Sambandsins sem eiga vid um fjarmalagerninginn, samsettu innsteduna eda
starfsemina eda framkveemdina taki ekki nagjanlega & peirri ahattu sem um getur i a-1id og ad ekki verdi betur tekid a
malinu med beettu eftirliti eda framfylgd gildandi krafna,

c) ad adgerdin sé hofleg med tilliti til edlis greindrar dhaettu, heefni viokomandi fjarfesta eda markadsadila og liklegra ahrifa
adgerdarinnar & fjarfesta og markadsadila sem kunna ad eiga, nota eda hafa avinning af fjarmalagerningnum, samsettu
innstedunni, starfseminni eda framkvamdinni,

d) ad logbeera yfirvaldio hafi haft tilhlydilegt samrdd vid logbaer yfirvold i 6drum adildarrikjum sem adgerdin getur haft
veruleg ahrif &,

e) ad adgerdin mismuni ekki starfsemi eda pjonustu sem er veitt fr4 68ru adildarriki og

f) a0 pad hafi haft tilhlydilegt samré&d vid opinbera adila sem eru til pess berir ad sinna eftirliti, stjornun og reglum sem taka
til markada med efnislegar bavorur samkvemt reglugerd (EB) nr. 1234/2007, pegar fjarmalagerningur, starfsemi eda
framkveemd stofnar edlilegri virkni og heilbrigdi markadar med efnislegar bavérur i verulega haettu.

Ad uppfylltum skilyrdum fyrstu undirgreinar getur légbzera yfirvaldid lagt & bann eda takmérkun skv. 1. mgr. i vardarskyni
adur en markadssetning, dreifing eda sala til vidskiptavina & fjsrmalagerningi eda samsettri innstedu fer fram.

Bann eda takmérkun getur gilt vid adsteedur, eda verid had undanpagum, sem légbara yfirvaldid tilgreinir.

3. Logbera yfirvaldio skal ekki leggja & bann eda takmdrkun samkveemt pessari grein nema pad hafi, a.m.k. einum manudi adur
en radstofuninni er xtlad ad taka gildi, greint 6llum 6drum légberum yfirvdldum og Evropsku verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnuninni, skriflega eda med 60rum heetti sem yfirvdldin koma sér saman um, fra:

a) fjarméalagerningnum, starfseminni eda framkvemdinni sem fyrirhugud adgerd tengist,

b) edli fyrirhugads banns eda takmérkunar i itarlegum atridum og hvener sliku banni eda takmérkun er atlad ad taka gildi og

c) peim gégnum sem pad byggir akvérdunina & og pad alit sitt ad 6ll skilyrdi 2. mgr. séu uppfyllt.

4. 1 undantekningartilvikum par sem légbert yfirvald telur naudsynlegt ad gripa til brynna adgerda samkveaemt pessari grein
til ad koma i veg fyrir tjon af voldum fjarmalagerninga, samsettra innsteedna, starfsemi eda framkvemdar sem visad er til i
1. mgr. getur l6gbeera yfirvaldio gripid til adgerda til bradabirgda med minnst 24 klukkustunda skriflegum fyrirvara, adur en
raostofuninni er ®tlad ad taka gildi, til handa 6llum 6drum l6gbaerum yfirvéldum og Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlits-
stofnuninni eda, pegar um er ad reeda samsettar innstedur, Evropsku bankaeftirlitsstofnuninni, ad pvi tilskildu ad &ll vidmio
pessarar greinar séu uppfyllt og auk pess hafi verid synt fram & med skyrum hztti ad eins manadar fyrirvari myndi koma i veg
fyrir ad tekid veeri & vidkomandi vandamali eda 6gn & fullnzgjandi hatt. Hid 16gbara yfirvald skal ekki gripa til adgeroa til
bradabirgda til lengri tima en priggja manada.
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5. Hid légheera yfirvald skal birta & vefsetri sinu tilkynningu um allar akvardanir um ad leggja & bann eda takmdrkun sem um
getur i 1. mgr. I tilkynningunni skulu koma fram upplysingar um bannid eda takmérkunina, hvenzr radstafanirnar taka gildi
eftir birtingu tilkynningarinnar og pau gdgn sem pad byggir pad alit sitt & ad oll skilyrdi 2. mgr. séu uppfyllt. Bannid eda
takmdrkunin skal adeins gilda i tengslum vid adgerdir sem gripid er til eftir birtingu tilkynningarinnar.

6. Hid logbeera yfirvald skal afnema bannid eda takmorkunina ef skilyrdi 2. mgr. eiga ekki lengur vid.

7. Framkvaemdastjornin skal sampykkja framseldar gerdir i samreemi vid 50. gr. sem tilgreina viomid og peetti sem I6gbaerum
yfirvoldum ber ad taka tillit til pegar pau akvarda hvort um sé ad reeda verulegt ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda égn vid
edlilega virkni og heilbrigdi fjarmala- eda hravérumarkada eda vid stodugleika fjarmalakerfisins i a.m.k. einu adildarriki eins og
um getur i a-1id 2. mgr.

Pessi viomid og peettir skulu taka til:

a) pess hversu floknir fjarméalagerningar eda samsettar innsteedur eru med hlidsjon af tegund vidskiptavinar sem pau er seld,
peim dreift eda pau markadssett til,

b) pess hversu mikid nynaemi felst i fjarmalagerningi, samsettri innstaedu, starfsemi eda framkvaemd,
c) peirrar vogunar sem fjarmalagerningur, samsett innsteda eda framkvaemd felur i sér,

d) i tengslum vio edlilega virkni og heilbrigdi fjarmalamarkada eda hravorumarkada, steerdar eda hugsads verdmaetis Utgafu
fjdrméalagerninga eda samsettra innstseedna.

43.gr.
Samraeming af halfu Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar og Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar

1.  Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin eda, sé um ad raeda samsettar innstedur, Evropska bankaeftirlitsstofnunin
skal gegna pvi hlutverki ad greida fyrir og samraema adgerdir sem logbeer yfirvold gripa til skv. 42. gr. Einkum skal Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin eda, sé um ad reda samsettar innstedur, Evrépska bankaeftirlitsstofnunin tryggja ad
adgerdir sem logbert yfirvald gripur til séu réttletanlegar og hoflegar og, eftir pvi sem vid 4, tryggja samremda néalgun
I6gbeerra yfirvalda.

