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FRAMSELD REGLUGERD FRAMKVAMDASTJORNARINNAR 2020/EES/20/05
(ESB) 2017/567

fra 18. mai 2016

um vidbeatur vid reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 ad pvi er vardar skilgreiningar, gagnszi,
sampjoppun eignasafns og eftirlitsradstafanir hvad vardar afurdaihlutun og stéour (*)

FRAMKVZAMDASTIORN EVROPUSAMBANDSINS HEFUR,

med hlidsjon af sattmalanum um starfshetti Evropusambandsins,

med hlidsjon af reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjarméalagerninga og
um breytingu & reglugerd (ESB) nr. 648/2012 (%), einkum 2. gr. (2. mgr.), 13. gr. (2. mgr.), 15. gr. (5. mgr.), 17. gr. (3. mgr.), 19. gr.
(2. 09 3. mgr.), 31. gr. (4. mgr.), 40. gr. (8. mgr.), 41. gr. (8. mgr.), 42. gr. (7. mgr.) og 45. gr. (10. mgr.),

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1) Pessi reglugerd tilgreinir ndnar vidmidin fyrir akvordun ,,virks markadar” { samrami vid b-1id 17. lidar 1. mgr. 2. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 600/2014. [ pessum tilgangi er naudsynlegt ad tilgreina vidmidin fyrir flot, medalfjdlda vidskipta
& dag og medaldagsveltu, sérstaklega fyrir hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjodi og skirteini, til ad taka tillit til
sérstakra eiginleika sérhverra pessara fjirmalagerninga. Reglur sem tilgreina hvernig reikna atti Ut seljanleika fyrst eftir
ad fjarmalagerningurinn er tekinn til vidskipta eru naudsynlegar til ad tryggja samreemda og einsleita beitingu innan
Sambandsins.

2) Akvadin i pessari reglugerd eru natengd par sem pau fjalla annars vegar um skilgreiningar og tilgreina krofur i tengslum
vid gagnsei fyrir og eftir vidskipti innmidlara og opinbera birtingu vidskiptavettvanga og innmidlara & gdgnum og hins
vegar um heimildir Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar (ESMA) til afurdaihlutunar og stédustjérnunar.
Til ad tryggja samraemi milli pessara dkvada sem taka ettu gildi & sama tima og til ad audvelda hagsmunaadilum,
einkum peim sem falla undir pessar skyldur, ad hafa heildarsyn, er naudsynlegt ad lata eina reglugerd na yfir pessi
akveedi.

3) Til ad lagmarksfjoldi seljanlegra hlutabréfagerninga sé til stadar i 6llu Sambandinu atti I6gbeera yfirvaldid i adildarriki
par sem vidskipti eru med feaerri en fimm seljanlega eiginfjargerninga i hverjum flokki hlutabréfa, heimildarskirteina,
kauphallarsjéda og skirteina, ad geta tilgreint einn eda fleiri seljanlega fjarmalagerninga til vidbotar, ad pvi tilskildu ad
heildarfjoldi fjarmalagerninga sem teljast hafa virkan markad sé ekki meiri en fimm i hverjum pessara flokka fjar-
malagerninga.

4) Til ad tryggja ad markadsgdgn séu veitt & sanngjornum vidskiptakjorum med samremdum heetti eru i pessari reglugerd
tilgreind pau skilyrdi sem rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvanga og
innmidlarar verda ad uppfylla. bessi skilyrdi byggjast & pvi markmidi ad tryggja ad skyldan til ad veita markadsgdgn &
sanngjornum vidskiptakjorum sé nzgilega skyr til ad beitingin geti verid skilvirk og samreemd en & sama tima sé tekid
tillit til Olikra rekstrarkerfa og kostnadarsamsetninga rekstraradila markada og verdbréfafyrirteekja sem starfreekja
vidskiptavettvanga og innmidlara.

5) Til ad tryggja ad gjold fyrir markadsgdgn séu akvedin med sanngjornum hetti felur skyldan til ad veita markadsgogn a
sanngjérnum vidskiptakjorum i sér ad gjoldin byggist & edlilegum tengslum vid ad taka pessi gégn saman og dreifa
peim. Med fyrirvara um beitingu samkeppnisreglna &ttu gagnaveitendur pvi ad akvarda gjold sin & grundvelli kostnadar
en mega beeta vid edlilegri alagningu & grundvelli patta svo sem rekstrarhagnadarhlutfalls, avoxtun ad teknu tilliti til
kostnadar, ardsemi rekstrareigna og avoxtun eigin fjar. pegar gagnaveitendur stofna til sameiginlegs kostnadar, vegna
veitingar gagna og annarrar pjonustu, getur kostnadur vid ad Utvega markadsgogn falid i sér edlilega hlutdeild i

(*) Pbessi ESB-gerd birtist i Stjtid. ESB L 87, 31.3.2017, bls. 90. Hennar var getid i akvéroun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 85/2019 fra
29. mars 2019 um breytingu & IX. vidauka (Fjarmalapjénusta) vid EES-samninginn, sjA EES-vidbati vid Stjornartidindi Evropu-
sambandsins nr. 88, 31.10.2019, bls. 7.

(1) Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 84.
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sameiginlegum kostnadi af annarri vidkomandi pjonustu sem veitt er. par sem flokid er ad tilgreina nakveeman kostnad
atti frekar ad tilgreina adferdafraedina vid skiptingu kostnadar og Gthlutun hans og lata veitendum markadsgagna eftir ad
tilgreina pann kostnad en p6 med tilliti til markmidsins um ad tryggja ad gjold fyrir markadsgogn séu sanngjorn i
Sambandinu.

6) Markadsgogn etti ad veita an mismununar, sem pydir ad sama verd og somu skilmalar attu ad bjoédast 6llum
vidskiptavinum sem eru i sama flokki i samreemi vid opinberlega birt, hlutleeg vidmid.

7 Til a0 gera gagnanotendum Kleift ad f4 markadsgdgn an pess ad purfa ad kaupa adra pjonustu, ettu markadsgoégn ad bjédast
6sampeett annarri pjonustu. Til ad gagnanotendur purfi ekki ad greida oftar en einu sinni fyrir sému markadsgdgnin pegar
peir kaupa gagnasofn fra vidskiptavettvéngum og édrum peim adilum sem dreifa markadsgégnum, ettu markadsgdgn ad
bj6dast & grundvelli notkunar nema slikt myndi samsvara illa kostnadinum vid ad bjoda pau gégn & pann hatt med hlidsjon
af umfangi og yfirgripi markadsgagnanna sem rekstraradili markadar eda verdbréfafyrirteeki sem starfraekir
vidskiptavettvang eda innmidlari veitir.

8) Til ad gera gagnanotendum og légbarum yfirvéldum kleift ad meta & skilvirkan hatt hvort markadsgdgn eru veitt &
sanngjoérnum vidskiptakjorum, er naudsynlegt ad grundvallarskilyrdin fyrir veitingu peirra séu birt opinberlega.
Gagnaveitendur attu pvi ad veita upplysingar um gjold sin og efni markadsgagnanna, sem og peer reikningsadferdir sem
notadar eru til ad dkvarda kostnad an pess ad purfa ad upplysa um raunverulegan kostnad sinn.

9) I pessari reglugerd eru tilgreind nanar pau skilyrdi sem innmidlarar verda ad uppfylla til ad hlita peirri skyldu ad gera
verdtilbod opinber reglulega og samfellt & venjulegum vidskiptatima og vel adgengileg 6drum markadsadilum til ad
tryggja ad markadsadilar sem vilja nalgast verdtilbodin geti i rauninni gert pad.

10)  begar innmidlarar birta verdtilbod sin i gegnum fleiri en eitt fyrirkomulag birtingar attu peir ad gera pad & sama tima i
gegnum hvert fyrirkomulag til ad tryggja ad birt verdtilbod seu samreemd og ad markadsadilar geti fengid adgang ad
upplysingunum & sama tima. pegar innmidlarar birta verdtilbod i gegnum fyrirkomulag & skipulegum markadi eda
markadstorgi fjairmalagerninga eda i gegnum veitanda gagnaskyrslupjonustu ettu peir ad segja & sér deili i verdtilbodinu
til ad markadsadilar geti beint fyrirmalum sinum til peirra.

11) 1 pessari reglugerd eru tilgreindir nanar hinir ymsu teeknilegu pettir vardandi umfang gagnseeisskyldu innmidlara til ad
tryggja samkveema og samreemda beitingu i Sambandinu. Naudsynlegt er ad undanpagan fra peirri skyldu innmidlara ad
gera verdtilbod sin opinber reglulega og samfellt einskordist vid adsteedur par sem aframhaldandi veiting fastra verda til
vidskiptavina getur verid gagnsted varferinni styringu ahaettu sem verdbréfafyrirtekid tekur sem innmidlari, med
hlidsjon af annarri tilhdgun sem getur veitt vidbdtarvernd gegn slikri ahaettu.

12)  Til ad tryggja ad undanpégan fra skyldu innmidlara ad framkveema fyrirmalin samkvamt peim verdtilbodum sem gilda
pegar pau berast, i samreemi vid 2. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014, takmarkist vid vidskipti sem i edli sinu
eiga ekki patt i verdmyndun, eru i pessari reglugerd nénar tilgreind 4 itarlegan hatt skilyrdin fyrir pvi ad vidskipti med
nokkur verdbréf teljist hluti af somu vidskipum og fyrir pvi ad fyrirmeeli geti verid had 6drum skilyrdum en gildandi
markadsveradi.

13)  Viomidid sem tilgreinir ad verd sé innan verdbils sem er opinbert og liggi naleegt markadsskilyréum endurspeglar pa
porf ad tryggja ad vidskipti sem innmidlarar framkveema studli ad verdmyndun en hindri p6 ekki pann mdguleika
innmidlara ad bjéda betra verd i rokstuddum tilvikum.

14)  Til ad tryggja ad vidskiptavinir hafi adgang ad verdtilbodum innmidlara &n mismununar en & sama tima tryggja
videigandi ahattustyringu sem tekur tillit til edlis, umfangs og flaekjustigsi starfsemi einstakra fyrirteekja, er naudsynlegt
ad tilgreina ad fjoldi eda magn fyrirmela frd sama vidskiptavini atti ad teljast verulega umfram venju ef innmidlari
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15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

getur ekki framkveemt pessi fyrirmeali an pess ad taka 6parfa ahzttu, en petta @tti ad skilgreina fyrir fram sem hluta af
ahattustyringarstefnu  fyrirteekisins og byggjast & hlutlegum pattum, vera stadfest skriflega og vera tiltekt
vidskiptavinum eda mdgulegum vidskiptavinum.

Par sem badi vidskiptavakar og innmidlarar stunda vidskipti fyrir eigin reikning og stofna til sambeerilegrar ahettu
pykir rétt ad akvarda steerdina sem & sértaklega vid um gerninginn & samreemdan hatt i pessum flokkum. Steerdin sem &
sérstaklega vid um gerninginn, ad pvi er vardar 6. mgr. 18. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014, atti pvi ad vera su sterd
sem & sérstaklega vid um gerninginn sem akvoroud er i samrami vid d-1id 5. mgr. 9. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014
og sem tilgreind er nanar i teeknilegum eftirlitsstodlum i samreemi vid petta dkvaedi.

Til ad tilgreina pattina sem varda sampjoppun eignasafns, svo haegt sé ad afmarka hana fra vidskipta- og
stodustofnunarpjénustu, er naudsynlegt ad skilgreina ferlido pegar afleidum er ad fullu eda ad hluta lokad og peim skipt
Gt fyrir nyjar afleidur, einkum pau prep ferlisins, efni samkomulagsins og lagaleg skjol sem stydja sampjoppun
eignasafnsins.

Til ad tryggja a0 nazgilegt gagnsei hafi nadst i sampjoppun eignasafns hjd motadilum er naudsynlegt ad tilgreina
upplysingarnar sem etti ad gera opinberar.

Naudsynlegt er ad tilgreina tiltekna peetti i heimildum til ihlutunar baedi viokomandi l6gberra yfirvalda og, i undan-
tekningartilvikum, Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar, sem komid var & fét og beitir heimildum sinum i
samreemi vid reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 1095/2010 (%), og Evrdpsku bankaeftirlitsstofnunarinnar, sem
komid var & ot og beitir heimildum sinum i samraemi vid reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 1093/2010 (2), ad
pvi er vardar verulegt &hyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda 6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarméla- eda
hravérumarkada eda vid stddugleika alls eda hluta af fjarmalakerfinu i a.m.k. einu adildarriki eda i Sambandinu. Til ad
astand teljist vera ,,0gn“, sem er ein af forsendunum fyrir ihlutun at fr4 hugmyndinni um edlilega virkni og heilbrigdi
fjarméla- eda hravorumarkada eda stodugleika fjarmalakerfisins, parf steerra ahyggjuefni en “verulegt ahyggjuefni* ad vera
til stadar, en pad er forsenda fyrir thlutun ad pvi er vardar fjarfestavernd.

