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FRAMKVAMDARAKVORDUN FRAMKV/AMDASTIORNARINNAR 2023/EES/37/04
(ESB) 2017/2320

fra 13. desember 2017

um jafngildi laga- og eftirlitsramma Bandarikjanna fyrir innlenda verobréfamarkadi og 6hefdbundin
vidskiptakerfi i samraemi vid tilskipun Evropupingsins og radsins 2014/65/ESB (*)

FRAMKV/AEMDASTIORN EVROPUSAMBANDSINS HEFUR,

med hlidsjon af sattmalanum um starfshetti Evrépusambandsins,

med hlidsjon af tilskipun Evropupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjarmalagerninga og um
breytingu & tilskipun 2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB (%), einkum a-lid 4. mgr. 25. gr.

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1)

2)

3)

4)

5)

Akvaedi 1. mgr. 23. gr. reglugerdar Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 (2) Gtheimta ad verdbréfafyrirtaki
tryggi ad vidskipti peirra med hlutabréf sem tekin eru til vidskipta a skipulegum mdrkudum eda vidskipti eru med &
vidskiptavettvongum, eigi sér stad & skipulegum mérkudum, markadstorgum fjarmalagerninga (MTFs) eda hja
innmidlurum eda & vidskiptavettvéngum pridja lands sem framkvemdastjorn Evropusambandsins metur jafngilda i
samrami vid a-1id 4. mgr. 25. gr. tilskipunar 2014/65/ESB.

Samkvaemt akveedum 1. mgr 23. gr. reglugerdar (ESB) nr. 600/2014 & vidskiptaskylda adeins vid ad pvi er vardar
hlutabréf. Vidskiptaskyldan naer ekki yfir adra eiginfjargerninga, s.s. heimildarskirteini, kauphallarsjodi (ETF), skirteini
og adra apekka fjarmalagerninga.

Jafngildisferlio fyrir vidskiptavettvanga med stadfestu i pridju 16ndum, sem sett er fram i a-1id 4. mgr. 25 gr., midar ad
pvi ad gera verdbréfafyrirteekjum kleift ad stunda vidskipti med hlutabréf sem falla undir vidskiptaskylduna i
Sambandinu, & vidskiptavettvdngum pridju landa sem vidurkenndir eru sem jafngildir. Framkvaemdastjornin tti ad
meta hvort laga- og eftirlitsrammi pridja lands tryggi ad vidskiptavettvangur med starfsleyfi i pvi pridja landi fari ad
lagalega bindandi kréfum sem jafngilda kréfunum sem leida af reglugerd (ESB) Evropupingsins og radsins nr. 596/2014
(3), af 111. balki tilskipunar 2014/65/ESB, af 1l balki tilskipunar (ESB) nr. 600/2014 og af tilskipun Evrépupingsins og
radsins 2004/109/EB (%), og sem falla undir skilvirkt eftirlit og framfylgd i pvi pridja landi. betta etti ad lesa i 1josi
markmidanna sem stefnt er ad i pessum lagagerdum, einkum framlagi peirra til stofnsetningar og starfsemi innri
markadarins, heildarvirkni markadar, vernd fjarfesta og, sidast en ekki sist, fjirmalastddugleika.

[ samraemi vid fjordu undirgrein a-lidar 4. mgr. 25. gr. tilskipunar 2014/65/ESB ma lita svo 4 ad laga- og eftirlitsrammi
pridja lands sé jafngildur ef sa rammi uppfyllir a.m.k. pau skilyrdi ad a) markadirnir falli undir starfsleyfi, skilvirkt
eftirlit og framfylgd & aframhaldandi grundvelli, b) markadirnir séu med skyrar og gagnsajar reglur hvad vardar
skraningu verdbréfa til ad haegt sé ad eiga vidskipti med slik verdbréf & sanngjarnan, skipulegan og skilvirkan hatt og an
takmarkana, c) atgefendur verdbréfa falli undir reglubundnar og vidvarandi kréfur um upplysingar sem tryggja vidteka
vernd fjarfesta og d) gagnszi & markadi og heilindi séu tryggd med pvi ad koma i veg fyrir markadssvik & formi
innherjavidskipta og markadsmisnotkunar.