2. Ad fenginni tilkynningu skv. 42. gr. um adgerd sem gripid er til samkveemt peirri grein skal Evrépska verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnunin eda, sé um ad reeda samsettar innstedur, Evropska bankaeftirlitsstofnunin mynda sér lit & pvi hvort bannid eda
takmdrkunin sé réttleetanleg og hofleg. Telji Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin eda, sé um ad reda samsettar innstaedur,
Evrdpska bankaeftirlitsstofnunin ad naudsynlegt sé ad onnur logbaer yfirvold gripi til adgerdar til ad bregdast vid ahattunni skal
hin taka pad fram i aliti sinu. Alitid skal birt & vefsetri Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar eda, sé um ad reda
samsettar innsteedur, vefsetri Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar.

3. Hyggist logbeert yfirvald gripa til, eda gripur til, adgerdar pvert & alit Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar
eda Evropska bankaeftirlitsstofnunarinnar skv. 2. mgr., eda synjar um ad gripa til adgerdar pratt fyrir slikt alit, skal pad pegar i
stad birta & vefsetri sinu tilkynningu sem gerir fulla grein fyrir astedum pessa.

2. KAFLI
Stodur
44, gr.

Samraming landsbundinna stédustjérnunarradstafana og stodutakmarkana af halfu Evropsku
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar

1.  Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal gegna pvi hlutverki ad greida fyrir og samreema radstafanir sem logbeer
yfirvéld gripa til skv. o- og p-1id 2. mgr. 69. gr. tilskipunar 2014/65/ESB. Einkum skal Evrépska verdbréfamarkadseftirlits-
stofnunin tryggja samreemda nalgun légbeerra yfirvalda hvad vardar beitingu pessara valdheimilda, edli og umfang slikra
radstafana og timalengd og eftirfylgni allra radstafana.
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2. Ad fenginni tilkynningu um radstofun skv. 5. mgr. 79. gr. tilskipunar 2014/65/ESB skal Evrdpska verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnunin skra radstéfunina og rékstudning fyrir henni. A3 pvi er vardar radstafanir sem gripid er til skv. o- eda p-lid
2.mgr. 69. gr. tilskipunar 2014/65/ESB skal stofnunin vidhalda og birta & vefsetri sinu gagnasafn med samantektum &
radstéfunum sem eru i gildi, p.m.t. upplysingar um hlutadeigandi adila, vidkomandi fjarmalagerninga, allar takmarkanir a sterd
stadna sem adilunum er heimilt ad eiga hverju sinni, allar undanpagur fra peim sem veittar hafa verid i samreemi vid 57. gr.
tilskipunar 2014/65/ESB og rékstuoning fyrir peim.

45. gr.
Stodustjornunarvald Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar

1. | samremi vid 5. mgr. 9. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010 skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin, ad
uppfylltum badum skilyrdum 2. mgr., gripa til einnar eoa fleiri af eftirfarandi radostéfunum:

a) fara fram 4 allar videigandi upplysingar fra hvada adila sem er um steerd og tilgang stédu eda aheettuskuldbindingar sem
stofnad er til gegnum afleidu,

b) eftir ad hafa greint paer upplysingarnar sem fengnar eru i samraemi vid a-lid, krefjast pess ad slikur adili minnki steerd
stddunnar eda felli hana eda ahaettuskuldbindinguna nidur i samreemi vid framseldu gerdina sem um getur i b-1id 10. mgr.,

€) sem sidasta Urreedi, takmarka moguleika adila & ad gera samninga um hravéruafleidu.

2. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal adeins taka akvoroun skv. 1. mgr. ad uppfylltum badum eftirfarandi
skilyrdum:

a) radstafanirnar sem taldar eru upp i 1. mgr. taki & 6gn vio edlilega virkni og heilbrigdi fjarmalamarkada, p.m.t.
afleidumarkada med hravorur i samraemi vid pau markmid sem talin eru upp i 1. mgr. 57. gr. tilskipunar 2014/65/ESB og i
tengslum vid fyrirkomulag afhendingar & efnislegum hravérum, eda taki & 6gn vid stddugleika alls eda hluta af
fjarmélakerfi Sambandsins,

b) logbeert yfirvald eda logbeer yfirvold hafi ekki gripid til radstafana til ad taka & 6gninni, eda radstafanirnar sem gripid hefur
verid til taki ekki & 6gninni med fullnaegjandi heetti,

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal meta hvort skilyrdin sem um getur i a- og b-1id fyrstu undirgreinar pessarar
malsgreinar séu uppfyllt i samreemi vid pau vidmid og petti sem kvedid er & um i framseldu gerdinni sem um getur i a-lid
10. mgr. pessarar greinar.

3. Pegar gripio er til peirra rddstafana sem um getur i 1. mgr. skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin tryggja ad
radstofunin:

a) taki med markteekum heetti & 6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjsrmalamarkada, p.m.t. afleidumarkada med hravorur i
samraemi vid markmidin sem talin eru upp i 1. mgr. 57. gr. tilskipunar 2014/65/ESB, og i tengslum vid fyrirkomulag
afhendingar a efnislegum hravérum, eda & dgn vid stodugleika alls eda hluta af fjarmalakerfi Sambandsins, eda beeti
verulega getu logbarra yfirvalda til ad hafa eftirlit med égninni eins og hin er metin i samraemi vid pau vidmid og petti
sem kvedid er & um i framseldu gerdinni sem um getur i a-1id 10. mgr. pessarar greinar,

b) skapi ekki heettu & eftirlitshognun eins og hin er metin i samraemi vid c-1id 10. mgr. pessarar greinar,

c) hafi engin af eftirfarandi skadlegum &hrifum & skilvirkni fjarméalamarkada sem eru 6hd6fleg midad vid Avinning
radstafananna: dragi Ur seljanleika & pessum morkudum, takmarki adstedur til ad draga Ur ahattu sem tengist beint
vidskiptastarfsemi 6fjarhagslegs moétadila eda skapi dvissu fyrir markadsadila
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Adur en hun gripur til nokkurra radstafana i tengslum vid heildséluorkuafurdir skal Evropska verdbréfamarkadseftirlits-
stofnunin hafa samrad vid Samstarfsstofnun eftirlitsadila & orkumarkadi sem sett var & fot samkvemt reglugerd (EB)
nr. 713/2009 Evrépupingsins og radsins (1).

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal hafa samrad vid pa opinberu adila sem eru beerir til ad sinna eftirliti, stjornun
og reglum sem taka til markada med efnislegar bavérur samkvemt reglugerd (EB) nr. 1234/2007 &dur en hdn gerir radstafanir
sem tengjast landbUnadarhravoruafleidum.