Til ad tryggja samreemda nalgun sem leyfir jafnframt ad gripid sé til videigandi adgerda pegar 6veentir Ohagstaedir atburdir
eda Ohagsteed proun & sér stad atti ad gera skra yfir viomid og peetti sem l6gbeer yfirvold, Evropska verdbréfamarkads-
eftirlitsstofnunin og Evropska bankaeftirlitsstofnunin attu ad taka med i reikninginn pegar &kvardad er hvort slikt
ahyggjuefni eda 6gn er fyrir hendi. Porfin a ad meta 6ll vidmid og peetti sem geetu verid til stadar i tilteknum raunverulegum
adsteedum eetti samt ekki ad koma i veg fyrir ad I6gbeer yfirvold, Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin og Evropska
bankaeftirlitsstofnunin noti heimildir sinar til timabundinnar ihlutunar pegar adeins einn af pessum pattum eda vidmidum
veldur sliku &hyggjuefni eda ogn.

Naudsynlegt er ad tilgreina vid hvada adstedur Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin getur notad stodu-
stjornunarvald sitt, i samreemi vid reglugerd (ESB) nr. 600/2014, til ad tryggja samraemda nalgun, sem leyfir jafnframt
ad gripid sé til videigandi adgerda pegar Oveentir, Ghagstaedir atburdir eda 6hagstaed proun & sér stad.

Til ad geeta samreemis og tryggja edlilega virkni fijirméalamarkadsins er naudsynlegt ad akveedin i pessari reglugerd og
akvaedin sem melt er fyrir um i reglugerd (ESB) nr. 600/2014 komi til framkveemda fra og med sama degi. Til ad tryggja
ad nyja reglukerfid um gagnseei sé skilvirkt ettu tiltekin &kveedi pessarar reglugerdar p6é ad koma til framkveemda fra og
med gildistokudegi hennar.

@)

®

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 1095/2010 fra 24. nbvember 2010 um ad koma & fot evropskri eftirlitsstofnun (Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin), um breytingu & akvérdun nr. 716/2009/EB og um nidurfellingu & akvordun framkveemdastjornarinnar
2009/77/EB (Stjtio. ESB L 331, 15.12.2010, bls. 84).

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 1093/2010 fra 24. névember 2010 um ad koma & fot evropskri eftirlitsstofnun (Evrépska
bankaeftirlitsstofnunin), um breytingu & akvérdun nr. 716/2009/EB og nidurfellingu ékvérdunar framkvemdastjérnarinnar 2009/78/EB
(Stjtid. ESB L 331, 15.12.2010, bls. 12).
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SAMPYKKT REGLUGERD PESSA:

I. KAFLI
AKVORDUN VIRKS MARKADAR MED HLUTABREFAGERNINGA
1.gr.
Akvérdun virks markadar med hlutabréf
(Akvaedi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1.  Ad pvi er vardar akvadi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skal hlutabréf sem vidskipti eru
med daglega teljast hafa virkan markad ef 6ll eftirfarandi skilyrdi eru uppfyllit:

a) flot (e. free float) hlutabréfsins er:

i. am.k. 100 milljonir evra ef um er ad raeda hlutabréf sem tekin eru til vioskipta & skipulegum markadi,

ii. a.m.k. 200 milljonir evra ef um er ad reeda hlutabréf sem adeins eru vidskipti med & markadstorgum fjarmalagerninga,
b) medalfjoldi vidskipta & dag med hlutabréfid er a.m.k. 250,
c) medaldagsvelta hlutabréfsins er a.m.k. ein milljon evra.

2. Ad pvi er vardar a-lid 1. mgr. skal reikna Gt flot hlutabréfs med pvi ad margfalda fjolda dtistandandi hluta med verdi hvers
hlutar, ad undanskildum einstokum eignarhlutum i hlutabréfinu sem nema meira en 5% af heildaratkveedamagni i Gtgefandanum,
nema slikir eignarhlutir séu i eigu sj6ds um sameiginlega fjarfestingu eda lifeyrissjods. Atkveedisréttur skal reiknadur Ut &
grundvelli allra hluta sem atkveedisréttur fylgir, jafnvel p6tt nyting hans falli nidur.

3. Liggi engar raunupplysingar fyrir i samreemi vid 2. mgr. skal, ad pvi er vardar ii. lid a-lidar 1. mgr., reikna ut flot
hlutabréfs sem adeins eru vidskipti med a markadstorgum fjarmalagerninga med pvi ad margfalda fjélda Gtistandandi hluta med
verdi hvers hlutar.

4. A0 pvi er vardar c-lid 1. mgr. skal reikna Ut dagsveltu hlutabréfs med pvi ad leggja saman Gtkomurnar af pvi ad
margfalda, fyrir hver vidskipti sem framkvaemd eru & vidskiptadegi, fjélda hluta sem féru & milli kaupanda og seljanda med
verdi hvers hlutar.

5. A pvi sex vikna timabili sem hefst fyrsta vidskiptadag eftir ad hlutabréf er fyrst tekid til vidskipta & skipulegum markadi
eda markadstorgi fjarmalagerninga skal hlutabréfid teljast hafa virkan markad ad pvi er vardar b-1id 17. lidar 1. mgr. 2. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 ef samtalan sem faest med pvi ad margfalda fjolda Gtistandandi hluta med verdi hlutabréfsins i
upphafi fyrsta vidskiptadags er metin a.m.k. 200 milljonir evra og ef skilyrdi b- og c-lidar 1. mgr. eru uppfyllt samkvamt
deetludum gégnum fyrir pad timabil.

6.  Ef feerri en fimm hlutabréf sem vidskipti eru med & vidskiptavettvongum adildarrikis og fyrst eru tekin til vidskipta i pvi
adildarriki teljast hafa virkan markad i samraemi vid 1. mgr. getur I6gbeert yfirvald pess adildarrikis tilgreint eitt eda fleiri
hlutabréf, sem fyrst eru tekin til vidskipta & pessum vidskiptavettvongum, sem hlutabréf sem teljast hafa virkan markad, ad pvi
tilskildu ad heildarfjoldi hlutabréfa sem fyrst eru tekin til vidskipta i pvi adildarriki og teljast hafa virkan markad sé ekki meiri
en fimm.
2.gr.
Akvérdun virks markadar med heimildarskirteini

(Akveedi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. A0 pvi er vardar akvaedi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skal heimildarskirteini sem
vidskipti eru med daglega teljast hafa virkan markad ef 6ll eftirfarandi skilyrdi eru uppfyllt:

a) flotera.m.k. 100 milljonir evra,
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b) medalfjoldi vidskipta med heimildarskirteinid a dag er a.m.k. 250,
c) medaldagsvelta heimildarskirteinisins er a.m.k. ein milljén evra.

2. A0 pvi er vardar a-lid 1. mgr. skal flot heimildarskirteinis reiknad Gt med pvi ad margfalda fjélda dtistandandi eininga
heimildarskirteinis med verdi hverrar einingar.

3. A0 pvi er vardar c-lio 1. mgr. skal dagsvelta heimildarskirteinis reiknud it med pvi ad leggja saman Gtkomurnar af pvi ad
margfalda, fyrir hver vidskipti sem framkvemd eru a vioskiptadegi, fjdlda eininga heimildarskirteinisins sem foru a milli
kaupanda og seljanda med verdi hverrar einingar.

4. A pvi sex vikna timabili sem hefst fyrsta vidskiptadag eftir ad heimildarskirteini er fyrst tekid til vidskipta &
vidskiptavettvangi skal heimildarskirteinid teljast hafa virkan markad ad pvi er vardar b-1id 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar
(ESB) nr. 600/2014 ef flot i upphafi fyrsta vidskiptadags er metid a.m.k. 100 milljonir evra og ef skilyrdi b- og c-lidar 1. mgr.
eru uppfyllt samkvaemt dzetludum gégnum fyrir pad timabil.

5. Ef feerri en fimm heimildarskirteini sem vidskipti eru med & vidskiptavettvongum adildarrikis og fyrst eru tekin til
vidskipta i pvi adildarriki teljast hafa virkan markad i samreemi vid 1. mgr. getur l6gbaert yfirvald pess adildarrikis tilgreint eitt
eda fleiri heimildarskirteini sem fyrst eru tekin til vidskipta & viokomandi vidskiptavettvéngum sem heimildarskirteini sem
teljast hafa virkan markad, ad pvi tilskildu ad heildarfjoldi heimildarskirteina sem fyrst eru tekin til vidskipta i pvi adildarriki og
talin eru hafa virkan markad seé ekki meiri en fimm.

3.0r.
Akvérdun virks markadar med kauphallarsjodi
(Akveedi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. AQ pvi er vardar akveedi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skal kauphallarsjédur sem vidskipti
eru med daglega teljast hafa virkan markad ef 6ll eftirfarandi skilyrdi eru uppfyllt:

a) flotera.m.k. 100 einingar,

b) medalfjoldi vidskipta i kauphallarsjodnum & dag er a.m.k. 10,

c) medaldagsvelta kauphallarsjédsins er a.m.k. 500 000 evrur.

2. AJ pvier vardar a-lid 1. mgr. skal flot kauphallarsjéds vera fjoldi Gtgefinna hlutdeildarskirteina til vidskipta.

3. AQ pvi er vardar c-lid 1. mgr. skal dagsvelta kauphallarsj6ds reiknud it med pvi ad leggja saman Gtkomurnar af pvi ad
margfalda, fyrir hver vidskipti sem framkveemd eru & vidskiptadegi, fjélda hlutdeildarskirteina kauphallarsjédsins sem foru a
milli kaupanda og seljanda med gengi hlutdeildarskirteinanna.

4, A pvi sex vikna timabili sem hefst fyrsta vidskiptadag eftir ad kauphallarsjodur er fyrst tekinn til vidskipta a
vidskiptavettvangi skal kauphallarsj6durinn teljast hafa virkan markad ad pvi er vardar b-lid 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar
(ESB) nr. 600/2014 ef flot hans i upphafi fyrsta vidskiptadags er metid a.m.k. 100 hlutdeildarskirteini og ef skilyrdi b- og
c-lidar 1. mgr. eru uppfyllt samkvaemt dzetludum gégnum fyrir pad timabil.

5. Ef ferri en fimm kauphallarsjodir sem vidskipti eru med & vidskiptavettvongum adildarrikis og fyrst eru teknir til
vidskipta i pvi adildarriki teljast hafa virkan markad i samraemi vid 1. mgr. getur logbaert yfirvald pess adildarrikis tilgreint einn
eda fleiri kauphallarsjédi sem fyrst eru teknir til vidskipta & pessum vidskiptavettvéngum sem kauphallarsjédi sem teljast hafa
virkan markad, ad pvi tilskildu ad heildarfjéldi kauphallarsjoda sem fyrst eru teknir til vidskipta i pvi adildarriki og teljast hafa
virkan markad sé ekki meiri en fimm.
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4.9r.
Akvérdun virks markadar med skirteini
(Akvaedi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. AOd hvi er vardar akveadi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skulu skirteini sem vidskipti eru
med daglega teljast hafa virkan markad ef &1l eftirfarandi skilyrdi eru uppfyllt:

a) flot er a.m.k. ein milljén evra,

b) medalfjoéldi vidskipta med skirteinid a dag er a.m.k. 20,

c) medaldagsvelta skirteinisins er a.m.k. 500 000 evrur.

2. AQ pvi er vardar a-1id 1. mgr. skal flot skirteinis vera steerd Gtgafunnar 6héd fjolda dtgefinna eininga.

3. Ad pvi er vardar c-lid 1. mgr. skal dagsvelta skirteinis reiknud Ut med pvi ad leggja saman Gtkomurnar af pvi ad
margfalda, fyrir hver vidskipti sem framkveemd eru & vidskiptadegi, fjolda eininga skirteinisins sem foru & milli kaupanda og
seljanda med verdi hverrar einingar.

4. A pvi sex vikna timabili sem hefst fyrsta vidskiptadag eftir ad skirteini er fyrst tekid til vidskipta & vidskiptavettvangi skal
skirteinid teljast hafa virkan markad ad pvi er vardar b-1id 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 ef flot i upphafi
fyrsta vidskiptadags er metid a.m.k. ein milljon evra og ef skilyrdi b- og c-lidar 1. mgr. eru uppfyllt samkvaemt dsetludum gégnum
fyrir pad timabil.

5. Ef feerri en fimm skirteini sem vidskipti eru med & vidskiptavettvéngum adildarrikis og fyrst eru tekin til vidskipta i pvi
adildarriki teljast hafa virkan markad i samraemi vid 1. mgr. getur I6gbeert yfirvald pess adildarrikis tilgreint eitt eda fleiri
skirteini, sem fyrst eru tekin til vidskipta & viokomandi vidskiptavettvongum, sem skirteini sem teljast hafa virkan markad, ad
pvi tilskildu ad heildarfjoldi skirteina sem fyrst eru tekin til vioskipta i pvi adildarriki og teljast hafa virkan markad sé ekki
meiri en fimm.