Tilgangurinn med pessu jafngildismati er m.a. ad meta hvort hinar lagalega bindandi kréfur sem gilda i Bandarikjunum
(USA eda US) um innlenda verdbréfamarkadi (NSE) og 6hefdbundin vidskiptakerfi (ATS) sem par eru stofnud og eru
skrad hja og undir eftirliti verobréfa- og kauppingsnefndar Bandarikjanna (U.S. Securities and Exchange Commission
(SEC)) séu jafngildar kréfunum sem leida af reglugerd (ESB) nr. 596/2014, af Il1. balki tilskipunar 2014/65/ESB, af

™)
©)
®
O

@)

bessi ESB-gerd birtist i Stjtid. ESB L 331, 14.12.2017, bls. 94. Hennar var getid i akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 85/2019
frd 29. mars 2019 um breytingu & IX. vidauka (Fjarmélapjonusta) vid EES-samninginn, sj& EES-vidbati vid Stjornartidindi Evropusam-
bandsins nr. 88, 31.10.2019, bls. 7.

Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 349.

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 600/2014 fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjirmalagerninga og um breytingu a reglugerd
radsins (ESB) nr. 648/2012 (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 84).

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

Tilskipun Evropupingsins og radsins 2004/109/EB fra 15. desember 2004 um samhafingu krafna um gagnsei i tengslum vid upplysingar
um Gtgefendur verdbréfa sem eru skrad a skipulegan markad og um breytingu & tilskipun 2001/34/EB (Stjtid. ESB L 390, 31.12.2004,
bls. 38).
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I1. balki tilskipunar (ESB) nr. 600/2014 og af tilskipun Evropupingsins og radsins 2004/109/EB, og sem falla undir
skilvirkt eftirlit og framfylgd i pvi pridja landi.

6) A8 pvi er vardar pau skilyrdi ad markadirnir falli undir starfsleyfi, skilvirkt eftirlit og framfylgd a aframhaldandi
grundvelli er verdbréfamarkadur skilgreindur, i 1. mgr. 3. pattar a i 16gum um verdbréfavidskipti (,,Securities Exchange
Act of 1934 (,,Exchange Act®)), sem sérhvert félag, samtok eda hopur sem stofnar, vidheldur eda utvegar markad eda
adstodu til ad tengja saman kaupendur og seljendur verdbréfa eda med 6drum hetti framkveema, ad pvi er vardar
verdbréf, pa starfsemi sem verdbréfamarkadur hefur yfirleitt med héndum. Hugtakid er itarlegar skilgreint med reglu
verdbréfa- og kauppingsnefndar Bandarikjanna nr. 3b-16 sem félag, samtok eda hopur sem 1) tengir fyrirmali margra
kaupenda og seljenda um verdbréf og 2) beitir fastsettum, 6fravikjanlegum adferdum (annadhvort med pvi veita
vidskiptavettvang eda med pvi ad setja reglur) en samkvamt peim virka pessi fyrirmeeli hvor & énnur og kaupendur og
seljendur sem setja fram pessi fyrirmeeli sampykkja vidskiptaskilmalana. Til samraemis vid pad verdur verdbréfa-
markadur ad halda ati marghlida kerfi i samraemi vid 6fravikjanlegar reglur. Verdbréfamarkadur verdur annadhvort ad
skra sig hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna sem innlendur verdbréfamarkadur eda skra sig hja verdbréfa-
og kauppingsnefnd Bandarikjanna sem verdbréfamidlari og fara ad reglum um éhefdbundin vidskiptakerfi.