4. Adur en Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin dkvedur ad gera eda endurnyja radstofun sem um getur i 1. mgr.
skal hun tilkynna vidkomandi I6gbaerum yfirvoldum um fyrirhugada radstdfun. Sé um ad reda beidni skv. a- eda b-lid 1. mgr.
skal tilkynningin tilgreina deili & peim adila eda adilum sem henni er beint til, auk pess sem hin skal hafa ad geyma upplysingar
um og tilgreina asteedur beidninnar. Sé um ad raeda radstofun skv. c-1id 1. mgr. skal tilkynningin hafa ad geyma upplysingar um
vidkomandi adila, vidkomandi fjarmalagerninga, vidkomandi magnpetti svo sem hamarkssterd stodu sem vidkomandi adili
getur stofnad til og rokstudning fyrir radstoéfuninni.

5. Tilkynninguna skal gefa ut a.m.k. 24 klukkustundum &dur en fyrirhugad er ad radstéfunin taki gildi eda sé endurnyjud.
Vi@ sérstakar adsteedur getur Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gefid Gt tilkynninguna innan 24 klukkustunda adur
en fyrirhugad er ad radstdfunin taki gildi ef ekki er unnt ad gefa 24 klukkustunda fyrirvara.

6. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal birta & vefsetri sinu tilkynningu um allar dkvardanir um ad gripa til eda
endurnyja rédstafanir sem um getur i c-lid 1. mgr. Tilkynningin skal hafa ad geyma upplysingar um vidkomandi adila,
vidkomandi fjarmalagerninga, videigandi magnpatti svo sem hamarksstaerd stddu sem vidkomandi adili getur stofnad til og
rokstudning fyrir radstdfuninni.

7. Radstéfun sem um getur i c-1id 1. mgr. tekur gildi pegar tilkynningin er birt eda & timapunkti eftir birtingu hennar sem er
tilgreindur i tilkynningunni, og gildir rédstéfunin adeins um vidskipti sem gerd eru eftir ad han tekur gildi.

8.  Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal endurskoda radstafanir sinar sem um getur i c-1id 1. mgr. med hefilegu
millibili og eigi sjaldnar en & priggja manada fresti. Sé radstéfun ekki endurnyjud eftir slikt priggja manada timabil fellur hin
sjalfkrafa 0r gildi. Akvaedi 2.—8. mgr. gilda einnig um endurnyjun réadstafana.

9. Raodstofun sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gerir samkveemt pessari reglugerd skal ganga framar 6llum
fyrri rddstéfunum sem logbeert yfirvald hefur gert samkvaemt o- eda p-1id 2. mgr. 69. gr. tilskipunar 2014/65/ESB.

10. Framkveemdastjornin skal sampykkja framseldar gerdir i samraemi vid 50. gr. sem tilgreina vidmid og peetti til ad dkvarda:

a) hvort um sé ad reeda 6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmalamarkada, p.m.t. afleidumarkada med hravorur i samraemi
vid markmidin sem talin eru upp i 1. mgr. 57. gr. tilskipunar 2014/65/ESB og i tengslum vid fyrirkomulag afhendingar &
efnislegum hravérum, eda 6gn vio stddugleika alls eda hluta af fjarmalakerfi Sambandsins eins og um getur i a-lid 2. mgr.,
ad teknu tilliti til pess i hvada meeli stédur eru notadar til ad verja stodur i efnislegum hrdvérum eda hrdvérusamningum og
i hvada meali verd & undirliggjandi mérkudum er akvedid med tilvisun til verds hravoruafleida,

b) videigandi minnkun & stddu eda aheattu sem tekin er gegnum afleidu sem um getur i b-lid 1. mgr. pessarar greinar,

c) adsteedur par sem hatta geeti skapast & eftirlitshdgnun eins og um getur i b-1id 3. mgr. pessarar greinar.

Pessi vidmid og peettir skulu taka mid af peim teknilegu eftirlitsstddlum sem um getur i 3. mgr. 57. gr. tilskipunar 2014/65/ESB
og skulu greina & milli adsteedna par sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gripur til adgerda vegna pess ad I6gbeert
yfirvald hefur ekki adhafst og adstedna par sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin tekur & vidbétardhaettu sem
I6gbeera yfirvaldid getur ekki tekid negjanlega & skv. j- eda o-1id 2. mgr. 69. gr. tilskipunar 2014/65/ESB.

(1) Reglugerd Evrdpupingsins og radsins (EB) nr. 713/2009 fra 13. jali 2009 um ad koma & fot Samstarfsstofnun eftirlitsadila & orkumarkadi
(Stjtid ESB L 211, 14.8.2009, bls. 1).
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VI HLUTI

PJONUSTA OG STARFSEMI FYRIRT/ZAEKJA [ PRIDJA LANDI | KIOLFAR AKVORDUNAR UM JAFNGILDI, MED EDA AN
STOFNUNAR UTIBUS

46. gr.
Almenn akvaoi

1. Fyrirteeki i pridja landi getur veitt fjarfestingarpjonustu eda stundad fjarfestingarstarfsemi med eda an vidbotarpjonustu
vid vidurkennda gagnadila og fagfjarfesta i skilningi I. pattar 1. vidauka vid tilskipun 2014/65/ESB sem eru med stadfestu hvar
sem er i Sambandinu &n pess ad stofna utibl, ef pad er skrad i skra fyrirteekja i pridju léndum sem Evrdpska verdbréfa-
markadseftirlitsstofnunin heldur i samreemi vid 47. gr.

2. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal adeins skra fyrirteeki i pridja landi sem hefur sott um ad veita
fjarfestingarpjonustu eda stunda starfsemi i gervollu Sambandinu i samraemi vid 1. mgr. ad uppfylltum eftirfarandi skilyroum:

a) framkveemdastjornin hafi tekid dkvordun i samreemi vid 1. mgr. 47. gr.,

b) fyrirteekid sé meo starfsleyfi i 16gsdgunni par sem héfudstddvar pess eru med stadfestu til ad veita fjarfestingarpjonustuna
eda stunda starfsemina sem fyrirhugud er i Sambandinu og luti skilvirku eftirliti og framfylgd sem tryggja ad farid sé ad
fullu ad gildandi krofum i pvi pridja landi,

c) komid hafi verid & samstarfsfyrirkomulagi skv. 2. mgr. 47. gr.

3. Seé fyrirteeki i pridja landi skrad i samreemi vid pessa grein skulu adildarriki ekki leggja frekari krofur & fyrirteekid ad pvi er
vardar atridi sem pessi reglugerd eda tilskipun 2014/65/ESB tekur til og skulu ekki veita fyrirteekjum i pridju léndum
hagstaedari medferd en fyrirteekjum i Sambandinu.