5.gr.
Mat légbaerra yfirvalda a seljanleika hlutabréfagerninga
(Akveedi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Logbert yfirvald pess markadar sem best & vid med tilliti til seljanleika eins og tilgreint er i 16. gr. framseldrar
reglugerdar framkvaemdastjornarinnar (ESB) 2017/590 (1) skal meta hvort hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjédur eda
skirteini hefur virkan markad i skilningi b-lidar 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014, i samreemi vid akvadi
1.-4. gr., i 6llum eftirfarandi tilvikum:

a) @&dur en vidskipti med fjarmalagerninginn fara fyrst fram & vidskiptavettvanginum, eins og tilgreint er i 1. gr. (5. mgr.),
2.9gr. (4. mgr.), 3. gr. (4. mgr.) og 4. gr. (4. mgr.),

b) fra lokum fyrstu fjdgurra viknanna sem fjarmalagerningurinn er i vidskiptum og til loka fyrstu sex viknanna. Mat & pessum
adsteeoum skal byggjast a floti eins og pad st6d a sidasta vidskiptadegi fyrstu fjdgurra viknanna i vidskiptum, medalfjélda
vidskipta & dag og medaldagsveltu ad teknu tilliti til allra vidskipta med vidkomandi fjarmalagerning sem framkvaemd eru i
Sambandinu & fyrstu fjorum vikum vidskipta,

(*) Framseld reglugerd framkveemdastjérnarinnar (ESB) 2017/590 fra 28. juli 2016 um vidbetur vid tilskipun Evrépupingsins og radsins
(ESB) nr.°600/2014 ad pvi er vardar tekilega eftirlitsstadla um skyrslugjof um vidskipti til logbeerra yfirvalda (Stjtid. ESB L 87,
31.3.2017, bls. 449).
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c) fra lokum hvers almanaksars og fyrir 1. mars nasta ar a eftir ad pvi er vardar fjarmalagerninga sem vidskipti eru med a
vidskiptavettvangi fyrir 1. desember & vidkomandi almanaksari. Mat & pessum adsteedum skal byggjast & floti a sidasta
vidskiptadegi vidkomandi almanaksars, medalfjolda vidskipta & dag og medaldagsveltu ad teknu tilliti til allra vidskipta
med viokomandi fjarmalagerning sem framkveemd eru i Sambandinu & pvi éari,

d) strax eftir ad fyrra mat breytist i kjolfar fyrirteekjaadgerdar (e. corporate action).
Logbeer yfirvold skulu tryggja ad nidurstada mats peirra sé birt opinberlega strax ad matinu loknu.

2. Logber yfirvold, rekstraradilar markada og verdbréfafyrirtaeki, p.m.t. verobréfafyrirteeki sem starfreekja vioskiptavettvang,
skulu nota upplysingarnar sem birtar eru opinberlega skv. 1. mgr.:

a) | sex vikur fra fyrsta degi vioskipta med fjarmalagerninginn ef matio er framkvamt skv. a-1id 1. mgr. pessarar greinar,

b) & timabili sem hefst sex vikum eftir fyrsta dag vidskipta med fjarmalagerninginn og Ilykur 31. mars & pvi &ri sem
upplysingarnar eru birtar opinberlega i samraemi vid c-1id 1. mgr. pessarar greinar ef matid er framkveaemt skv. b-1id 1. mgr.
pessarar greinar,

c) ieittérfrd 1. april naest & eftir degi opinberrar birtingar ef matid er framkvemt skv. c-1id 1. mgr. pessarar greinar.

pegar upplysingunum sem um getur i pessari malsgrein er skipt Ut fyrir nyjar upplysingar skv. d-1id 1. mgr. pessarar greinar
skulu 16gbeer yfirvold, rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki, p.m.t. verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang,
nota nyju upplysingarnar ad pvi er vardar b-1id 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014.

3. Ad pvi er vardar 1. mgr. skulu vidskiptavettvangar leggja peer upplysingar sem tilgreindar eru i vidaukanum fyrir l6gbeer
yfirvéld innan eftirfarandi timaramma:

a) ad pvi er vardar fjarmalagerninga sem teknir eru til vidskipta i fyrsta skipti, fyrir pann dag sem vidskipti med fjar-
malagerninginn fara fyrst fram,

b) ad pvi er vardar fjarmalagerninga sem pegar hafa verid teknir til vidskipta, innan allra eftirfarandi timaramma:

i. eigisidar en premur dogum eftir ad fyrstu fjorum vikum vidskipta lykur,

ii. eftir lok hvers almanaksars en eigi sidar en 3. janlar nzsta ar & eftir,

iii. strax eftir ad upplysingar sem hafa adur verid lagdar fyrir 16gbeera yfirvaldid breytast i kjolfar fyrirteekjaadgerdar.

1. KAFLI
SKYLDUR VIDSKIPTAVETTVANGA OG INNMIDLARA TIL AP VEITA GOGN
6. gr.
Skylda til ad veita markadsgdgn a sanngjérnum vidskiptakjorum
(Akveedi 13. gr. (1. mgr.), 15. gr. (1. mgr.) og 18. gr. (8. mgr.) reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. 1 peim tilgangi ad gera markadsgdgn sem hafa ad geyma peer upplysingar sem tilgreindar eru i 3., 4., 6.—11., 15. og 18. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 adgengileg almenningi & sanngjornum vidskiptakjorum skulu rekstraradilar markada og
verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvanga og innmidlarar, i samreemi vid 13. gr. (1. mgr.), 15. gr. (1. mgr.) og 18. gr.
(8. mgr.) reglugeroar (ESB) nr. 600/2014, uppfylla peer skyldur sem um getur i 7.-11. gr. pessarar reglugerdar.



26.03.2020 EES-viobetir vid Stjornartioindi Evropusambandsins Nr. 20/311

2. Akvadi7.gr., 8. gr. (2. mgr.), 9. gr., 10. gr. (2. mgr.) og 11. gr. gilda hvorki um rekstraradila markada eda verdbréfafyrirtaeki
sem starfreekja vidskiptavettvanga né innmidlara sem gera markadsgdgn adgengileg almenningi &n endurgjalds.

7.Qr.
Skylda til ad veita markadsgdgn & grundvelli kostnadar
(Akvadi 13. gr. (1. mgr.), 15. gr. (1. mgr.) og 18. gr. (8. mgr.) reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Verd markadsgagna skal byggjast & kostnadinum vid ad taka saman og dreifa slikum gégnum og getur falid i sér edlilega
alagningu.

2. Kostnadurinn vid ad taka saman og dreifa markadsgdgnum getur falid i sér edlilega hlutdeild i sameiginlegum kostnadi af
annarri pjénustu sem rekstraradilar markada eda verdbréfafyrirtaeki sem starfreekja vidskiptavettvang eda innmidlarar veita.

8.0r.
Skylda til ad veita markadsgdgn &n mismununar
(Akveedi 13. gr. (1. mgr.), 15. gr. (1. mgr.) og 18. gr. (8. mgr.) reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vioskiptavettvang og innmidlarar skulu gera markadsgogn
tilteek 6llum vidskiptavinum sem falla i sama flokk & sama verdi og med sému skilmalum i samraeemi vid opinberlega birt,
hlutleeg viomid.

2. Allur munur & verdi sem vidskiptavinir i mismunandi flokkum greida skal vera i hlutfallslegu samreemi vid virdi
markadsgagnanna fyrir vidkomandi vioskiptavini, ad teknu tilliti til:

a) yfirgrips og umfangs markadsgagnanna, p.m.t. fjélda fjarmalagerninga sem pau taka til og vidskiptamagns peirra,

b) notkunar vidskiptavinarins & markadsgégnunum, p.m.t. pess hvort pau eru notud i eigin vidskiptum vidskiptavinarins, til
endursolu eda til gagnaséfnunar.

3. A0 pvi er vardar 1. mgr. skulu rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfraekja vidskiptavettvang og
innmidlarar hafa sveigjanlega getu til ad tryggja ad vidskiptavinir fai avallt adgang ad markadsgognum timanlega og an
mismununar.

9.gr.
Skyldur i tengslum vid gjold & grundvelli notkunar
(Akveedi 13. gr. (1. mgr.), 15. gr. (1. mgr.) og 18. gr. (8. mgr.) reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfraekja vidskiptavettvang og innmidlarar skulu taka gjold fyrir
notkun markadsgagna samkvemt notkun einstakra endanlegra notenda & markadsgdgnunum (,,4 grundvelli notkunar®).
Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang og innmidlarar skulu gera radstafanir til ad
tryggja ad adeins sé tekid gjald einu sinni fyrir hverja einstaka notkun markadsgagna.

2. prétt fyrir 1. mgr. geta rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang og innmidlarar
akvedio ad gera ekki markadsgogn tilteek & grundvelli notkunar ef gjaldtaka & grundvelli notkunar samsvarar illa kostnadinum
vid ad gera gognin tiltek, med hlidsjon af umfangi og yfirgripi gagnanna.

3. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang og innmidlarar skulu rékstydja synjun um
ad gera markadsgdgn tilteek med gjaldtoku a grundvelli notkunar og birta rékstudninginn & vefsiou sinni.
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10. gr.
Skylda til ad hafa gogn ekki sampaett og adgreina pau
(Akveedi 13. gr. (1. mgr.), 15. gr. (1. mgr.) og 18. gr. (8. mgr.) reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirtaeki sem starfreekja vioskiptavettvang og innmidlarar skulu gera markadsgdgn
tilteek an pess ad pau séu sampeett annarri pjonustu.

2. Verd fyrir markaosgogn skal byggjast a adgreiningarstigi markadsgagnanna, sbr. 1. mgr. 12. gr. reglugerdar (ESB)
nr. 600/2014.

11.gr.
Gagnsisskylda
(Akveedi 13. gr. (1. mgr.), 15. gr. (1. mgr.) og 18. gr. (8. mgr.) reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteeki sem starfreekja vidskiptavettvang og innmidlarar skulu birta verd og adra
skilmala um veitingu markadsgagna & adgengilegan hatt fyrir almenning.

2. Birtingin skal fela i sér eftirfarandi:

a) gildandi gjaldskrar, p.m.t.:
— gjold fyrir hvern notanda syndra gagna (e. display user),
— gjold fyrir gogn sem ekki eru synd (e. non-display fees),
— afslattarstefnu,
— gjold i tengslum vid leyfisskilyrdi,
— gjold fyrir for- og eftirvidskiptamarkadsgdgn,

— gjold fyrir adra undirflokka upplysinga, p.m.t. per sem krafist er samkveemt framseldri reglugerd framkveemda-
stjornarinnar (ESB) 2017/572 (1),

— adra samningsskilmala um gildandi gjaldskra,
b) fyrirframbirtingu upplysinga um framtidarverdbreytingar med a.m.k. 90 daga fyrirvara,
c) upplysingar um efni markadsgagnanna, p.m.t.:

i. fjolda gerninga sem pau taka til,

ii. heildarveltu gerninga sem pau taka til,

iii. hlutfall milli for- og eftirvidskiptamarkadsgagna,

iv. upplysingar um gdgn sem veitt eru auk markadsgagna,

v. dagsetningu sidustu breytingar a leyfisgjaldi fyrir veitt markadsgogn,

d) tekjur af pvi ad gera markadsgdgn tiltek og hlutfall peirra tekna af heildartekjum rekstraradila markadarins og
verdbréfafyrirtaekisins sem starfraekir vidskiptavettvang eda innmidlarans,

e) upplysingar um hvernig verdid var akvardad, p.m.t. kostnadarbokhaldsadferdir sem notadar voru og peer sérteeku meginreglur
sem gilda um Gthlutun beins og breytilegs sameiginlegs kostnadar og skiptingu & fostum sameiginlegum kostnadi milli
samantektar og dreifingar markadsgagna og annarrar pjonustu sem rekstraradilar markada og verdbréfafyrirtaeki sem starfreekja
vidskiptavettvang eda innmidlarar veita.

(*) Framseld reglugerd framkveemdastjérnarinnar (ESB) 2017/572 fra 2. juni 2016 um vidbaetur vid reglugerd Evrépupingsins og radsins (EB)
nr. 600/2014 ad pvi er vardar teknilega eftirlitsstadla um tilgreiningu gagna fyrir og eftir vidskipti sem bodid er upp a og adgreiningarstig
gagna (Stjtio. ESB L 87, 31.3.2017, bls. 142).
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111. KAFLI
SKYLDUR INNMIDLARA TIL OPINBERRAR BIRTINGAR A GOGNUM
12.gr.
Skylda innmidlara til ad gera verdtilbod opinber reglulega og samfellt & venjulegum vidskiptatima
(Akvadi 1. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

A0 pvi er vardar 1. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skal innmidlari teljast gera verdtilbod sin opinber reglulega og
samfellt & venjulegum vidskiptatima adeins ef hann gerir verdtilbod sin &vallt adgengileg & peim tima sem hann hefur fastsett
og auglyst opinberlega fyrir fram ad sé venjulegur vidskiptatimi sinn.

13.¢r.

Skylda innmidlara til ad tryggja greidan adgang ad verdtilbodum
(Akveedi 1. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Innmidlarar skulu tilgreina og uppfeera upplysingar & heimasiou vefseturs sins um pad hvada fyrirkomulag opinberrar
birtingar af pvi sem um getur i a-1id 3. mgr. 17. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 peir nota til ad birta verdtilbod sin
opinberlega.

2. Pbegar innmidlari birtir verdtilbod sin opinberlega gegnum fyrirkomulag vidskiptavettvangs eda vidurkenndrar
birtingarpjénustu skal innmidlarinn segja & sér deili i verdtilbodinu.

3. Pegar innmidlarar nota fleiri en eitt fyrirkomulag til ad birta verdtilbod sin opinberlega skulu verdtilbodin birt alls stadar &
sama tima.