7 Enn fremur verdur innlendur verdbréfamarkadur ad sja til pess ad adilar ad honum hafi jafnt adgengi ad mérkudum hans
0g pjonustu. Vidmidin um adgengi verda enn fremur ad vera gagnsa og peim ma ekki beita & 6sanngjarnan hatt sem
hefur mismunun i f6r med sér. [ pessu skyni er farid fram & ad innlendur verdbréfamarkadur hafi reglur sem mela fyrir
um hvernig skradur verdbréfamidlari getur s6tt um adild. Samkvaemt b-1id 19. pattar skodar verdbréfa- og
kauppingsnefnd Bandarikjanna reglur um adgang ad innlendum verdbréfamarkadi. Innlendur verdbréfamarkadur verdur
ad hafa sanngjarna stadla hvad vardar adgang, en slikir stadlar ettu ad banna ad meinad sé um adgang med 6sanngjarnri
mismunun. Innlendur verdbréfamarkadur verdur ad neita hverjum 6skradum verdbréfamidlara um adild og getur neitad
sérhverjum verdbréfamidlara um adild sem fellur undir vanhafi ad 16gum.

8) [ peetti 242.300 i 17.balki safns alrikisreglugerda i Bandarikjunum, hluta 242 (reglugerd um G6hefdbundin
vidskiptakerfi), er 6hefdbundid vidskiptakerfi skilgreint sem sérhvert félag, samtok, adili, hépur adila eda kerfi sem
veitir markad til ad tengja saman kaupendur og seljendur verdbréfa eda med ddrum heetti framkveema, ad pvi er vardar
verdbréf, pa starfsemi sem verdbréfamarkadur hefur yfirleitt med héndum i merkingu laga um verdbréfamarkadi, reglu
3b-16. Samkvaemt reglugerd um o6hefdbundin vidskiptakerfi verdur adili sem fellur undir skilgreiningu verdbréfa-
markadar annadhvort ad skra sig sem innlendur verobréfamarkadur eda verobréfamidlari og fara ad reglugerd um
ohefdbundin vidskiptakerfi. Ohefdbundid vidskiptakerfi verdur ad halda Gti marghlida kerfi par sem patttakendur
framkveema vidskipti i samraemi vid 6fravikjanlegar reglur. Ohefdbundin vidskiptakerfi, sem standa fyrir 5% eda meira
af daglegri veltu innan viss timabils med hvada hlutabréf sem er, verda ad fara ad krofum um adgang an mismununar i
paetti 242.301(b)(5)(ii) i reglugerd um 6hefdbundin vidskiptakerfi. Einkum verda pau ad koma & skriflegum stéolum um
ad veita adgang ad vioskiptum med vidkomandi verdbréf i kerfum sinum og vidhalda pessum st6dlum i skrdm sinum.
Ohefdbundnu vidskiptakerfi er bannad ad setja Gedlilegar hdmlur eda takmarkanir & adila hvad vardar adgang ad
pjénustu pess vardandi pau hlutabréf sem 5% eda meira af daglegu medalmagni vidskipta med & videigandi timabili fara
fram i ohefdbundna vidskiptakerfinu og méa ekki beita pessum st6dlum af 6sanngirni eda & pann hatt sem hefur
mismunun i for med sér. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna feer pessa adgangsstadla ef hin 6skar pess.

9) Skilyrain fjogur, sem sett eru fram i fjorou undirgrein a-lidar 4. mgr. 25. gr. tilskipunar 2014/65/ESB, verdur ad uppfylla
til ad unnt sé ad akvarda ad laga- og eftirlitsfyrirkomulag pridja lands, ad pvi er vardar innlenda verdbréfamarkadi og
ohefdbundin vidskiptakerfi sem par hafa starfsleyfi, jafngildi pvi sem meelt er fyrir um i tilskipun 2014/65/ESB.

10)  Samkveemt fyrsta skilyrdinu verda vidskiptavettvangar i pridju 16ndum ad falla undir starfsleyfi og skilvirkt eftirlit og
framfylgd a 4framhaldandi grundvelli.