4. Fyrirteekid i pridja landi sem um getur i 1. mgr. skal senda umsokn sina til Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar
pegar framkveemdastjornin hefur tekid akvordun eins og um getur i 47. gr. pess efnis ad laga- og eftirlitsrammi pridja landsins par
sem fyrirteekid hefur starfsleyfi sé jafngildur peim kréfum sem lyst er i 1. mgr. 47. gr.

Umsoknarfyrirteekio i pridja landi skal veita Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni allar naudsynlegar upplysingar til
skraningar pess. Innan prjéatiu virkra daga frd vidtoku umsdknarinnar skal Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin meta
hvort han sé fullgerd. Sé umsdknin ekki fullgerd skal Evrépska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin akveda frest sem
umsoknarfyrirtaekid i pridja landi hefur til ad veita vidbotarupplysingar.

Akvdrdunin um skraningu skal byggd & peim skilyrdum sem um getur i 2. mgr.

Innan 180 daga frd framlagningu fullgerdrar umséoknar skal Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin upplysa
umsoéknarfyrirtaekid i pridja landi skriflega, med fullum rékstudningi, um pad hvort skraning hefur verid veitt eda um hana
synjad.

Adildarriki geta heimilad fyrirteekjum i pridja landi ad veita fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi asamt
vidbdtarpjénustu vid vidurkennda gagnadila og fagfjarfesta i skilningi I. pattar Il. vidauka vid tilskipun 2014/65/ESB &
yfirradasveedum sinum i samreemi vid landsreglur liggi ekki fyrir akvordun framkveemdastjornarinnar i samraemi vid 1. mgr.
47. gr. eda sé slik akvordun ekki lengur i gildi.

5. Fyrirteki i pridja landi sem veita pjénustu i samreemi vid pessa grein skulu upplysa vioskiptavini med stadfestu |
Sambandinu, adur en nokkur fjarfestingarpjénusta er veitt, um ad peim sé 6heimilt ad veita pjénustu 6drum vidskiptavinum en
vidurkenndum gagnadilum og fagfjarfestum i skilningi 1. péttar 11. vidauka vid tilskipun 2014/65/ESB, og ad pau luti ekki
eftirliti i Sambandinu. Pau skulu tilgreina nafn og heimilisfang pess I6gbera yfirvalds sem hefur med hdndum eftirlit i pridja
landinu.
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Upplysingarnar i fyrstu undirgrein skulu veittar skriflega og & aberandi hatt.

Adildarriki skulu tryggja ad ef vidurkenndur gagnadili eda fagfjarfestir i skilningi I. pattar Il. vidauka vid tilskipun 2014/65/ESB
sem er med stadfestu eda stadsettur i Sambandinu hefur ad pvi forgéngu, einvordungu ad eigin frumkvaedi, ad fyrirteki i pridja
landi veiti fjarfestingarpjénustu eda stundi fjarfestingarstarfsemi, pa gildi pessi grein ekki um wveitingu peirrar pjénustu eda pa
starfsemi pess fyrirtaekis til handa peim adila, p.m.t. samband sem vardar sérstaklega veitingu peirrar pjénustu eda pa starfsemi.
Frumkveedi sliks vidskiptavinar skal ekki veita fyrirteekinu i pridja landi rétt til ad markadssetja nyja flokka fjarfestingarafurda eda
fjarfestingarpjénustu til handa peim adila.

6.  Fyrirteki i pridja landi sem veita pjonustu eda stunda starfsemi i samreemi vid pessa grein skulu, &dur en pau veita nokkra
pjénustu eda stunda nokkra starfsemi i tengslum vid vidskiptavin med stadfestu i Sambandinu, bjodast til ad visa hvers kyns
agreiningi sem tengist peirri pjonustu eda starfsemi til 16gségu démstols eda gerdardoms i adildarriki.

7. Evrdpska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teknilegum eftirlitsstéolum sem tilgreina paer
upplysingar sem umsoknarfyrirteeki i pridja landi skal veita stofnuninni i umsékn sinni um skraningu i samraemi vid 4. mgr. og
snid peirra upplysinga sem ber ad veita i samraemi vid 5. mgr.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstodlum fyrir framkvaemdastjornina
eigi sidar en 3. jali 2015.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu eftirlitsstadlana sem um getur i fyrstu undirgrein i samraeemi vid
10.—14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

47. gr.

Akvérdun um jafngildi

1. Framkveemdastjornin getur tekid akvordun i samremi vid rannsoknarmélsmedferdina sem um getur i 2. mgr. 51. gr. i
tengslum vid pridja land pess efnis ad laga- og eftirlitsrammi pess pridja lands tryggi ad fyrirteeki med starfsleyfi i pvi pridja landi
fari ad lagalega bindandi varfaerniskrofum og kréfum um vidskiptahetti sem hafi jafngild ahrif og peer krofur sem tilgreindar eru i
pessari reglugerd, tilskipun 2013/36/ESB, tilskipun 2014/65/ESB og framkveemdarradstéfunum sem sampykktar eru samkveemt
pessari reglugerd og pessum tilskipunum, og ad lagarammi pess pridja lands feli i sér skilvirkt jafngilt kerfi til vidurkenningar &
verdbréfafyrirteekjum med starfsleyfi samkveemt lagareglum pridja lands.

Rammi pridja lands um varferniskréfur og vidskiptaheetti getur talist hafa jafngild ahrif ef hann uppfyllir &1l eftirfarandi
skilyrdi:

a) fyrirteki sem veita fjarfestingarpjonustu og stunda fjarfestingarstarfsemi i pvi pridja landi séu starfsleyfisskyld og luti
skilvirku eftirliti og framfylgd & vidvarandi grundvelli,

b) fyrirteeki sem veita fjarfestingarpjonustu og stunda fjarfestingarstarfsemi i pvi pridja landi 1ati fullnzegjandi eiginfjarkrofum
og videigandi krofum sem gilda um hluthafa og stjérnarmenn,

c) fyrirteki sem veita fjarfestingarpjénustu og stunda fjarfestingarstarfsemi Iuti fullnagjandi skipulagskréfum a svidi innra
eftirlits,

d) fyrirteeki sem veita fjarfestingarpjonustu og stunda fjarfestingarstarfsemi IGti videigandi vidskiptareglum,

e) hann tryggi gagnsei og heilbrigdi markada med pvi ad koma i veg fyrir markadssvik i formi innherjavidskipta og
markadsmisnotkunar.
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2. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal koma & samstarfsfyrirkomulagi vid viokomandi I6gber yfirvold pridju
landa sem hafa laga- og eftirlitsramma sem hafa verid vidurkenndir sem jafngildir i raun i samreemi vid 1. mgr. bess héttar
fyrirkomulag skal ad lagmarki tilgreina:

a) kerfi til upplysingaskipta milli Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar og logbeerra yfirvalda hlutadeigandi pridju
landa, p.m.t. adgang ad 6llum upplysingum um fyrirteeki utan Sambandsins med starfsleyfi i pridju [6ndum sem Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin fer fram 4,

b) kerfi fyrir tafarlausar tilkynningar til Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar ef logbert yfirvald i pridja landi
telur a0 fyrirtaeki i pridja landi sem pad hefur eftirlit med og Evropska verobréfamarkadseftirlitsstofnunin hefur skrad i
skrana sem getid er um i 48. gr. brjéti i baga vio skilyroi starfsleyfis sins eda 6nnur 16g sem pvi ber ad hlita,

c) verklag vid samraemingu 4 eftirlitsstarfsemi, p.m.t., eftir pvi sem vid &, vettvangsskodanir.