4. Innmiodlarar skulu birta verdtilbod sin opinberlega & télvulesanlegu formi. Verdtilbod skulu teljast birt opinberlega &
tolvulesanlegu formi ef opinbera birtingin uppfyllir pau viomid sem sett eru fram i framseldri reglugerd framkvaemdastjornarinnar
(ESB) 2017/571 (%).

5. Birti innmidlarar verdtilbod sin opinberlega adeins med eigin radstdfunum skulu verdtilbodin einnig gerd opinber a formi
sem er leesilegt ménnum. Verdtilbod skulu teljast birt opinberlega & formi sem er laesilegt ménnum ef:

a) efni verdtilbodsins er & formi sem almennur lesandi getur skilid,

b) verdtilbodid er birt opinberlega & vefsetri innmidlarans og skyrar leidbeiningar eru & heimasidu vefsetursins um hvernig a
ad nalgast verotilbodid.

6. Verdtilbod skulu birt samkvemt vidmidum og &kvaedum framseldrar reglugerdar framkveemdastjornarinnar (ESB)
2017/587 (2).

14.gr.
Framkveemd innmidlara & fyrirmelum
(Akveedi 15. gr. (1. mgr.), 15. gr. (2. mgr.) og 15. gr. (3. mgr.) reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. AQ pvi er vardar 1. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 teljast sérstok markadsskilyrdi vera fyrir hendi pegar pad
veeri gagnsteett varferinni ahattustyringu ad skylda innmidlara til ad gera vidskiptavinum fost verdtilbod, og einkum ef:

a) vidskiptavettvangurinn par sem fjarmalagerningurinn var fyrst tekinn til vidskipta, eda markadurinn sem best & vid med
tilliti til seljanleika, stédvar vidskipti med pann fjarmalagerning i samreemi vid 5. mgr. 48. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

(t) Framseld reglugerd framkveemdastjornarinnar (ESB) 2017/571 fra 2. juni 2016 um vidbatur vid tilskipun Evrépupingsins og radsins
2014/65/ESB ad pvi er vardar teekilega eftirlitsstadla um starfsleyfi, skipulagskrofur og birtingu upplysinga um vidskipti fyrir veitendur
gagnaskyrslupjénustu (Stjtid. ESB L 87, 31.3.2017, bls. 126).

(®» Framseld reglugerd framkvemdastjornarinnar (ESB) 2017/587 fra 14. juli 2016 um vidbeetur vid reglugerd Evropupingsins og radsins
(ESB) nr. 600/2014 um markadi fyrir fjarmalagerninga ad pvi er vardar teknilega eftirlitsstadla um krofur um gagnsai fyrir
vidskiptavettvanga og verdbréfafyrirteeki ad pvi er vardar hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjédi, skirteini eda adra svipada
fjarmalagerninga og um pa skyldu ad vidskipti med tiltekin hlutabréf skuli fara fram & vidskiptavettvangi eda hja innmidlara (sja Stjtid. L
87, 31.3.2017, bls. 387), tafla 2 i I. vidauka.
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b) vidskiptavettvangurinn par sem fjarmalagerningurinn var fyrst tekinn til vidskipta eda markadurinn sem best & vid med
tilliti til seljanleika leyfir timabundna nidurfellingu skuldbindinga um vidskiptavakt,

c) éareidanlegt markadsverd er ekki tiltekt fyrir verulegan fjélda gerninga sem eru undirliggjandi kauphallarsjodnum eda
visitolunni, sé um ad reeda kauphallarsjod,

d) l6gbart yfirvald bannar skortsélu & viokomandi fjarmalagerningi skv. 20. gr. reglugerdar Evropupingsins og radsins (ESB)
nr. 236/2012 (2).

2. A0 pvi er vardar 1. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 getur innmidlari uppfart verdtilbod sin hvenar sem er,
avallt ao pvi tilskildu ad uppferdu verdtilbodin séu afleiding af og i samremi vid einleega fyriretlan innmidlarans um ad eiga
vidskipti vid vidskiptavini sina an mismununar.

3. A0 pvi er vardar 2. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 er verd innan verdbils sem er opinbert og liggur nalaegt
markadsskilyrdum pegar eftirfarandi skilyrdi eru uppfyllt:

a) verdid er innan bils kaup- og solutilboda innmidlarans,

b) verdtilbodin sem um getur i a-1id endurspegla rikjandi markadsskilyrdi fyrir vidskomandi fjarmalagerning i samraemi vid
7. mgr. 14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014.

4. A0 pvi er vardar 3. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skulu vidskipti med fleiri en eitt verdbréf teljast hluti
sému vidskipta ef viomidin sem meelt er fyrir um i framseldri reglugerd (ESB) 2017/587 eru uppfyllt.

5. Ad pvi er vardar 3. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skulu fyrirmeli teljast hdd 6drum skilyrdum en gildandi
markadsverdi ef viomidin sem melt er fyrir um i framseldri reglugerd (ESB) 2017/587 eru uppfyllt.

15.gr.
Fyrirmeli sem eru verulega umfram venju
(Akveedi 2. mgr. 17. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. AQ pvi er vardar 2. mgr. 17. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 telst fjoldi eda magn fyrirmela vera verulega umfram
venju ef innmidlari getur ekki framkvaemt fjélda eda magn peirra an pess ad taka 6parfa ahzttu.

2. Verdbréfafyrirteeki sem koma fram sem innmidlarar skulu akvarda, fyrir fram og & hlutleegan hatt sem er i samraemi vid
ahaettustyringarstefnu peirra og -ferla sem um getur i 23. gr. framseldrar reglugerdar (ESB) 2017/565 (2), hvener fjoldi eda
magn fyrirmala fra vidskiptavinum teljast stofna fyrirteekinu i 0parfa ahettu.

3. Ad pvi er vardar 2. mgr. skal innmidlari koma &, vidhalda og innleida, sem hluta af dhattustyringarstefnu og -ferlum
sinum, reglur til akvordunar & fjolda eda magni fyrirmala sem hann getur framkveemt én pess ad taka 6parfa dhettu, ad teknu
tilliti til baedi pess fjar sem fyrirtzekid hefur tilteekt til ad maeta peirri dhaettu sem fylgir slikum vidskiptum og til rikjandi
adsteedna & markadnum.

4. 1 samremi vid 2. mgr. 17. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skulu per reglur sem um getur i 3. mgr. ekki mismuna
vidskiptavinum.

(1) Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 236/2012 fra 14. mars 2012 um skortsélu og tiltekna peetti skuldatrygginga (Stjtio. ESB
L 86, 24.3.2012, bls. 1).

(®» Framseld reglugerd framkveemdastjornarinnar (ESB) 2017/565 fra 25. april 2016 um vidbatur vid tilskipun Evrépupingsins og radsins
2014/65/ESB ad pvi er vardar skipulagskrofur og rekstrarskilyrdi verobréfafyrirteekja og hugtok sem skilgreind eru ad pvi er vardar pa
tilskipun (Stjtid. ESB L 87, 31.3.2017, bls. 1).



26.03.2020 EES-viobetir vid Stjornartioindi Evropusambandsins Nr. 20/315

16. gr.
Staerd sem a sérstaklega vid um gerning
(Akveedi 6. mgr. 18. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

AQ pvi er vardar 6. mgr. 18. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skal st sterd sem & sérstaklega vid um gerning, pegar um er ad
reeda gerninga sem vidskipti eru h6fd med gegnum tilbodsdrifin, radddrifin, bléndud eda dnnur vidskiptakerfi, vera skv. Ill.
vidauka vid framselda reglugerd framkvaemdastjérnarinnar (ESB) 2017/583 (1).

IV. KAFLI
AFLEIDUR
17.gr.

battir sem varda sampjoppun eignasafns
(Akveedi 4. mgr. 31. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Adpviervardar 1. mgr. 31. gr. reglugerdar (ESB) 600/2014 skulu verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada sem starfa
ad sampjoppun eignasafns uppfylla skilyrdi 2.—6. mgr.

2. Verdbréfafyrirteki og rekstraradilar markada skulu gera samning vid péatttakendurna i vidkomandi sampjéppun eignasafns
sem kvedur & um sampjéppunarferlid og réttarahrif pess, p.m.t. & hvada timapunkti hver sampjoppun eignasafns verdur lagalega
bindandi.

3. Samningurinn sem um getur i 2. mgr. skal fela i sér 61l videigandi lagaleg skjol sem lysa pvi hvernig afleidum sem lagdar
eru i sampjoppun eignasafnsins er lokad og hvernig adrar afleidur koma i stad peirra.

4. Adur en hvert sampjoppunarferli hefst, skulu verdbréfafyrirtaeki og rekstraradilar markada sem starfa ad sampjéppun
eignasafns:

a) gera hverjum pétttakanda i sampjoppun eignasafnsins ad tilgreina &hattupol sitt, p.m.t. mérk motadiladhaettu, mork
markadsahattu og pol fyrir greioslu i reidufé. VVerdbréfafyrirteki og rekstraradilar markada skulu virda ahzattupolio sem
patttakendurnir i sampjoppun eignasafnsins tilgreina.

b) tengja saman afleidurnar sem lagdar eru fram i sampjoppun eignasafns og leggja fyrir hvern patttakanda tilldgu um
sampjoppun eignasafnsins sem hefur ad geyma eftirfarandi upplysingar:

i. hvada métadila sampjéppunin snertir,
ii. tengda breytingu & samanldgdu undirliggjandi verdmeeti afleidnanna,
iii. breytileika samanlagdrar grundvallarfjarhaedar samanborid vid tilgreint aheettupol.

5. Til ad laga sampjoppunina ad ahattupolinu sem péatttakendur i sampjoppun eignasafnsins tilgreina og til ad hamarka
skilvirkni sampjoppunar eignasafnsins er verdbréfafyrirteekjum og rekstraradilum markada heimilt ad veita patttakendum
vidbdtartima til ad beeta vid afleidum sem eru teekar til lokunar eda leekkunar.

6.  Verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada skulu adeins framkveema sampjoppun eignasafns pegar allir patttakendur i
henni hafa sampykkt tilldguna um sampjoppunina.

18. gr.
Kréfur um opinbera birtingu upplysinga um sampjéppun eignasafns
(Akvaedi 4. mgr. 31. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. AQ pvi er vardar 2. mgr. 31. gr. reglugerdar (ESB) 600/2014 skulu verdbréfafyrirteeki og rekstraradilar markada gera
eftirfarandi upplysingar opinberar gegnum vidurkennda birtingarpjénustu fyrir hverja sampjoppun eignasafns:
a) lista yfir afleidur sem lagt er til ad verdi teknar med i sampjoppun eignasafns,

b) lista yfir afleidur sem koma i stad lokadra afleidna,

(t) Framseld reglugerd framkvaemdastjornarinnar (ESB) 2017/583 fra 14. juli 2016 um vidbatur vid reglugerd Evropupingsins og radsins
(ESB) nr.°600/2014 um markadi fyrir fjarmalagerninga ad pvi er vardar taknilega eftirlitsstadla um krofur um gagnsei fyrir
vidskiptavettvanga og verdbréfafyrirtaeki er vardar skuldabréf, samsettar fjarmalaafurdir, losunarheimildir og afleidur (sja Stjtid. L 87,
31.3.2017, bls. 229).
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c) lista yfir afleidur sem er breytt eda lokad vegna sampjoppunar eignasafns,
d) fjolda afleidna og virdi peirra uppgefid sem grundvallarfjarhaed.
Sundurlida skal upplysingarnar sem um getur i fyrstu undirgrein eftir tegund afleidu og gjaldmidli.

2. Verdbréfafyrirteki og rekstraradilar markada skulu birta upplysingarnar sem um getur i 1. mgr. eins nalagt rauntima og
teeknilega er unnt og eigi sidar en vid lok nasta virka dags eftir ad sampjoppunartillagan verdur lagalega bindandi i samraemi
vid samninginn sem um getur i 2. mgr. 17. gr.

V. KAFLI
EFTIRLITSRADSTAFANIR VEGNA AFURDAIHLUTUNAR OG STODUSTJORNUNAR
1. PATTUR
Afurdaihlutun
19. gr.

Vidmid og peettir sem varda heimildir Evrépsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar til timabundinnar
afurdaihlutunar

(Akveedi 2. mgr. 40. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. Ad pvi er vardar dkvaedi a-lidar 2. mgr. 40. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skal Evropska verdbréfamarkadseftirlits-
stofnunin meta mikilveegi allra patta og vidmida sem talin eru upp i 2. mgr. og taka tillit til allra videigandi patta og viomida pegar
han &kvardar hvenar markadssetning, dreifing eda sala tiltekinna fjarmalagerninga eda fjarmalagerninga med tiltekna, tilgreinda
eiginleika eda tegund fjarmélastarfsemi eda framkvaeemd veldur verulegu ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda 6gn vid
edlilega virkni og heilbrigdi fjarmala- eda hrdvérumarkada eda stodugleika alls eda hluta af fjsrmalakerfi Sambandsins.

Ad pvi er vardar fyrstu undirgrein getur Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin dkvardad hvort fyrir hendi sé verulegt
ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda 6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarméla- eda hravérumarkada eda stodugleika
alls eda hluta af fjarmalakerfi Sambandsins & grundvelli eins eda fleiri af pessum pattum og vidmidum.