11)  Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna verdur ad skrd innlendan verdbréfamarkad adur en hann getur hafid
starfsemi. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna leyfir skraningu ef hin kemst ad peirri nidurstodu ad gildandi
krofum ad pvi er vardar umsekjandann sé fullnegt. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna verdur ad hafna
skraningu ef hun kemst ekki ad pessari nidurstoou (1. mgr. a-lidar 19. pattar i 16gunum um verdbréfavidskipti).
Samkvaemt 16gunum um verdbréfavioskipti er gerd su krafa ad verdbréfamarkadur hafi yfir ad rdda fyrirkomulagi til ad
takast & vio allar gerdir hattsemi og starfsemi sem umsakjandi 6skar ad astunda. Eftir skraningu er pess krafist ad
innlendir verdbréfamarkadir vidhaldi reglum, stefnum og verklagsreglum i samreemi vid l6gbundnar skyldur sinar og
geti framkveemt skuldbindingar sinar. Vid skraningu verdur innlendur verdbréfamarkadur fyrirteki med sjalfseftirlit
(e. Self-Regulatory Organisation (SRO)). Sem slikir vakta innlendir verdbréfamarkadir og framfylgja pvi ad adilar ad
peim, og adilar peim tengdir, hliti akveedum laga um verdbréfamarkadi, reglum og reglugerdum & grundvelli peirra sem
og eigin reglum. Ef adilar fara ekki ad reglum innlendra verdbréfamarkada er farid fram & ad innlendu verdbréfa-
markadirnir, sem fyrirteeki med sjélfseftirlit, taki & 6llum moégulegum brotum medlimanna & reglum markadarins eda
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verdbréfamarkadsrétti & alrikisvisu. Einnig er farid fram & ad pau veiti verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna
upplysingar um veruleg brot.

12)  Ohefdbundid vidskiptakerfi verdur ad fara ad reglugerd um 6hefdbundin vidskiptakerfi sem krefst pess m.a. ad hid
ohefobundna vidskiptakerfi skrai sig hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna sem verdbréfamidlara skv.
19. peetti laganna um verdbréfavidskipti. Ohefdbundin vidskiptakerfi verda, sem verdbréfamidlarar, ad gerast medlimir
a.m.k. eins fyrirteekis med sjalfseftirlit, t.d. eftirlitsyfirvald fjarmalageira (Financial Industry Regulatory Authority
(FINRA)). Umsekjandi um ad gerast verdbréfamidlari verdur ad leggja fram upplysingar um bakgrunn sinn, p.m.t. pa
tegund vidskipta sem hann hyggst stunda, audkenni beinna og dbeinna eigenda umsakjanda og annarra stjérnunaradila,
p.m.t. yfirmanna, og hvort umsakjandi eda einhver sem hann hefur yfirrad yfir eda hefur yfirrad yfir honum, hafi sett
saksokn, stjérnvaldsadgeroum eda sett akeeru i einkamali i tengslum vid hvers konar adgerd sem tengist fjarfestingum.
Verobréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna verdur ad hafna skraningu ef han kemst ekki ad pessari nidurstoou
(15. pattur laganna um verdbréfavidskipti).

13)  Samkvemt ramma Bandarikjanna er pad skilyrdi fyrir aframhaldandi skraningu innlendra verdbréfamarkada og
ohefobundinna vioskiptakerfa ad afram sé farid ad upphaflegum skraningarkréfum. Skradir innlendir verobréfamarkadir
og Ohefdobundin vidskiptakerfi verda badi ad hafa reglur, stefnur og verklagsreglur sem eru i samrami vid
skuldbindingar peirra samkvamt verdbréfamarkadsrétti og reglum & alrikisvisu og hafa getu til ad sinna skyldum sinum.