3. Fyrirteki i pridja landi med stadfestu i landi med laga- og eftirlitsramma sem hefur verid vidurkenndur sem jafngildur i
raun i samraemi vid 1. mgr. sem hefur starfsleyfi i samraemi vid 39. gr. tilskipunar 2014/65/ESB skal geta veitt pa pjonustu og
stundad pé starfsemi sem leyfid gildir um til handa vidurkenndum gagnadilum og fagfjarfestum i skilningi I. pattar I1. vidauka
vid tilskipun 2014/65/ESB i 68rum adildarrikjum Sambandsins an pess ad stofna ny tiba. I peim tilgangi skal fyrirtaekid fara
ad upplysingakréfum um veitingu pjonustu og starfsemi yfir landameeri sem kvedid er & um i 34. gr. tilskipunar 2014/65/ESB.

Utibuiad skal lata eftirliti adildarrikisins par sem pad hefur stadfestu i samremi vid 39. gr. tilskipunar 2014/65/ESB. Med
fyrirvara um skyldu til samstarfs sem meelt er fyrir um i tilskipun 2014/65/ESB getur l6gbeert yfirvald adildarrikisins par sem
atibaid hefur stadfestu og logbeert yfirvald gistiadildarrikisins p6 komid & videigandi samstarfssamningum til ad tryggja ad
atiba fyrirteekisins i pridja landi sem veitir fjarfestingarpjonustu innan Sambandsins veiti videigandi stig fjarfestaverndar.

4. Fyrirteki i pridja landi getur ekki lengur nytt réttindin skv. 1. mgr. 46. gr. ef framkvemdastjornin tekur akvérdun i
samraemi vid rannsoknarmalsmedferdina sem um getur i 2. mgr. 51. gr. og dregur til baka akvérdun sina skv. 1. mgr. pessarar
greinar ad pvi er vardar pad pridja land.

48. gr.
Skra

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal halda skrd yfir fyrirteeki i pridju 16ndum sem er heimilt ad veita
fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi i Sambandinu i samreemi vid 46. gr. Skrain skal vera adgengileg
almenningi & vefsetri Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar, hafa ad geyma upplysingar um pa pjénustu og
starfsemi sem vidkomandi fyrirtekjum i pridju 16ndum er heimilt ad veita eda stunda og tilgreina logbaera yfirvaldid sem ber
abyrgd 4 eftirliti med peirri pjénustu og starfsemi i pridja landinu.

49. gr.
Afturkoéllun skraningar

1.  Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal afturkalla skraningu fyrirteekis i pridja landi i skranni sem stofnud er i
samraemi vid 48. gr. ef:

a) Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin hefur rokstuddar astedur & grundvelli skriflegra sénnunargagna til ad tla ad
fyrirteekio i pridja landi veiti fjarfestingarpjonustu eda stundi fjarfestingarstarfsemi med hetti sem skadar augljoslega
hagsmuni fjarfesta eda edlilega virkni markada eda

b) Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin hefur rokstuddar asteedur & grundvelli skriflegra sénnunargagna til ad tla ad
fyrirtaekid i pridja landi hafi veitt fjarfestingarpjonustu eda stundad fjarfestingarstarfsemi i Sambandinu med heetti sem felur
i sér alvarlegt brot gegn dkveedum sem um pad gilda i pvi pridja landi og liggja til grundvallar &kvérdun sem framkveemda-
stjornin hefur tekid i samraemi vid 1. mgr.47. gr.,
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c) Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin hefur visad malinu til 16gbars yfirvalds i pridja landinu og pad ldgbara
yfirvald hefur ekki gert videigandi radstafanir sem porf er & til ad vernda fjarfesta og edlilega virkni markada i Sambandinu,
eda hefur ekki synt fram & ad viokomandi fyrirtaeki i pridja landi fari ad kr6fum sem gilda um pad i pridja landinu, og

d) Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin hefur upplyst 16gbeera yfirvaldid i pridja landinu um pa fyrireetlan sina ad
afturkalla skraningu fyrirteekisins i pridja landinu a.m.k. 30 dégum fyrir afturkéllunina.

2. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal an tafar upplysa framkvemdastjornina um hverja pa radstdfun sem er
gerd i samraemi vid 1. mgr. og birta akvordun sina & vefsetri sinu.

3. Framkveemdastjornin skal meta hvort peaer adstedur sem eru grundvollur akvérdunar sem tekin hefur verid i samraemi vid
1. mgr. 47. gr. haldi afram ad vera fyrir hendi ad pvi er vardar viokomandi pridja land.

IX. HLUTI
FRAMSELDAR GERDIR OG FRAMKVAMDARGERDPIR

1. KAFLI
Framseldar gerdir
50. gr.
Beiting framsals

1. Framkvaemdastjorninni er falid vald til ad sampykkja framseldar gerdir med fyrirvara um skilyrdin sem meelt er fyrir um i
pessari grein.

2. Vald til ad sampykkja framseldar gerdir sem um getur i 1. gr. (9. mgr.), 2. gr. (2. mgr.), 13. gr. (2. mgr.), 15. gr. (5. mgr.),
17.gr. (3. mgr.), 19. gr. (2. og 3. mgr.), 31. gr. (4. mgr.), 40. gr. (8. mgr.), 41. gr. (8. mgr.), 42. gr. (7. mgr.), 45. gr. (10. mgr.) og
52. gr. (10. og 12. mgr.) skal veitt til 6akvedins tima fra og med 2. juli 2014.