2. Peir peettir og vidmid sem Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin metur til ad dkvarda hvort fyrir hendi sé verulegt
ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda 6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmala- eda hravérumarkada eda stodugleika
alls eda hluta af fjarmalakerfi Sambandsins skulu vera eftirfarandi:

a) pad hve flékinn fjarmalagerningurinn eda tegund fjarmalastarfseminnar eda framkvaemdarinnar er midad vido pa tegund
vidskiptavina, samkveemt mati i samraemi vid c-1id, sem koma ad fjdrmalastarfsemin eda framkvemdinni & fjarmalamarkadi
eda sem fjarmalagerningurinn er markadssettur eda seldur til, einkum med tilliti til:

— tegundar undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna og pess hve gagnsajar undirliggjandi eignirnar eda
vidmidunareignirnar eru,

— pess hve gagnsa gjold og kostnadur i tengslum vid vidkomandi fjarmalagerning, fjarmalastarfsemi eda framkveemd &
fjarmalamarki eru og, sér i lagi, skorts & gagnsei vegna marglaga kostnadar og gjalda,

— bess hve flokinn Gtreikningur afkomunnar er, einkum med tilliti til pess hvort dvdxtunin er hdd afkomu einnar eda
fleiri undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna sem adrir pattir hafa svo ahrif &, eda hvort &voxtunin er ekki adeins
ha&d virdi undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna & upphafsdegi eda lokagjalddaga, heldur einnig virdi peirra &
liftima afurdarinnar,

— eolis og umfangs hvers konar ahattu,
— pess hvort gerningurinn eda pjénustan er sampatt 6orum afurdum eda pjonustu eda
— pess hve floknir skilmalar eru,
b) alvarleiki mégulegra skadlegra afleidinga, einkum med tilliti til:
— undirliggjandi verdmaetis fjarmalagerningsins,

— fjolda vidskiptavina, fjarfesta eda markadsadila sem hlut eiga ad mali,
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— pess hve stéru hlutfalli afurdin nemur af eignaséfnum fjarfesta,

— likanna &, umfangs og edlis hvers konar skada, p.m.t. fjarhaedar mogulegs taps,
— pess hve lengi axtlad er ad skadlegu afleidingarnar myndu vara,

— steroar Gtgafunnar,

— fjolda millilioa sem hlut eiga ad mali,

— vaxtar markadarins eda solu eda

— medalfjarhaedar sem hver vidskiptavinur fjarfestir fyrir i fjArméalagerningnum,

c) tegund vidskiptavina sem koma ad i vidkomandi fjarmalastarfsemi eda framkvemd & fjarmalamarkadi eda sem
fjarmélagerningurinn er markadssettur eda seldur til, einkum me3 tilliti til:

— pess hvort vidskiptavinurinn er almennur fjarfestir, fagfjarfestir eda vidurkenndur gagnaaili,

— kunnattu og hafni vidskiptavina, p.m.t. menntunarstigs, reynslu af svipudum fjarmalagerningum eda séluadferoum,
— fjarhagslegrar sttdu vidskiptavina, p.m.t. tekna og eigna,

— fjarhagslegra meginmarkmida vidskiptavina, p.m.t. lifeyrissparnadar og fjarmodgnunar hisnadiskaupa eda

— bess hvort gerningurinn eda pjonustan er seld vidskiptavinum utan fyrirhugads markhops eda hvort markhépurinn hafi
ekki verio nagilega skilgreindur,

d) pad hve gagnser fjarmalagerningurinn eda vidkomandi tegund fjarmalastarfsemi eda framkvemdar er, einkum med tilliti
til:

— tegundar og gagnsais undirliggjandi pattarins (e. the underlying),
— falins kostnadar og gjalda,

— notkunar adferda sem vekja athygli vidskiptavina en endurspegla ekki endilega hafi eda heildargedi vidkomandi
fjarmélagernings, fjarmalastarfsemi eda framkvaemdar & fjarmalamarkadi,

— edlis dheettu og gagnsais dhattu eda

— notkunar afurdaheita eda hugtaka eda annarra upplysinga sem gefa i skyn meira 6ryggi eda avoxtun en eru
raunverulega moguleg eda likleg, eda sem gefa i skyn eiginleika afurdar sem eru ekki fyrir hendi,

e) tilteknir eiginleikar eda pattir viokomandi fjarmalagernings, fjarmalastarfsemi eda framkvemdar & fjarmalamarkadi, p.m.t.
hvers kyns innbyggd skuldsetning (e. embedded leverage), einkum med tilliti til:

— skuldsetningar sem felst i afurdinni,

— skuldsetningar vegna fjarmdgnunar,

— eiginleika fjarmdgnunarvidskipta med verdbréfum (e. securities financing transactions) eda
— bess ad veromeeti undirliggjandi péattar sé ekki lengur adgengilegt eda areidanlegt,

f)  pad hvort og hve mikid misreemi er milli vaentrar d&voxtunar eda hagnadar fyrir fjarfesta og heettunnar & tapi i tengslum vid
vidkomandi fjarmalagerning, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi, einkum med tilliti til:

— samsetningarkostnadar (e. structuring costs) sliks fjarmalagernings, starfsemi eda framkvaeemdar og annars kostnadar,
— misramis i tengslum vid Gtgefandadhaettu sem Gtgefandi ber eda
— éhettu-/avéxtunarmyndar,

g) pad hve audvelt og kostnadarsamt er fyrir fjarfesta ad selja viokomandi fjarmalagerning eda skipta yfir i annan
fjarmalagerning, einkum med tilliti til:

— verdbils kaup- og solutilboda,
— tidni vidskiptamdguleika,
— steerdar Utgafu og eftirmarkadar,

— pess hvort vidskiptavakar (e. liquidity providers) eda vidskiptavakar eftirmarkadar eru til stadar eda ekki,
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— eiginleika vidskiptakerfisins eda
— annarra Gtgénguhindrana,

h) verdlagning og tengdur kostnadur vid fjarmalagerninginn, fjarmélastarfsemina eda framkveemdina & fjarméalamarkadi,
einkum med tilliti til:

— notkunar falinna eda aukalegra gjalda eda
— gjalda sem endurspegla ekki stig pjénustunnar sem veitt er,

i) pad hve mikid nynaemi felst i viokomandi fjarmalagerningi, fjarmalastarfsemi eda framkvaemd & fjarmalamarkadi, einkum
med tilliti til

— pess hve mikid nynemi felst i uppbyggingu viokomandi fjarmalagernings fjarmalastarfsemi eda framkvemdar a
fjarmalamarkadi, p.m.t. innbyggingar (e. embedding) og virkjunar (e. triggering),

— pess hve mikid nynaemi felst i dreifingarlikani eda lengd milligongukedjunnar,

— bess hve utbreitt nynemid er, p.m.t. hvort vidkomandi fjarmalagerningur, fjarmélastarfsemi eda framkveemd &
fjarmélamarkadi er nynaemi fyrir tiltekna flokka vidskiptavina,

— nynamis sem felur i sér skuldsetningu,

— skorts & gagnseei undirliggjandi pattar eda

— fyrri reynslu af markadi med svipada fjarmalagerninga eda séluadferdir,
j)  s6luadferdir i tengslum vid fjarmalagerninginn, einkum med tilliti til:

— samskipta- og dreifingarleida sem notadar eru,

— upplysinga-, markads- eda annars kynningarefnis i tengslum vid fjarfestinguna,

— fyrirhugads tilgangs fjarfestingar eda

— pess hvort dkvérdun um ad kaupa sé dnnur eda pridja i rodinni i kjolfar fyrri kaupa,
k) fjarhags- og rekstrarstada utgefanda fjarmalagernings, einkum med tilliti til:

— fjarhagsstddu Utgefanda eda abyrgoaradila eda

— gagnseis rekstrarstddu Utgefanda eda abyrgdaradila,

) pad hvort upplysingar sem annadhvort framleidandi eda dreifingaradilar veita um fjarmalagerninginn til ad gera
markadsadilum sem hann er &tladur kleift ad taka upplysta dkvordun, med tilliti til edlis og tegundar fjarmalagerningsins,
séu 6fullnaegjandi eda dareidanlegar,

m) pad hvort vidkomandi fjarmélagerningur, fjarmalastarfsemi eda framkvaemd & fjarméalamarkadi felur i sér mikla &heattu
fyrir &rangur vidskipta sem patttakendur eda fjarfestar & viokomandi markadi stofna til,

n) pad hvort fjarmalastarfsemin eda framkvemdin dregur verulega Gr heilbrigdi verdmyndunarferlisins & vidkomandi
markadi, pannig ad verd eda virdi vidkomandi fjarmalagernings luti ekki lengur edlilegum markadslégmalum frambods og
eftirspurnar eda markadsadilar geti ekki lengur reitt sig & verd sem myndast & peim markadi eda & magn vidskipta sem
grundvoll fyrir fjarfestingarakvardanir sinar,

0) pad hvort eiginleikar fjarmalagernings gera hann sérstaklega til pess fallinn ad vera notadur i efnahagsbrotum, einkum
hvort vidkomandi eiginleikar gaetu mdégulega ytt undir notkun fjarmalagerningsins til:

— svika eda 6heidarlegs athafis,

— misferlis med eda misnotkunar & upplysingum i tengslum vid fjarmalamarkad,
— medhdndlunar & avinningi afbrots,

— fjarmdgnunar hrydjuverka eda

— bess ad audvelda peningapveetti,
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p) pad hvort vioskomandi fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi felur i sér sérstaklega mikla ahattu fyrir
vidnamsprott eda snurdulausa starfsemi markada og innvida peirra,

q) pad hvort fjarmalagerningur, fjarmalastarfsemi eda framkvaemd & fjarmalamarkadi geti leitt til verulegs og 6edlilegs
misramis milli verds afleidu og verds & undirliggjandi markadnum,

r) pad hvort viskomandi fjarmalagerningur, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi felur i sér mikla hettu a
roskun fyrir fjarmalastofnanir sem taldar eru mikilveegar fyrir fjarmalakerfi Sambandsins,

s) mikilvaegi dreifingar fjarmalagerningsins sem fjarmdgnunarleidar fyrir Gtgefandann,

t) pad hvort vidkomandi fjarmalagerningur, fjarmalastarfsemi eda framkvemd a fjarmalamarkadi felur i sér sérstaka aheettu
fyrir markadinn eda innvidi greidslukerfa, p.m.t. vidskipta-, stddustofnunar- og uppgjorskerfi, eda

u) pad hvort vidkomandi fjarmalagerningur, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi getur grafid undan tiltrd
fjarfesta a fjarmalakerfinu.

20. gr.
Vidmio og peettir er varda heimildir Evropsku bankaeftirlitsstofnunarinnar til timabundinnar afurdaihlutunar
(Akveedi 2. mgr. 41. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. AQ pvi er vardar dkveedi a-lidar 2. mgr. 41. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skal Evropska bankaeftirlitsstofnunin meta
mikilveegi allra patta og vidmida sem talin eru upp i 2. mgr. og taka tillit til allra videigandi patta og vidmida pegar hun
dkvardar hvenzr markadssetning, dreifing eda sala tiltekinna samsettra innstedna eda samsettra innsteedna med tiltekna,
tilgreinda eiginleika eda tegund fjarmalastarfsemi eda framkveemdar veldur verulegu ahyggjuefni sem vardar fjarfestavernd eda
6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmalamarkada eda stodugleika alls eda hluta af fjarmalakerfi Sambandsins.

A0 pvi er vardar fyrstu undirgrein getur Evropska bankaeftirlitsstofnunin dkvardad hvort fyrir hendi sé verulegt dhyggjuefni
sem vardar fjarfestavernd eda ogn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmalamarkada eda stdougleika alls eda hluta af
fjarméalakerfi Sambandsins & grundvelli eins eda fleiri af pessum pattum og vidmidum.