14)  Ad pvi er skilvirkt eftirlit vardar eru 16gin um verdbréf fr4 1933 (the Securities Act) og I6gin um verdbréfamarkadi
(the Exchange Act) helstu hluta hinnar almennu l6ggjafar sem kemur & reglum sem eru framfylgjanlegar samkveemt
logum ad pvi er vardar vidskipti med verdbréf i Bandarikjunum. Login um verdbréfamarkadi veita verdbréfa- og
kauppingsnefnd Bandarikjanna vidtaekt vald yfir 6llum pattum verdbréfavidskipta, p.m.t. vald til ad skr, setja reglur um
og fylgjast med verdbréfamidlurum, p.m.t. 6hefébundnum vidskiptakerfum, yfirfersluadilum og stédustofnunar-
stofnunum, sem og bandariskum fyrirteekjum med sjalfseftirlit, sem taka til innlendra verdbréfamarkada og
eftirlitsyfirvalds fjarmalageira. Login um verdbréfamarkadi tilgreina einnig og banna vissa hattsemi & mérkudum og
veita verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna agavald yfir eftirlitsskyldum adilum og adilum sem eru i samstarfi
vid pa. Login um verdbréfamarkadi veita verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna einnig vald til ad fara fram &
reglubundnar upplysingar fra fyrirtekjum med verdbréf sem vidskipti eru med & opinberum vettvangi. Sjalfseftirlit
millilida & markadi, i krafti kerfis fyrirteekja med sjélfseftirlit, er einn lykilpattanna i bandariska reglurammanum.
Samkvaemt ramma Bandarikjanna er pad frumskylda fyrirtekja med sjalfseftirlit, sem eftirlitsadila, ad koma & reglum
fyrir medlimi sina sem stunda vidskipti, og til ad vakta hvernig medlimir peirra stunda vidskipti. Ef medlimir fara ekki
ad reglum 6hefobundinna vidskiptakerfa er farid fram & ad 6hefobundin vidskiptakerfi, i krafti pess ad pau eru fyrirtaeki
med sjalfseftirlit, taki & mdgulegum brotum medlima sinna & reglum markadarins eda verdbréfamarkadsrétti &
alrikisvisu. Einnig er farid fram a ad pau veiti verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna upplysingar um veruleg
brot.