3. Evropupingid eda radid getur hvenaer sem er afturkallad framsal valds sem um getur i 1. gr. (9. mgr.), 2. gr. (2. mgr.), 13. gr.
(2. mgr.), 15. gr. (5. mgr.), 17. gr. (3. mgr.), 19. gr. (2. og 3. mgr.), 31. gr. (4. mgr.), 40. gr. (8. mgr.), 41. gr. (8. mgr.), 42. gr.
(7. mgr.), 45. gr. (10. mgr.) og 52. gr. (10. og 12. mgr.). Med akvordun um afturkéllun skal bundinn endir & framsal pess valds sem
tilgreint er i peirri akvordun. Akvordunin 6dlast gildi daginn eftir birtingu hennar i Stjérnartidindum Evrépusambandsins eda sidar,
eftir pvi sem tilgreint er i &kvdrduninni. Hun skal ekki hafa ahrif & gildi framseldra gerda sem pegar eru i gildi.

4. Um leid og framkvaemdastjornin sampykkir framselda gerd skal hiin samtimis tilkynna pad Evrépupinginu og radinu.

5. Framseld gerd, sem er sampykkt skv. 1. gr. (9. mgr.), 2. gr. (2. mgr.), 13. gr. (2. mgr.), 15. gr. (5. mgr.), 17. gr. (3. mgr.),
19. gr. (2. og 3. mgr.), 31. gr. (4. mgr.), 40. gr. (8. mgr.), 41. gr. (8. mgr.), 42. gr. (7. mgr.), 45. gr. (10. mgr.) og 52. gr. (10. eda
12. mgr.) skal pvi adeins 6dlast gildi ad Evropupingid eda radio hafi ekki haft uppi nein andmeli innan priggja ménada fra
tilkynningu um gerdina til Evrépupingsins og radsins eda ef baoi Evrépupingid og radid hafa upplyst framkvamdastjornina,
adur en fresturinn er lidinn, um pa fyrirgetlan sina ad hreyfa ekki andmelum. betta timabil skal framlengt um prja manudi ad
frumkveedi Evrdpupingsins eda radsins.
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2. KAFLI
Framkveemdargeroir
51.gr.
Nefndarmedferd

1. Framkvemdastjornin skal njéta adstodar evropsku verdbréfanefndarinnar sem komid var a fét med akvoroun fram-
kveemdastjornarinnar 2001/528/EB (*). Nefnd su skal vera nefnd i skilningi reglugerdar (ESB) nr. 182/2011.

2. begar visad er til pessarar malsgreinar gilda akvaedi 5. gr. reglugerdar (ESB) nr. 182/2011.

X. BALKUR

LOKAAKV/EDI
52. gr.
Skyrslugjof og endurskodun

1.  Eigisidar en 3. mars 2019 skal framkveemdastjornin, ad h6fdu samradi vid Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evrépupingid og radid um raunéhrif gagnseeisskyldna sem stofnad er til skv. 3.—13. gr., einkum um ahrif
kerfisins um hamarksmagn sem lyst er i 5. gr., p.m.t. um vidskiptakostnad vidurkenndra gagnadila og fagfjarfesta og um
vidskipti med hlutabréf fyrirteekja med litid eda midlungi mikid markadsvirdi, og skilvirkni stofnunarinnar vid ad tryggja ad
beiting vidkomandi undanpaga skadi ekki verdmyndun og hvernig videigandi kerfi til &lagningar vidurlaga vid brotum i
tengslum vid hdmarksmagn geti virkad, og um beitingu undanpaga fra skyldum um gagnsai &dur en vidskipti fara fram sem
komid er & skv. 2. mgr. og 3. mgr. 4 gr. og 2 —5. mgr. 9. gr. og hvort par undanpagur haldi &fram ad eiga vid.

2. Skyrslan sem um getur i 1. mgr. skal taka til ahrifa & evropska hlutabréfamarkadi vegna beitingar undanpéaga skv. a-lid
1. mgr. 4. gr. og i. lid b-lidar 1. mgr. 4. gr. og kerfisins um hdmarksmagn skv. 5. gr., einkum med hlids;jon af:

a) magni og leitni vidskipta med dégagnseejum tilbodaskrdm innan Sambandsins fra pvi ad pessi reglugerd er innleidd,

b) &hrifum & gagnseett verdbil kaup- og sélutilboda 4dur en vidskipti fara fram,

c) éahrifum & seljanleikadypt gagnserra tilbodaskraa,

d) ahrifum & samkeppni og fjarfesta i Sambandinu,

e) ahrifum & vioskipti med hlutabréf fyrirtekja med litid eda midlungi mikid markadsvirdi,

f) préun & alpjédavettvangi og vidreedum vid pridju 16nd og alpjédastofnanir.

3. Sé nidurstada skyrslunnar s ad beiting undanpagu skv. i. lid a-lidar og b-1id 1. mgr. 4. gr. skadi veromyndun eda vidskipti
med hlutabréf fyrirteekja med litid eda midlungi mikid markadsvirdi skal framkveemdastjérnin, eftir pvi sem vid 4, gera tillogur,
p.m.t. ad breytingum & pessari reglugerd, ad pvi er vardar beitingu & pessum undanpagum. Slikar tillégur skulu fela i sér mat a
ahrifum fyrirhugadra breytinga og taka mid af markmidum pessarar reglugerdar og ahrifum i formi markadsroskunar og a
samkeppni, auk hugsanlegra ahrifa & fjarfesta i Sambandinu.

4.  Eigi sidar en 3. mars 2019 skal framkvamdastjornin, ad hofou samradi vio Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evrépupingid og radié um framkveemd 26. gr., p.m.t. um hvort efni og snid vidskiptaskyrsina sem I6gbar
yfirvéld fa i hendur og skiptast & gera peim fullkleift ad hafa eftirlit med starfsemi verdbréfafyrirteekja i samreemi vid 1. mgr.
26. gr. Framkvamdastjornin getur lagt fram videigandi tillégur, p.m.t. um ad vidskipti skuli tilkynnt i kerfi sem Evrdopska

() Akvérdun framkvemdastjérnarinnar 2001/528/EB fra 6. juni 2001 um ad koma & f6t evropskri verdbréfanefnd (Stjtid. EB L 191,
13.7.2001, bls. 45).
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verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin tilgreinir en ekki til 16gbarra yfirvalda, sem gerir vidkomandi 16gbarum yfirvéldum kleift
ad nalgast allar upplysingar sem tilkynntar eru samkveemt pessari grein i tengslum vid pessa reglugerd og tilskipun
2014/65/ESB og ad verda askynja um innherjavidskipti og markadssvik i samrami vid reglugerd (ESB) nr. 596/2014.