2. Pbeir pettir og viomid sem Evropska bankaeftirlitsstofnunin metur til ad dkvarda hvort fyrir hendi sé verulegt ahyggjuefni
sem vardar fjarfestavernd eda ogn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmalamarkada eda stddugleika alls eda hluta af
fjarmalakerfi Sambandsins skulu vera eftirfarandi:

a) pad hve flokin vidkomandi samsett innsteda eda tegund fjarmalastarfsemi eda framkveemdar er midad vid pa tegund
vidskiptavina, samkvemt mati i samremi vid c-lid, sem koma ad fjarmalastarfseminni eda framkvemdinni &
fjarmalamarkadi, einkum med tilliti til:

— tegundar undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna og pess hve gagnsajar undirliggjandi eignirnar eda vidomidun-
areignirnar eru,

— bess hve gagnse gjold og kostnadur i tengslum vid samsettu innsteduna, viokomandi fjdrmalastarfsemi eda
framkvaemd & fjarmalamarkadi eru og, sér i lagi, skorts & gagnsai vegna marglaga kostnadar og gjalda,

— pess hve flokinn Gtreikningur afkomunnar er, einkum med tilliti til pess hvort avoxtunin er had afkomu einnar eda
fleiri undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna sem adrir pettir hafa svo ahrif & eda hvort avdxtunin er ekki adeins
had virdi undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna & upphafsdegi og lokagjalddaga eda vaxtagjalddégum, heldur
einnig virdi peirra & liftima afurdarinnar,

— edlis og umfangs hvers konar ahettu,
— pess hvort samsetta innstedan eda pjonustan er sampaett 63rum afurdum eda pjonustu eda
— pess hve floknir skilmalar eru,
b) alvarleiki mégulegra skadlegra afleidinga, einkum med tilliti til:
— undirliggjandi verdmeetis Utgéfu samsettra innstedna,

— fjolda vidskiptavina, fjarfesta eda markadsadila sem hlut eiga ad mali,
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— pess hve stéru hlutfalli afurdin nemur af eignaséfnum fjarfesta,

— likanna &, umfangs og edlis hvers konar skada, p.m.t. fjarhaedar mogulegs taps,

— pess hve lengi axtlad er ad skadlegar afleidingar myndu vara,

— steroar Gtgafunnar,

— fjolda stofnana sem hlut eiga ad mali,

— vaxtar markadarins eda solu,

— medalfjarhaedar sem hver vidskiptavinur fjarfestir fyrir i samsettu innsteedunni, eda

— Dess stigs tryggingaverndar sem skilgreint er i tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/49/ESB (%),

c) tegund vidskiptavina sem koma ad vidkomandi fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi, eda sem samsettar
innstaedur eru markadssettar eda seldar til, einkum mea tilliti til:

— pess hvort vidskiptavinurinn er almennur fjarfestir, fagfjarfestir eda vidurkenndur gagnadili,

— kunnattu og heefni vidskiptavina, p.m.t. menntunarstigs, reynslu af svipudum fjarmalaafurdum eda séluadferdum,
— fjarhagsstddu vidskiptavina, p.m.t. tekna og eigna,

— fjarhagslegra meginmarkmida vidskiptavina, p.m.t. lifeyrissparnadar og fjArmognunar hdsnadiskaupa,

— bess hvort afurdin eda pjonustan er seld vidskiptavinum utan fyrirhugads markhops eda hvort markhopurinn er ekki
na&gilega skilgreindur, eda

— hefis til tryggingaverndar innsteedutryggingakerfis,

d) pad hve gagnsajar viokomandi samsettar innstedur eda tegund fjarmalastarfsemi eda framkveemdar & fjArmalamarkadi eru,
einkum mea tilliti til:

— tegundar og gagnsais undirliggjandi pattarins,
— falins kostnadar og gjalda,

— notkunar adferda sem vekja athygli vidskiptavina en endurspegla ekki endilega hefi eda heildargaedi afurdarinnar eda
pjénustunnar,

— tegundar og gagnsais ahettu,

— notkunar afurdaheita eda hugtaka eda annarra upplysinga sem eru misvisandi meo pvi ad gefa i skyn eiginleika afurdar
sem eru ekki fyrir hendi, eda

— hvort upplyst er hvada innlansstofnanir geetu borid abyrgd & innsteedu vidskiptavinarins,

e) tilteknir eiginleikar eda peettir viokomandi samsettrar innsteedu eda fjarmalastarfsemi eda framkvaemdar & fjarmalamarkadi,
p.m.t. hvers kyns innbyggd skuldsetning (e. embedded leverage), einkum me3 tilliti til:

— skuldsetningar sem felst i afurdinni,
— skuldsetningar vegna fjarmdgnunar eda
— pess ad verdmeeti undirliggjandi pattar sé ekki lengur tiltaekt eda areidanlegt,

f)  pad hvort og hve mikid misreemi er milli vaentrar d&voxtunar eda hagnadar fyrir fjarfesta og heettunnar & tapi i tengslum vid
vidkomandi samsetta innstedu, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjairmalamarkadi, einkum med tilliti til:

— samsetningarkostnadar (e. structuring costs) slikra samsettra innsteda, starfsemi eda framkvaemdar og annars
kostnadar,

— misra@mis i tengslum vid Utgefandaahattu sem Utgefandi ber eda

— aheettu-/avoxtunarmyndar,

(*) Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/49/ESB fra 16. april 2014 um innstedutryggingakerfi (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 149).
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g) pad hve kostnadarsamt og audvelt er fyrir fjarfesta ad ganga Ut Or samsettri innstaedu, einkum med tilliti til:
— bess ad snemmbaer Uttekt sé ekki leyfileg eda
— annarra Utgénguhindrana,

h) verdlagning og tengdur kostnadur vid samsetta innsteeduna, fjarmalastarfsemina eda framkvemdina & fjarmalamarkadi,
einkum mea tilliti til:

— notkunar falinna eda aukalegra gjalda eda
— gjalda sem endurspegla ekki stig pjénustunnar sem veitt er,

i) pad hve mikid nynaemi felst i vidkomandi samsettri innsteedu, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarméalamarkadi,
einkum med tilliti til:

— pess hve mikid nynaemi felst i uppbyggingu vidkomandi samsettrar innsteedu, fjarmalastarfsemi eda framkveemdar &
fjarméalamarkadi, p.m.t. innbyggingar (e. embedding) og virkjunar (e. triggering),

— bess hve mikid nynaemi felst i dreifingarlikani eda lengd milligdngukedjunnar,

— pess hve atbreitt nynemid er, p.m.t. hvort vidkomandi samsett innsteda, fjarmalastarfsemi eda framkvemd &
fjarmélamarkadi er nynaemi fyrir tiltekna flokka vidskiptavina,

— nynamis sem felur i sér skuldsetningu,

— skorts & gagnszi undirliggjandi pattar eda

— fyrri reynslu af markadnum med svipadar samsettar innsteedur eda s6luadferdir,
j)  s6luadferdir i tengslum vid samsettu innsteeduna, einkum me tilliti til:

— samskipta- og dreifingarleida sem notadar eru,

— upplysinga-, markads- eda annars kynningarefnis i tengslum vid fjarfestinguna,

— fyrirhugads tilgangs fjarfestingar eda

— pess hvort akvérdun um ad kaupa sé 6nnur eda pridja i rédinni i kjolfar fyrri kaupa,
k) fjarhags- og rekstrarstada Utgefanda samsettrar innsteedu, einkum mea tilliti til:

— fjarhagsstddu Utgefanda eda dbyrgdaradila eda

— gagnseis rekstrarstdou Gtgefanda eda abyrgdaradila,

I) pad hvort upplysingar sem annadhvort framleidandi eda dreifingaradilar veita um samsettu innsteduna til ad gera
markadsadilum sem hun er &tlud kleift ad taka upplysta akvérdun, med tilliti til edlis og tegundar samsettu innsteedunnar,
eru ofullnzgjandi eda Gareidanlegar,

m) pad hvort viskomandi samsett innstaeda, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi felur i sér mikla dhaettu fyrir
arangur vioskipta sem patttakendur eda fjarfestar & viokomandi markadi stofna til,

n) pad hvort vidkomandi samsett innsteda, fjarmalastarfsemi eda framkvaemd & fjarmalamarkadi myndi gera hagkerfi
Sambandsins viokvemt fyrir ahzttu,

0) pad hvort eiginleikar samsettu innstedunnar gera hana sérstaklega til pess fallna ad vera notud i efnahagsbrotum, einkum
hvort vidkomandi eiginleikar geetu mogulega ytt undir notkun samsettra innstada til:

— svika eda 6heidarlegs athafis,

— misferlis med eda misnotkunar & upplysingum i tengslum vid fjarmalamarkad,
— medhdndlunar & avinningi afbrots,

— fjarmdgnunar hrydjuverka eda

— bess ad audvelda peningapveetti,

p) bpad hvort vidkomandi fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi felur i sér sérstaklega mikla ahaettu fyrir
vidnamsprott eda snurdulausa starfsemi markada og innvida peirra,

g) pad hvort samsett innsteda, fjarmalastarfsemi eda framkveemd a fjarmalamarkadi geeti leitt til verulegs og 6edlilegs
misreemis milli verds afleidu og verds a undirliggjandi markadnum,
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r) pad hvort vidkomandi samsett innsteda, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi felur i sér mikla hettu &
roskun fyrir fjarmalastofnanir sem taldar eru mikilveegar fyrir fjarmalakerfi Sambandsins, einkum med tilliti fil
ahattuvarnaradferda sem fjarmalastofnanir beita i tengslum vid Gtgafu samsettu innstedunnar, p.m.t. & réngu verdmati a
tryggingu héfudstols & lokagjalddaga eda ordsporsahattu sem vidkomandi samsett innsteeda eda framkveemd eda starfsemi
veldur fjarmalastofnununum,

s) mikilvagi dreifingar samsettu innstedunnar sem fjarmégnunarleidar fyrir fjarmalastofnunina,

t) pad hvort vidkomandi samsett innsteeda, fjarmalastarfsemi eda framkvaemd & fjarmalamarkadi felur i sér sérstaka ahattu
fyrir markadinn eda innvidi greidslukerfa, eda

u) pad hvort viokomandi samsett innsteeda, fjarmalastarfsemi eda framkveemd a fjarmalamarkadi getur grafid undan tiltrd
fjarfesta & fjarmalakerfinu.

21.gr.
Vidmid og peettir sem ldgbeer yfirvold skulu taka tillit til ad pvi er vardar heimildir til afurdaihlutunar
(Akveedi 2. mgr. 42. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. AQ pvi er vardar akveedi a-lidar 2. mgr. 42. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skulu légbeer yfirvdld meta mikilvegi allra
patta og viomida sem talin eru upp i 2. mgr. og taka tillit til allra videigandi patta og vidmida pegar pau dkvarda hvener
markadssetning, dreifing eda sala tiltekinna fjarmalagerninga eda samsettra innsteedna eda fjarmalagerninga eda samsettra
innsteedna med tiltekna, tilgreinda eiginleika eda tegund fjarmalastarfsemi eda framkveemdar veldur verulegu ahyggjuefni sem
vardar fjarfestavernd eda 6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmala- eda hrdvérumarkada eda st6dugleika alls eda hluta af
fjarmélakerfi a.m.k. eins adildarrikis.

Ad pvi er vardar fyrstu undirgrein geta l6gber yfirvold dkvardad hvort fyrir hendi sé verulegt ahyggjuefni sem vardar
fjarfestavernd eda dgn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmala- eda hravérumarkada eda stddugleika alls eda hluta af
fjarmélakerfi a.m.k. eins adildarrikis & grundvelli eins eda fleiri af pessum pattum og vidmidum.

2. beir peettir og vidmid sem légber yfirvold meta til ad dkvarda hvort fyrir hendi sé verulegt ahyggjuefni sem vardar
fjarfestavernd eda dgn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarméala- eda hrdvérumarkada eda stodugleika alls eda hluta af
fjarmélakerfi a.m.k. eins adildarrikis skulu fela i sér eftirfarandi:

a) pad hve flékinn fjarmalagerningurinn eda tegund vidkomandi fjarmalastarfsemi eda framkveemdar er midad vid pa tegund
vidskiptavina, samkvemt mati i samremi vid c-lid, sem koma ad viokomandi fjarméalastarfsemi eda framkvemd &
fjarméalamarkadi eda sem fjarmalagerningurinn eda samsetta innsteedan er markadssett eda seld til, einkum med tilliti til:

— tegundar undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna og pess hve gagnsajar undirliggjandi eignirnar eda
vidmidunareignirnar eru,

— pess hve gagnse gjold og kostnadur i tengslum vid vidkomandi fjarmalagerning, samsetta innstaeedu, fjarmalastarfsemi
eda framkveemd & fjarmalamarkadi eru og, sér i lagi, skorts & gagnsei vegna marglaga kostnadar og gjalda,

— bess hve flokinn utreikningur afkomu er, ad teknu tilliti til pess hvort &vdxtunin er hadd afkomu eins eda fleiri
undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna sem adrir pattir hafa svo ahrif & eda hvort dvoxtunin er ekki adeins had
virdi undirliggjandi eigna eda vidmidunareigna a upphafsdegi eda lokagjalddaga, heldur einnig virdi peirra & liftima
afurdarinnar,

— edlis og umfangs hvers konar ahettu,
— pess hvort afurdin eda pjonustan er sampatt 66rum afurdum eda pjénustu,
— bess hve fléknir skilmélar eru,
b) alvarleika mdgulegra skadlegra afleidinga, einkum med tilliti til:
— undirliggjandi verdmaetis fjarmalagerningsins eda Utgafu samsettra innsteedna,
— fjolda vidskiptavina, fjarfesta eda markadsadila sem hlut eiga ad mali,

— pess hve stdru hlutfalli afurdin nemur af eignaséfnum fjarfesta,
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— likanna &, umfangs og edlis hvers konar skada, p.m.t. fjarhadar mégulegs taps,

— pess hve lengi axtlad er ad skadlegar afleidingar myndu vara,

— steerdar atgafunnar,

— fjolda millilida sem hlut eiga ad mali,

— vaxtar markadarins eda solu,

— medalfjarhadar sem hver vidskiptavinur fjarfestir fyrir i fjirmalagerningnum eda samsettu innsteedunni, eda
— Dess stigs tryggingaverndar sem skilgreint er i tilskipun 2014/49/ESB fyrir samsettar innstaedur,

c) tegund vidskiptavina sem taka koma ad vidkomandi fjarmalastarfsemi eda framkvemd & fjarmalamarkadi, eda sem
vidkomandi fjarmalagerningur eda samsettar innstaedur eru markadssettar eda seldar til, einkum med tilliti til:

— pess hvort vidskiptavinurinn er almennur fjarfestir, fagfjarfestir eda vidurkenndur gagnadili,

— kunnattu og heafni vidskiptavina, p.m.t. menntunarstigs, reynslu af svipudum fjarmalagerningum eda samsettum
innsteedum eda sdluadferdum,

— fjarhagsstddu vidskiptavina, p.m.t. tekna og eigna,
— fjarhagslegra meginmarkmida vidskiptavina, p.m.t. lifeyrissparnadar og fjarmégnunar hisnadiskaupa,

— bess hvort afurdin eda pjonustan er seld vidskiptavinum utan fyrirhugads markhops eda hvort markhopurinn er ekki
nagilega skilgreindur eda

— hefis til verndar innsteedutryggingakerfis, sé um ad raeeda samsettar innstaedur,

d) pad hve gagnser vidkomandi fjarmalagerningur eda samsettar innstedur eda tegund fjarmalastarfsemi eda framkveemdar a
fjarméalamarkadi eru, einkum med tilliti til:

— tegundar og gagnsais undirliggjandi pattarins,
— falins kostnadar og gjalda,

— notkunar adferda sem vekja athygli vidskiptavina en endurspegla ekki endilega hafi eda heildargaedi vidkomandi
afurdar, fjarmalastarfsemi eda framkvaemdar & fjarmalamarkadi,

— edlis dheettu og gagnsais ahattu,

— notkunar afurdaheita eda hugtaka eda annarra upplysinga sem eru misvisandi med pvi ad gefa i skyn meira éryggi eda
avoxtun en raunverulega eru moguleg eda likleg, eda gefa i skyn eiginleika afurdar sem eru ekki fyrir hendi, eda

— sé um ad reda samsettar innsteedur, hvort upplyst er hvada innlansstofnanir geetu borid abyrgd & innstedu
vidskiptavinarins,

e) tiltekna eiginleika eda peetti vidkomandi fjarmalagernings, fjarmalastarfsemi eda framkveemdar & fjarmalamarkadi, p.m.t.
hvers konar innbyggda skuldsetningu (e. embedded leverage), einkum med tilliti til:

— skuldsetningar sem felst i afurdinni,

— skuldsetningar vegna fjarmégnunar,

— eiginleika fjarmdgnunarvidskipta med verdbréfum (e. securities financing transactions) eda
— pess ad veromeeti undirliggjandi pattar sé ekki lengur tiltaekt eda areidanlegt,

f)  pad hvort og hve mikid misreemi er milli vaentrar d&voxtunar eda hagnadar fyrir fjarfesta og heettunnar & tapi i tengslum vid
vidkomandi fjarmalagerning, samsetta innstedu, fjarmalastarfsemi eda framkveemd a fjarmalamarkadi, einkum med tilliti
til:

— samsetningarkostnadar (e. structuring costs) sliks fjarmalagernings, samsettrar innstedu, fjarmalastarfsemi eda
framkveemdar & fjarmalamarkadi og annars kostnadar,

— misramis i tengslum vid Gtgefandadhaettu sem Gtgefandi ber eda

— ahattu-/avéxtunarmyndar,
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9)

h)

)

k)

m)

n)

0)

pad hve kostnadarsamt og audvelt er fyrir fjarfesta ad selja viokomandi fjarmalagerning eda skipta yfir i annan
fjarmalagerning, eda losa sig Ut Ur samsettri innstedu, einkum med tilliti til eftirfarandi atrida, eftir pvi hvort afurdin er
fjarmalagerningur eda samsett innsteda:

— verdbils kaup- og sélutilboda,

— tidni vidskiptamoguleika,

— sterdar Utgafu og sterdar eftirmarkadar,

— pess hvort vidskiptavakar (e. liquidity providers) eda vidskiptavakar eftirmarkadar eru til stadar eda ekki,
— eiginleika vidskiptakerfisins eda

— annarra Utgénguhindrana eda pess ad snemmbeer Uttekt sé ekki leyfileg,

verdlagningu og tengdan kostnad vid vidkomandi samsetta innsteedu, fjarmalagerning, fjarmalastarfsemi eda framkvemd a
fjarmalamarkadi, einkum med tilliti til:

— notkunar falinna eda aukalegra gjalda eda
— gjalda sem endurspegla ekki pjénustustigid sem veitt er,

pad hve mikid nynaemi felst i vidkomandi fjarmalagerningi, samsettri innsteedu, fjarmalastarfsemi eda framkvemd &
fjarmalamarkadi, einkum med tilliti til:

— pess hve mikid nynemi felst i uppbyggingu viokomandi fjarmélagernings, samsettrar innstedu, fjirmalastarfsemi eda
framkveemdar & fjarmalamarkadi, p.m.t. innbyggingar (e. embedding) og virkjunar (e. triggering),

— pess hve mikid nynaemi felst i dreifingarlikani eda lengd milligéngukedjunnar,

— pess hve Utbreitt nynemid er, p.m.t. hvort vidkomandi fjarmalagerningur, samsett innsteeda, fjarmalastarfsemi eda
framkveemd & fjarmalamarkadi er nynaemi fyrir tiltekna flokka vidskiptavina,

— nynamis sem felur i sér skuldsetningu,

— skorts & gagnseei undirliggjandi pattar eda

— fyrri reynslu af markadnum med svipada fjarmalagerninga, samsettar innstedur eda séluadferdir,
s6luadferdir i tengslum vid fjarmalagerninginn eda samsettu innsteeduna, einkum me? tilliti til:

— samskipta- og dreifingarleida sem notadar eru,

— upplysinga-, markads- eda annars kynningarefnis i tengslum vid fjarfestinguna,

— fyrirhugads tilgangs fjarfestingar eda

— pess hvort akvérdun um ad kaupa sé 6nnur eda pridja i rédinni i kjolfar fyrri kaupa,

fjarhags- og rekstrarstédu Utgefanda fjarmalagernings eda samsettrar innstaedu, einkum med tilliti til:
— fjarhagsstddu utgefanda eda dbyrgdaradila eda

— gagnseis rekstrarstddu Utgefanda eda abyrgdaradila,

pad hvort upplysingar sem annadhvort framleidandi eda dreifingaradilar veita um fjarmalagerninginn eda samsettu
innsteeduna til ad gera markadsadilum sem hin er &tlud kleift ad taka upplysta akvordun, med tilliti til edlis og tegundar
fjarmalagerningsins eda samsettu innsteedunnar, eru 6fullnaegjandi eda Gareidanlegar,

pad hvort vidkomandi fjarmalagerningur, samsett innsteda, fjarmalastarfsemi eda framkvaemd & fjarmalamarkadi felur i
sér mikla dhattu fyrir drangur vidskipta sem patttakendur eda fjarfestar a viokomandi markadi stofna til,

pad hvort fjarmalastarfsemin eda framkveemdin dregur verulega Ur heilbrigdi verdmyndunarferlisins & vidkomandi
markadi, pannig ad verd eda virdi vidkomandi fjarmalagernings eda samsettrar innstedu lati ekki lengur edlilegum
markadsldgmalum frambods og eftirspurnar eda markadsadilar geti ekki lengur reitt sig & verd sem myndast & peim
markadi eda & magn vidskipta sem grundvoll fyrir fjarfestingarakvardanir sinar,

pad hvort fjarmalagerningur, samsett innsteda, fjarmalastarfsemi eda framkvaeemd myndi gera hagkerfi landsins vidkvaemt
fyrir dheettu,
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p) pad hvort eiginleikar fjarmalagernings eda samsettrar innstedu gera pa afurd sérstaklega til pess fallna ad vera notud i
efnahagsbrotum, einkum hvort vidkomandi eiginleikar geetu mogulega ytt undir notkun fjarmalagerningsins eda samsettu
innsteedunnar til:

— svika eda 6heidarlegs athafis,

— misferlis med eda misnotkunar & upplysingum i tengslum vid fjarmalamarkag,
— medhdndlunar & avinningi afbrots,

— fjarmdgnunar hrydjuverka eda

— pess ad audvelda peningapveetti,

q) pad hvort viokomandi fjarmalastarfsemi eda framkvaemd & fjarmalamarkadi felur i sér sérstaklega mikla ahattu fyrir
vidnamspratt eda snurdulausa starfsemi markada og innvida peirra,

r) pad hvort fjarméalagerningur, samsett innsteeda, fjarmalastarfsemi eda framkveemd a fjarmalamarkadi geeti leitt til verulegs
og 6edlilegs misreemis milli verds afleidu og verds & undirliggjandi markadnum,

s) pad hvort vidkomandi, fjarmalagerningur, samsett innsteda, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarméalamarkadi felur i
sér mikla heettu & roskun fyrir fjarmalastofnanir sem taldar eru mikilveegar fyrir fjirmalakerfi adildarrikis vidkomandi
logbeers yfirvalds, einkum med tilliti til aheettuvarnaradferda sem fjarmalastofnanir beita i tengslum vid utgafu samsettu
innsteedunnar, p.m.t. & réngu verdmati & tryggingu héfudstols & lokagjalddaga eda ordsporsahattu sem vidkomandi samsett
innsteda eda framkvaemd eda starfsemi veldur fjarmalastofnununum,

t) mikilveegi dreifingar fjarmalagerningsins eda samsettu innstedunnar sem fjarmognunarleidar fyrir Gtgefandann eda
fjarmélastofnanirnar,

u) pad hvort viokomandi fjarmalagerningur, samsett innsteda, fjarmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi felur i
sér sérstaka dhettu fyrir markadinn eda innvidi greidslukerfa, p.m.t. vidskipta-, stddustofnunar- og uppgjorskerfi, eda

v) pad hvort vidkomandi fjarmalagerningur, samsett innsteeda, fjdrmalastarfsemi eda framkveemd & fjarmalamarkadi myndi
grafa undan tiltra fjarfesta & fjarmalakerfinu.

2. PATTUR
Stddustjornunarvald
22.9r.
Stédustjérnunarvald Evrdpsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnunarinnar
(Akveedi 45. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014)

1. AQ pvi er vardar a-lid 2. mgr. 45. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2004 skulu vidmidin og pettirnir til akvordunar & pvi
hvort um er ad rzda 6gn vid edlilega virkni og heilbrigdi fjarmalamarkada, p.m.t. markada med hravéruafleidur 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 vid stddugleika alls eda hluta af fjarmalakerfi Sambandsins, vera eftirfarandi:

a) hvort fyrir hendi eru alvarleg fjarhagsleg, peningaleg eda fjarlagatengd vandamal sem geta leitt til fjarhagslegs 6stddugleika
adildarrikis eda fjarmalastofnunar sem telst mikilveeg fyrir alpjéoafjarmalakerfid, p.m.t. lanastofnana, vatryggingafélaga,
adila sem starfreekja innvidi markada og eignastyringarfélaga sem starfa innan Sambandsins, ad pvi tilskildu ad pessi
vandamal geetu 6gnad edlilegri virkni og heilbrigdi fjarmalamarkada eda stddugleika fjarmalakerfisins i Sambandinu,

b) breyting & einkunn eda vanskil adildarrikis eda lanastofnunar eda annarrar fjarmalastofnunar sem talin er mikilveeg fyrir
alpjodafjarmalakerfid, s.s. vatryggingafélaga, adila sem starfraekja innvidi markada og eignastyringarfélaga sem starfa innan
Sambandsins, sem valda eda sem edlilegt er ad telja ad valdi verulegri 6vissu um gjaldpol sliks adila,

c) verulegur s6luprystingur eda dvenjulegt flokt sem veldur umtalsverdri spiralmyndun nidur a vid fyrir hvers kyns
fjarmalagerning i tengslum vid lanastofnun eda adrar fjarmalastofnanir sem teljast mikilvaegar fyrir alpjodafjarmalakerfid,
s.s. vatryggingafélog, adila sem starfreekja innvidi markada og eignastyringarfélég sem starfa innan Sambandsins og
rikisutgefendur,
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d) hvers konar tjén & efnislegum innvidum mikilveegra Gtgefanda & fjarmalamarkadi, markada, st6dustofnunar- og
uppgjorskerfa eda logberra yfirvalda sem getur haft neikvaed og veruleg ahrif & markadi, einkum ef slikt tjon hlyst af
nattaruhamférum eda hrydjuverkadras,

e) roskun a greioslukerfi eda uppgjorsferli, einkum ef pad tengist millibankaadgerdum, sem veldur eda getur valdio verulegu
greidslufalli eda misbresti & uppgjori eda téfum innan greidslukerfa Sambandsins, sérstaklega ef pad getur leitt til Gtbreidslu
4 fjarhags- eda efnahagslegu alagi hja lanastofnun eda 66rum fjarmalastofnunum sem teljast mikilvaegar fyrir
alpjéoafjarmalakerfio, s.s. vatryggingafélégum, adilum sem starfrekja innvidi markada og eignastyringarfélégum eda hja
adildarriki,

f) veruleg og skyndileg minnkun & frambodi hravoru eda aukin eftirspurn eftir hravéru sem raskar jafnveegi frambods og
eftirspurnar,

g) veruleg stddutaka eins einstaklings, eda nokkurra einstaklinga i samstarfi, i tiltekinni hravoru & einum eda fleiri
vidskiptavettvongum, gegnum einn eda fleiri adila ad markadnum,

h) vangeta vioskiptavettvangs til ad nyta stédustjornunarvald sitt vegna atburdar sem hefur ahrif & rekstrarsamfellu.