15) 1 Iégunum um verdbréfamarkadi er farid fram & ad allir skradir innlendir verdbréfamarkadir geti framfylgt pvi ad
medlimir peirra, og adilar sem peim tengjast, fari ad dkvaeedum laganna um verdbréfamarkadi, reglum og reglugerdum
sem falla undir pau, sem og eigin reglum. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna metur getu hvers
vidskiptamarkadar til ad hafa eftirlit med medlimum sinum og vidskiptastarfsemi peirra og er pad hluti af vidvarandi
eftirliti hennar med innlendum verdbréfamdérkudum. bad hvilir einnig & innlendum verdbréfamarkadi ad taka &
hugsanlegum brotum medlimanna & markadsreglum eda verdbréfamarkadsrétti & alrikisvisu hvad vardar verdbréf og
tilkynna verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna um pessi hugsanlegu brot. Sérhver innlendur verdbréfamarkadur
ber &byrgd & ad rannsaka og refsa fyrir brot gegn 16gum um verdbréfamarkadi og reglum og reglugeréum sem falla
undir pau, og er petta hluti af skyldunni ad framfylgja pvi ad medlimir hans fari ad reglum. Verdbréfa- og
kauppingsnefnd Bandarikjanna getur einnig, ad eigin dkvordun, rannsakad og akeert fyrir hvers konar brot gegn I16gum
um verdbréfamarkadi og reglum sem falla undir pau. Farid er fram & ad eftirlitsyfirvald fjarmalageira, fyrirteeki med
sjélfseftirlit fyrir verdbréfamidlara sem tekur til 6hefdbundinna vidskiptakerfa, framfylgi pvi ad medlimir pess, p.m.t.
ohefobundin vidskiptakerfi, fari ad akveedum laga um verdbréfamarkadi, reglum og reglugeréum sem undir pau falla,
sem og eigin reglum. Fyrirteki med sjélfseftirlit eru einnig had endurskodun verdbréfa- og kauppingsnefndar
Bandarikjanna. Ef verobréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna kemst ad pvi ad fyrirteeki med sjalfseftirlit hafi ekki, an
réttmeets rokstudnings eda afsdkunar, framfylgt pvi ad medlimur eda adili honum tengdur hliti slikum akvaedum hefur
han vald til ad beita fyrirteekio med sjalfseftirlit vidurlogum skv. h-1id 19. pattar laga um verobréfamarkadi. Samkveemt
21. peetti laga um verdbréfamarkadi getur verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna rannsakad brot og leitad
vidurlaga gegn medlimum fyrirteekja med sjalfseftirlit sem brjéta gegn reglu verdbréfa- og kauppingsnefndar
Bandarikjanna. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna metur getu hvers innlends verdbréfamarkadar og
eftirlitsyfirvalds fjarmalagerninga til ad hafa eftirlit med medlimum sinum og vidskiptastarfsemi peirra, og er pad hluti
af vidvarandi eftirliti hennar med fyrirteekjum med sjélfseftirlit. Farid er fram & ad innlendir verdbréfamarkadir og
o6hefdbundin vidskiptakerfi upplysi verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna um allar reglubreytingar.
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16)  Ad pvi er vardar skilvirka framkvaemd hefur verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna vidtekt vald til ad rannsaka
raunveruleg og moguleg brot & verdbréfamarkadsrétti & alrikisvisu, p.m.t. & 16gum um verdbréfamarkadi og reglum sem
falla undir pau. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna getur fengid skrar fra eftirlitsskyldum adilum samkveemt
eftirlitsheimildum sinum. Enn fremur getur verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna, samkveemt valdi sinu til ad
gefa Gt kvadningar, pvingad sérhvern adila eda einingu, hvar sem er innan Bandarikjanna, til ad leggja fram gdégn eda
bera vitni. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna hefur vald til ad gripa til fullnustuadgerda med pvi ad hefja
einkamal i alrikisundirrétti eda stjornsyslumal fyrir démara verdbréfa- og kauppingsnefndar Bandarikjanna i
stjornsyslurétti fyrir brot & verdbréfamarkadsrétti & alrikisvisu, p.m.t. fyrir innherjavidskipti og markadsmisnotkun. |
einkamalum getur verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna leitad eftir endurgreidslu illa fengins 4g6da, vaxta sem
eru undanfari démsuarskurdar, fjarsekta, I6gbanni, fyrirmela sem banna vidkomandi ad starfa sem fulltrdi eda
framkveemdastjori i opinberu fyrirteeki eda taka patt i (tbodi smaaurabréfa, sem og annarri vidbotarGrlausn
(t.d. reikningshald fra varnaradila). I stjornsyslufyrirmalum geta vidurldg falist i avitum, takmdrkunum & starfsemi og
vidurlogum i einkarétti, auk endurgreidslu & illa fengnum 4g6da, banns hvad vardar einstaklinga eda afturkéllunar a
skraningu adila. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna hefur heimild til ad gripa til framfylgdaradgerda gegn
fyrirteeki med sjalfseftirlit (t.d. innlendum verdbréfamarkadi eda eftirlitsyfirvaldi fjarmalageira) ef pad hefur ekki
adhafst eda ekki starfad eins og til er etlast med fullnaegjandi hatti.

17)  Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna hefur einnig heimild til ad rannsaka og beita vidurldgum eda 6drum
framfylgdaradgerdum gegn 6hefobundnu vidskiptakerfi fyrir brot & verdbréfamarkadsrétti & alrikisvisu i Bandarikjunum.
pa hefur verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna heimild til ad samraema framfylgdaradgerdir sinar med
samsvarandi innlendum og alpjédlegum adilum. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna getur til demis visad
mali til bandariska domsmalaraduneytisins til saksoknar, eda til annarra l16ggaeslu- eda eftirlitsstofnana. Ad auki hefur
verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna vald til ad deila 6opinberum upplysingum, sem hun byr yfir, med
innlendum og alpjédlegum adilum.