5.  Eigi sidar en 3. mars 2019 skal framkvamdastjornin, ad hofou samradi vid Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evrépupingid og radio um videigandi lausnir til ad draga ar 6jofnu upplysingaadgengi markadsadila og um
teeki fyrir eftirlitsadila til ad hafa betra eftirlit med tilbodum & vidskiptavettvéngum. I skyrslunni skal a.m.k. meta hagkvamni
pess ad préa evrépskt kerfi um hagstedustu kaup- og s6lutilbod (e. European Best Bid and Offer System (EBBO)) fyrir
sameinuo verdtilbod (e. consolidated quotes) til ad na fram pessum markmidum..

6. Eigi sidar en 3. mars 2019 skal framkvamdastjérnin, ad hofou samradi vid Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evropupingid og radid um arangurinn sem nadst hefur vid ad faera vidskipti med stadladar OTC-afleidur i
kauphallir eda & rafreena vidskiptavettvanga skv. 25. og 28. gr.

7.  Eigi sidar en 3. juli 2019 skal framkvemdastjornin, ad hofou samradi vid Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evrépupingid og radid um verdproun vegna for- og eftirvidskiptaupplysinga i pagu gagnsais fra skipulegum
morkudum, markadstorgum fjarmalagerninga, skipulegum markadstorgum, vidurkenndum birtingarpjonustum og pjénustum
fyrir sameinadar vidskiptaupplysingar.

8.  Eigi sidar en 3. juli 2019 skal framkvemdastjornin, ad hofou samréadi vio Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evropupingid og radid um endurskodun & akveedum um rekstrarsamhefi i 36. gr. pessarar reglugerdar og
8. gr. reglugerdar (ESB) nr. 648/2012.

9.  Eigi sidar en 3. jali 2019 skal framkvemdastjornin, ad hofou samradi vid Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evropupingid og radid um beitingu 35. gr. og 36. gr. pessarar reglugerdar og 7. og 8. gr. reglugerdar (ESB)
nr. 648/2012.

Eigi sidar en 3. juli 2021 skal framkvaemdastjérnin, ad héfou samradi vid Evrépsku verobréfamarkadseftirlitsstofnunina, leggja
skyrslu fyrir Evropupingid og radid um beitingu 37. gr.

10. Eigi sidar en 3. jali 2019 skal framkveemdastjornin, ad h6fdu samradi vid Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evrépupingid og radid um ahrif 35. og 36. gr. pessarar reglugerdar & midleega mdtadila sem hafa nylega verid
stofnadir og fengid starfsleyfi eins og um getur i 5. mgr. 35. gr. og vidskiptavettvanga i ndum tengslum vid pessa midlegu
métadila, og um hvort umbreytingarfyrirkomulagid sem kvedid er 4 um i 5. mgr. 35. gr. skuli framlengt, ad vegnum hugsanlegum
avinningi fyrir neytendur vegna beettrar samkeppni og valmdguleika sem bjodast markadsadilum & méti hugsanlegum éhéflegum
ahrifum pessara akvaeda a midleega métadila sem hafa nylega verid stofnadir og fengid starfsleyfi, hémlum & adgengi stadbundinna
markadsadila ad alpjédlegum midleegum mdtadilum og &hrifum & snurdulausa virkni markadarins.

Med fyrirvara um nidurstodur peirrar skyrslu getur framkveemdastjérnin sampykkt framselda gerd i samraemi vid 50. gr. til ad
framlengja umbreytingartimabilid i samrami vid 5. mgr. 35. gr. um ad hamarki 30 manudi.

11. Eigi sidar en 3. jali 2019 skal framkveemdastjornin, ad hofou samradi vid Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunina,
leggja skyrslu fyrir Evrépupingid og radido um pad hvort morkin sem meelt er fyrir um i 5. mgr. 36. gr. séu enn videigandi og
hvort undanpagukerfid i tengslum vid afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi eigi ad vera afram tilteekt.

12. Eigi sidar en 3. juli 2016 skal framkvaemdastjornin, & grundvelli dhaettumats sem unnid er af Evropsku verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnuninni i samradi vid Evropska kerfisaheatturadid, leggja skyrslu fyrir Evropupingid og radid sem felur i sér mat &
bérfinni 4 ad undanskilja timabundid afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi fra gildissvidi 35. og 36. gr. I peirri
skyrslu skal tekid tillit til aheettu sem kann ad stafa af akveedum um opinn adgang ad pvi er vardar afleidur sem vidskipti eru
med & vidskiptavettvangi fyrir almennan stédugleika og edlilega virkni fjarmalamarkada i 6llu Sambandinu.
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Med fyrirvara um nidurstodur peirrar skyrslu getur framkveemdastjornin sampykkt framselda gerd i samreemi vid 50. gr. til ad
undanskilja afleidur sem vidskipti eru med & vidskiptavettvangi fra gildissvidi 35. og 36. gr. i allt ad 30 manudi fra 3. jantar 2017.

53. gr.
Breyting a reglugero (ESB) nr. 648/2012

Reglugerd (ESB) nr. 648/2012 er breytt sem hér segir:
1) Eftirfarandi undirgrein beetist vid 2. mgr. 5. gr.:

,,Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal, pegar hin semur drég ad teknilegum eftirlitsstéolum samkveemt pessari
malsgrein, ekki hafa ahrif & umbreytingarakvaedio sem vardar orkuafleidusamninga sem tilgreindir eru i 6. lid C-pattar
I. vidauka tilskipunar 2014/65/ESB eins og malt er fyrir um i 95. gr. sému tilskipunar (*).

(*) Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjdrmalagerninga og um
breytingu & tilskipun 2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 349).«

2) Akvadum 7. gr. er breytt sem hér segir:
a) I stad 1. mgr. kemur eftirfarandi:

ol Midleegur motadili sem hefur fengid leyfi til ad stddustofna OTC-afleidusamninga skal sampykkja ad
stddustofna slika samninga an mismununar og 4 gagnszjan hatt, p.m.t. ad pvi er vardar kréfur um tryggingar og
péknanir i tengslum vid adgang, an tillits til vioskiptavettvangsins. petta skal einkum tryggja ad vidskiptavettvangur
eigi rétt a medferd an mismununar med tilliti til pess hvernig farid er med samninga sem vidskipti eru med & peim
vidskiptavettvangi ad pvi er vardar:

a) krofur um tryggingar og skuldajéfnun & samningum sem eru jafngildir efnahagslega ef innsetning slikra samninga i
skuldajofnun til uppgjors og i adrar jofnunaradgerdir midleega motadilans & grundvelli viokomandi gjaldprotalaga
myndi ekki 6égna snurdulausri og edlilegri virkni, gildi eda framfylgd slikra adgerda og

b) samnytt tryggingarpekja med samsvarandi samningum sem sami midleegi mdtadilinn stddustofnar samkvaemt
ahaettulikani sem er i samraemi vid 41. gr.