2. AJ pvi er vardar b-1id 1. mgr. 45. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skulu vidmidin og peettirnir til dkvordunar &
videigandi leekkun stédu eda minnkun &hattu vera eftirfarandi:

a) edli stddutakans, p.m.t. framleidandi, neytandi eda fjarmalastofnun,

b) lokadagur fjarmalagerningsins,

c) sterd stodu midad vid sterd vidkomandi markadar med hravoruafleidur,

d) steerd stddu midad vid steerd markadar undirliggjandi hravoru,

e) hvort stadan er skort- eda gnéttstada og deltastudull eda bil deltastudla,

f) tilgangur stédunnar, einkum hvort hin er til ahettuvarnar eda fjarhagslegrar aheettuskuldbindingar,

g) reynsla stddutaka af pvi ad eiga st6dur af akvedinni sterd eda af pvi ad afhenda eda taka & méti dkvedinni hravoru,
h) adrar stéour viokomandi einstaklings & undirliggjandi markadi eda med 6drum lokadégum sému afleidu,

i) seljanleiki & markadnum og ahrif radstdfunarinnar & adra markadsadila,

j) afhendingaradferd.

3. Ad pvi er vardar b-lid 3. mgr. 45. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 skulu vidmidin um peer adstedur par sem upp getur
komid heetta & eftirlitshdgnun vera eftirfarandi:

a) hvort vidskipti eru med sama samninginn & 6drum vidskiptavettvangi eda utan vidskiptavettvangs (OTC),

b) hvort samningur sem er i stérum drattum sambeerilegur gengur kaupum og s6lum & 6orum vidskiptavettvangi eda utan
vidskiptavettvangs (svipadur og innbyrdis tengdur en telst ekki hluti af sému jafngengu (e. fungible ) opnu stédunni),

c) ahrif akvordunarinnar @ markad undirliggjandi hravéru,

d) ahrif akvordunarinnar & markadi og patttakendur sem llta ekki stédustjérnunarvaldi Evropsku verdbréfamarkadseftirlits-
stofnunarinnar, og

e) likleg ahrif & edlilega virkni og heilbrigdi markadanna ef Evrépska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin gripur ekki til
adgerda.

4. A0 pvi er vardar b-1id 2. mgr. 45. gr. reglugerdar (ESB) nr.600/2014 skal Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin
beita peim vidmidum og pattum sem tilgreind eru i 1. mgr. pessarar greinar, ad teknu tilliti til pess hvort fyrirhugud radstofun er
vidbragd vid athafnaleysi l16ghaers yfirvalds eda vidbdtarahaettu sem Iogbeera yfirvaldinu er kleift ad taka & med fullnazgjandi
heetti skv. j-1id eda o-1id 2. mgr. 69. gr. tilskipunar 2014/65/ESB.

AQ pvi er vardar fyrstu undirgrein telst pad athafnaleysi l6gbers yfirvalds ef pad hefur nagar eftirlitsheimildir, & grundvelli
peirra valdheimilda sem pvi eru veittar, til ad taka fyllilega & 6gninni & peim tima sem atburdurinn & sér stad &n adstodar
annarra l6gbeerra yfirvalda, en gripur ekki til slikrar radstofunar.
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Telja skal ad ldgbeeru yfirvaldi sé okleift taka & 6gn med fullnaegjandi hetti ef einn eda fleiri peirra patta sem um getur i a-1id
10. mgr. 45. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 eru til stadar i 16gsogu logbaera yfirvaldsins og i einni eda fleiri 16gsdgum til
vidbotar.

VI. KAFLI

LOKAAKV/EDI
23.0r.
Umbreytingarakvaedi

1. prétt fyrir 1. mgr. 5. gr. skulu I6gbeer yfirvold, fra gildistokudegi pessarar reglugerdar til dagsins sem hin kemur til
framkvaemda, meta seljanleika og birta opinberlega nidurstddu pessa mats um leid og pvi lykur i samraemi vid eftirfarandi
timaramma:

a) ef daginn sem fjarmalagerningar ganga kaupum og sélum i fyrsta sinn & vidskiptavettvangi i Sambandinu ber upp a.m.k.
10 vikum fyrir daginn sem reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkvaemda skulu I6gber yfirvold birta nidurstddu
matsins eigi sidar en fjorum vikum fyrir daginn sem reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkveemda,

b) ef dagurinn sem fjarmalagerningar ganga kaupum og sélum i fyrsta sinn & vidskiptavettvangi i Sambandinu fellur innan
pess timabils sem hefst 10 vikum fyrir daginn sem reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkveemda og lykur daginn
adur en reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkveemda skulu l6gbeer yfirvold birta nidurstédu matsins eigi sidar en &
peim degi sem reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkvemda.

2. Matid sem um getur i 1. mgr. skal framkveemt eins og hér segir:

a) ef daginn sem fjarméalagerningar ganga kaupum og sélum i fyrsta sinn & vidskiptavettvangi i Sambandinu ber upp a.m.k.
sextan vikum fyrir daginn sem reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkveemda skal matid byggjast & fyrirliggjandi
gdgnum um fjoérutiu vikna vidmidunartimabil sem hefst fimmtiu og tveimur vikum fyrir daginn sem reglugerd (ESB) nr.
600/2014 kemur til framkvamda,

b) ef dagurinn sem fjarmalagerningar ganga kaupum og sélum i fyrsta skipti & vidskiptavettvangi i Sambandinu fellur innan
pess timabils sem hefst sextan vikum fyrir daginn sem reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkvaeemda og lykur
10 vikum fyrir daginn sem reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkveemda skal matid byggjast & fyrirliggjandi
gdgnum um fyrstu fjorar vikur vidskipta med fjarmalagerninginn,

c) ef dagurinn sem fjarmalagerningar ganga kaupum og sélum i fyrsta skipti & vidskiptavettvangi i Sambandinu fellur innan
pess timabils sem hefst 10 vikum fyrir daginn sem reglugerd (ESB) nr. 600/2014 kemur til framkveemda og lykur daginn
adur en reglugerd (ESB) 600/2014 kemur til framkveemda skal matid byggjast & vidskiptasogu fjarmalagerninganna eda
annarra fjarmalagerninga sem teljast hafa svipada eiginleika og peir fjarmalagerningar.

3. Logber yfirvold, rekstraradilar markada og verdbréfafyrirteki, p.m.t. verdbréfafyrirteeki sem starfraeekja vidskiptavettvang,
skulu nota paer upplysingar sem birtar eru i samraemi vid 1. mgr. ad pvi er vardar b-lid 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar (ESB)
nr. 600/2014 fram til 1. april arid eftir daginn sem st reglugerd kemur til framkveemda.

4. A timabilinu sem um getur i 3. mgr. skulu l6gber yfirvold tryggja eftirfarandi ad pvi er vardar pa fjarmalagerninga sem
um getur i b- og c-1id 2. mgr.:

a) ad upplysingar sem birtar eru i samreemi vid 1. mgr. eigi enn vid ad pvi er vardar b-lid 17. lidar 1. mgr. 2. gr. reglugerdar
(ESB) nr. 600/2014,

b) ad upplysingar sem birtar eru i samreemi vid 1. mgr. séu uppfaerdar & grundvelli lengra vidskiptatimabils og yfirgripsmeiri
vidskiptasdgu, ef naudsyn krefur.
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24. gr.
Gildistaka
Reglugerd pessi 6dlast gildi & tuttugasta degi eftir ad han birtist i Stjérnartidindum Evrépusambandsins.
Han kemur til framkvaemda fra og med 3. jandar 2018.

Akvadi 23. gr. gilda p6 fra gildistokudegi pessarar reglugerdar.

Reglugero pessi er bindandi i heild sinni og gildir i 61lum adildarrikjunum an frekari I6gfestingar.

Gjort i Brussel 18. mai 2016.

Fyrir hénd framkveemdastjérnarinnar,
Jean-Claude JUNCKER

forseti.
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VIDAUKI

Gogn sem veita skal til ad dkvaroa virkan markad med hlutabréf, heimildarskirteini, kauphallarsjodi og skirteini

Tafla 1

Téaknatafla

Téakn

Gagnategund

Skilgreining

{ALPHANUM-n}

Upp ad n alstéfum

Frjals textareitur.

{ISIN} 12 alstafir ISIN-k60i, eins og hann er skilgreindur i 1SO 6166
{MIC} 4 alstafir Markadsaudkenni, eins og pad er skilgreint i 1ISO 10383
{DATEFORMAT} 1SO 8601 dagsetningarsnid Dagsetningar attu ad vera & eftirfarandi snidi:

AAAA-MM-DD.

{DECIMAL-n/m}

Tugabrot upp ad n télustéfum alls, par sem
allt a® m tolustafir par af geta verid
brotatdlur

— téknid sem skilur & milli
aukastafa er ,,.“ (punktur),

Talnareitur fyrir baedi plus- og minusgildi.

heiltdluhlutans og

— minust6lur eru med forskeytinu ,,— (minus),

— gildi eru ndmundud en ekki styfo.

Tafla 2

Upplysingar i gognum sem skal veita til ad dkvarda virkan markad med hlutabréf, heimildarskirteini,

kauphallarsjédi og skirteini

# Reitur

Upplysingar sem skal veita

Snid og stadlar upplysingagjafar

1 | Audkenniskddi gernings

K6di til ad audkenna fjarmalagerninginn

{ISIN}

2 | Fullt nafn gernings

Fullt nafn fjarmalagerningsins

{ALPHANUM-350}

3 | Vidskiptavettvangur

Markadsaudkennisk6di markadssvids (e. segment MIC)
fyrir  vidskiptavettvanginn, ef tiltekur er, annars
markadsaudkenniskddi rekstraradila (e. operating MIC).

{MIC}

4 | MiFIR-audkenni

Audkenni hlutabréfagerninga

Hlutabréf eins og um getur i a-1id 44. lidar 1. mgr. 4. gr.
tilskipunar 2014/65/ESB,

Heimildarskirteini eins og pau eru skilgreind i 45. lid
1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

Kauphallarsjodur eins og hann er skilgreindur i 46. lid
1. mgr. 4. gr. tilskipunar 2014/65/ESB,

Skirteini eins og pau eru skilgreind i 27. 1id 1. mgr. 2. gr.
reglugerdar (ESB) nr. 600/2014,

Hlutabréfagerningar:
»SHRS* = hlutabréf
,ETFS®“ = kauphallarsjodir
,,DPRS* = heimildarskirteini
,CRFT* = skirteini
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Reitur

Upplysingar sem skal veita

Snid og stadlar upplysingagjafar

Skyrslugjafardagur

Dagur sem veitt gogn taka til
Veita skal gogn um a.m.k. eftirfarandi daga:

— tilfelli 1: daginn sem svarar til deginum sem fjar-
malagerningarnir eru teknir til vidskipta eda fyrsta
vidskiptadeginum sbr. a-lid 3. mgr. 5. gr.,

— tilfelli 2: sidasta daginn & pvi 4 vikna timabili sem
hefst & deginum sem fjarmalagerningarnir eru teknir til
vidskipta eda fyrsta vioskiptadeginum sbr. i-1id b-lidar
3. mgr. 5. gr.,

— tilfelli 3: sidasta vidskiptadag hvers almanaksars sbr.
ii-1id b-lidar 3. mgr. 5. gr.,

— tilfelli 4: daginn sem fyrirteekjaadgerd kemur til fram-
kveemda sbr. iii-lid b-lidar 3. mgr. 5. gr.

Fyrir tilfelli 1 skal gefa upp &atladar tolur fyrir reiti 6-12,
eftir pvi sem vid a.

{DATEFORMAT}

Fjoldi utistandandi
gerninga

Fyrir hlutabréf og heimildarskirteini

Heildarfjoldi Gtistandandi gerninga.

Fyrir kauphallarsjodi

Fjoldi hlutdeildarskirteina sem gefin eru Gt til vidskipta.

{DECIMAL-18/5}

Eignarhlutdeildir umfram
5% af heildaratkveeda-
magni

Adeins fyrir hlutabréf

Heildarfjoldi hlutabréfa sem fela i sér eignarhlutdeildir
umfram 5% af heildaratkveedamagni Gtgefanda, nema slik
eignarhlutdeild sé i héndum sj6ds um sameiginlega
fjarfestingu eda lifeyrissjods.

Pennan reit skal adeins fylla t ef raunupplysingar liggja

fyrir.

{DECIMAL-18/5}

Verd gernings

Adeins fyrir hlutabréf og heimildarskirteini
Verd gernings i lok skyrslugjafardags.
Verdid skal gefa upp i evrum.

{DECIMAL-18/13}

Utgafusteerd

Adeins fyrir skirteini
Utgafusteerd skirteinisins gefin upp i evrum

{DECIMAL-18/5}

10

Fjoldi vidskiptadaga &
timabilinu

Heildarfjoldi vidskiptadaga sem gdgn eru veitt um

{DECIMAL-18/5}

11

Heildarvelta

Heildarvelta & timabilinu

{DECIMAL-18/5}

12

Heildarfjoldi vidskipta

Heildarfjoldi vidskipta & timabilinu

{DECIMAL-18/5}