18)  bvi ma draga pa alyktun ad innlendir verdbréfamarkadir og 6hefdbundin vidskiptakerfi sem skrad eru hja verdbréfa- og
kauppingsnefnd Bandarikjanna falli undir starfsleyfi, sem og skilvirkt eftirlit og framfylgd & 4framhaldandi grundvelli.

19)  Samkvemt 2. skilyrdinu verda vidskiptavettvangar i pridja landi ad bua yfir skyrum og gagnsejum reglum vardandi
toku verdbréfa til vidskipta svo vidskipti med slik verdbréf geti att sér stad & sanngjarnan, skipulegan og skilvirkan hatt,
0g séu an takmarkana.

20)  Samkvemt a-lid 12. pattar laga um verdbréfamarkadi verda verdbréf sem skrdd eru & innlendum verdbréfamarkadi i
Bandarikjunum ad vera skrad & innlendan verdbréfamarkad af Gtgefanda. Skraning verdbréfs Gtheimtir ad Utgefandi
leggi fram umsokn & verdbréfamarkadinum par sem verdbréfin verda skrdd, dtgefandinn verdur einnig ad leggja fram
skraningarlysingar hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna. Pegar innlendur verdbréfamarkadur hefur
sampykkt verobréfio hvad vardar ferslu og skraningu vottar stjérn verdbréfamarkadarins pad gagnvart verdbréfa- og
kauppingsnefnd Bandarikjanna. OIl verdbréf sem vidskipti eru med & innlendum verdbréfamarkadi, og verdbréf til
vidskipta i éhefdbundnu vidskiptakerfi, verda ad uppfylla ferslustadla sem settir eru fram i ferslureglum vidskipta-
markadarins og verour ad leggja peer fram hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna skv. b-lid 19. pattar i 16gum
um verdbréfamarkadi og reglu 19b-4. Oskrad verdbréf sem opin vidskipti eru med i 6hefdbundnu vidskiptakerfi falla
undir reglur verdbréfa- og kauppingsnefndar Bandarikjanna um birtingu upplysinga og adra stadla fyrir verdbréfa-
vidskipti & opinberum vettvangi. I reglum og skraningarstddlum verdbréfa- og kauppingsnefndar Bandarikjanna er farid
fram & ad atgefendur birti timanlega upplysingar sem skipta fjarfesta miklu eda liklegt er ad hafi umtalsverd ahrif & verd
verdbréfa Gtgefanda. Samkveemt dkveedum m-lidar pattar 10A og reglu 10A-3 sem fellur undir pau & hver innlendur
verdbréfamarkadur ad banna skraningu sérhvers verdbréfs Gtgefanda sem fullnaegir ekki kréfum endurskodunarnefndar
sem settar eru fram i 16gunum og reglunni. Légin um verdbréf dtheimta ad fjarfestar fai fjarhagslegar og adrar
mikilveegar upplysingar hvad vardar verobréf til sélu & almennum vettvangi og Gtgefendur peirra og banni blekkingar,
rangar stadhafingar og dnnur svik vid sélu verdbréfa. Farid er fram & ad innlendir verdbréfamarkadir séu med skyrar og
gagnsejar reglur vardandi toku verdbréfa til vioskipta. Vidskipti med verdbréf verda ad vera an takmarkana og uppfylla
viss viomid ad pvi er vardar dreifingu peirra til almennings og upplysingar um verdbréfid og Utgefandann sem
naudsynlegar eru til ad meta verobréfid. Innlendur verobréfamarkadur getur ekki skrad verdbréf ef upplysingar um pau
og Utgefandann eru ekki adgengilegar 6llum. A& lokum eru skipuleg vidskipti med verdbréf & innlendum
vedbréfamarkadi eda i dhefdbundnum vidskiptakerfum tryggd par sem verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna
hefur vald til ad fella vidskipti timabundid dr gildi og gefa Ut neydartilskipun vid tilteknar adsteedur. Samkvemt A-lid