Midleegur moétadili getur krafist pess ad vidskiptavettvangur uppfylli rekstrar- og teknikrofur sem midleegi métadilinn
gerir, p.m.t. kréfur um &hettustyringu.*

b) Eftirfarandi malsgrein batist vid:

,»0. pau skilyrdi sem meelt er fyrir um i 1. mgr. ad pvi er vardar medferd an mismununar med tilliti til pess hvernig
farid er med samninga sem vidskipti eru med a peim vidskiptavettvangi ad pvi er vardar krofur um tryggingar og
skuldajofnun samninga sem eru jafngildir efnahagslega og samnytta tryggingarpekju med samsvarandi samningum sem
sami midlegi maétadilinn stédustofnar skulu tilgreind nénar i peim teeknistddlum sem sampykktir eru skv. e-1id 6. mgr.
35. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 (*).«

3) Eftirfarandi undirgrein beetist vid 3. mgr. 81. gr.:

Afleiduvioskiptaskrd skal senda légbaerum yfirvoldum goégn i samremi vid krofur 26. gr. reglugerdar (ESB)
nr. 600/2014 (*).

(*) Reglugerd Evropupingsins og rédsins (ESB) nr. 600/2014 fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjsrmalagerninga og um
breytingu a reglugerd radsins (ESB) nr. 648/2012 (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 84).«
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54. gr.
Umbreytingarakvaedi

1. Fyrirteki { prioju I6ndum skulu geta haldid afram ad veita pjonustu og stunda starfsemi i adildarrikjum i samremi vid
landsreglur par til premur arum eftir ad framkvaemdastjornin tekur akvérdun um viokomandi pridja land i samrami vid 47. gr.

2. Meti framkveemdastjornin pad svo ad ekki sé porf 4 ad undanskilja afleidur sem vidskipti eru med a vidskiptavettvangi fra
gildissvidi 35. og 36. gr. i samreemi vid 12. mgr. 52. gr. getur midlegur moétadili eda vidskiptavettvangur, adur en pessi
reglugerd tekur gildi, sott um leyfi til 16gbars yfirvalds sins um ad nyta sér umbreytingarfyrirkomulagid. Hid I6gbeera yfirvald
getur akvedid, ad teknu filliti til &heettu sem stafar af beitingu adgangsréttar skv. 35. eda 36. gr. ad pvi er vardar afleidur sem
vidskipti eru med a vidskiptavettvangi fyrir edlilega virkni vidkomandi midlaegs motadila eda vidskiptavettvangs, ad 35. eda
36. gr. gildi ekki um vidkomandi midleegan moétadila eda vidskiptavettvang ad pvi er vardar afleidur sem vidskipti eru med a
vidskiptavettvangi, & umbreytingartimabili fram til 3. jali 2019. Sé slikt umbreytingartimabil sampykkt getur midlaegi
métadilinn eda vidskiptavettvangurinn ekki nytt sér adgangsréttinn skv. 35. gr. eda 36. gr. ad pvi er vardar afleidur sem
vidskipti eru med & vidskiptavettvangi medan & pvi umbreytingartimabili stendur. Hid ldgbeera yfirvald skal gera Evrépsku
verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni og, sé um ad reeda midleegan moétadila, fagradi l6gbeerra yfirvalda fyrir pann midlsegan
métadila vidvart pegar umbreytingartimabil er sampykkt.

Ef midleegur maétadili sem hefur verid sampykktur fyrir umbreytingarfyrirkomulag er i ndnum tengslum vid einn eda fleiri
vidskiptavettvanga skulu peir vidskiptavettvangar ekki njota adgangsréttar skv. 35. eda 36. gr. ad pvi er vardar afleidur sem
vidskipti eru med & vidskiptavettvangi & medan pad umbreytingarfyrirkomulag varir.

Ef vidskiptavettvangur sem hefur verid sampykktur fyrir umbreytingarfyrirkomulag er i ndnum tengslum vid einn eda fleiri
midleega moétadila skulu peir midleegu motadilar ekki njota adgangsréttar skv. 35. eda 36. gr. ad pvi er vardar afleidur sem
vidskipti eru med & vidskiptavettvangi a medan pad umbreytingarfyrirkomulag varir.

55. gr.
Gildistaka og beiting

Reglugerd pessi 6dlast gildi & tuttugasta degi eftir ad han birtist i Stjornartidindum Evrépusambandsins.

Reglugerd pessi gildir fr4 3. jantar 2017.

prétt fyrir adra malsgrein skulu 1. gr. (8. og 9. mgr.), 2. gr. (2. mgr.), 5. gr. (6. og 9. mgr.), 7. gr. (2. mgr.), 9. gr. (5. mgr.), 11. gr.
(4. mgr.), 12. gr. (2. mgr.), 13. gr. (2. mgr.), 14. gr. (7. mgr.), 15. gr. (5. mgr.), 17. gr. (3. mgr.), 19. gr. (2. og 3. mgr.), 20. gr.
(3. mgr.), 21. gr. (5. mgr.), 22. gr. (4. mgr.), 23. gr. (3. mgr.), 25. gr. (3. mgr.), 26. gr. (9. mgr.), 27. gr. (3. mgr.), 28. gr. (4. mgr.),
28. gr. 5. mgr.), 29. gr. (3. mgr.), 30. gr. (2. mgr.), 31. gr. (4. mgr.), 32. gr. (1., 5. og 6. mgr.), 33. gr. (2. mgr.), 35. gr. (6. mgr.),
36. gr. (6. mgr.), 37. gr. (4. mgr.), 38. gr. (3. mgr.), 40 .gr. (8. mgr.)., 41. gr. (8. mgr.), 42. gr. (7. mgr.), 45. gr. (10. mqr.), 46. gr.
(7. mgr.), 47. gr. (1. og 4 mgr.), 52. gr. (10. og 12. mgr.) og 54. gr. (1. mgr.) koma til framkvemdar tafarlaust eftir gildistoku

pessarar reglugerdar.

préatt fyrir adra malsgrein skulu dkveedi 1., 2. og 3. mgr. 37. gr. gilda fra 3. jandar 2019.
Reglugerd pessi er bindandi i heild sinni og gildir i 6llum adildarrikjunum &n frekari l6gfestingar.
Gjort i Brussel 15. mai 2014.

Fyrir hénd Evrdpupingsins, Fyrir hénd radsins,
M. SCHULZ D. KOURKOULAS

forseti. forseti.