1. lioar k-lidar 12. pattar laga um verdbréf getur verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna gefid ut fyrirmali an tafar
um ad fresta 6llum vidskiptum med tiltekio verdbréf ef hagsmunir almennings og vernd fjarfesta Utheimta pad.
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21)  Bandariski regluramminn inniheldur krofur um ad markadsadilar fai upplysingar &dur en vidskipti eiga sér stad.
Samkvaemt 16gum og reglum um verdbréfavidskipti og reglum fyrirtaekja med sjalfseftirlit er gerd krafa um tilkynningar
i rauntima um bestu kaup- og s6lutilbod og sterd verdtilbods fyrir 611 verdbréf & innlendum verdbréfamérkudum eda i
6hefdbundnum vidskiptakerfum sem eiga vidskipti med 5% eda meira af magni tiltekinna hlutabréfa i innlendu
markadskerfi par sem fyrirmelin eru 6llum synileg. 5% vidmidunarmdrkin byggjast & 3. lid b-lidar og 5. lid b-lidar
301. reglu og eru reiknud Gt med pvi ad nota magn hlutabréfa sem tilkynnt er bandariskum adilum sameinadra
vidskiptaupplysinga. Verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna hefur vald til ad rannsaka hvort 6hefdbundin
vidskiptakerfi fari ad verdbréfamarkadsrétti & alrikisvisu og reglugerd um éhefdbundin vidskiptakerfi, p.m.t. hvort
ohefobundid vidskiptakerfi hafi farid yfir 5% vidmidunarmdrkin og fari, eftir pvi sem vid 4, ad kréfunni sem gerd er i
3. 1id b-lidar 301. reglu i reglugerd um o6hefdobundin vidskiptakerfi. Samkveemt 602. reglu verdbréfa- og kauppings-
nefndar Bandarikjanna er hverjum innlendum verdbréfamarkadi gert ad taka saman, vinna Ur og gera séluménnum
adgengileg bestu kaup- og sdlutilbod og samanlagda sterd verdtilbods fyrir hvert verdbréf sem um raedir. Upplys-
ingarnar eru gerdar adgengilegar almenningi med vidtekum hetti med skilmalum sem eru sanngjarnir, réttmatir og an
mismununar. | pagu almannahagsmuna, og eins og vid & fyrir vernd fjarfesta og vidhald sanngjarnra og skipulegra
markada skv. C-1id 1. mgr. a-lidar 11. pattar laga um verdbréfamarkadi og reglum sem falla undir pau, er gerd krafa um
ad innlendir verdbréfamarkadir tryggi adgengi midlara, seljenda og fjarfesta ad upplysingum ad pvi er tekur til verds og
vidskipta med verdbréf. Bandariski regluramminn tekur einnig til krafna um timanlegar upplysingar til markadsadila i
kjolfar vidskipta, p.m.t. um verd og magn og hvenar pau attu sér stad. Samkvemt a-1id 601. reglu i reglugerd innlends
markadskerfis er gerd krafa um ad verdbréfamarkadir og eftirlitsyfirvald fjarmalageira sendi inn &stlanir um
tilkynningar um vidskipti til sampykktar hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna. Verdbréfa- og kauppings-
nefnd Bandarikjanna og fyrirteeki med sjalfseftirlit krefjast tilkynninga i rauntima um vidskipti & verdbréfamérkudum og
i 6hefdbundnum vidskiptakerfum. Verdbréfamidlarar, p.m.t. 6hefdbundin vidskiptakerfi, verda ad leggja fram
upplysingar um vioskipti til eftirlitsyfirvalds fjarmalageira, til dreifingar.

22)  bvi ma draga pa alyktun ad innlendir verdbréfamarkadir og 6hefdbundin vidskiptakerfi, sem skrad eru hja verdbréfa- og
kauppingsnefnd Bandarikjanna, bai yfir skyrum og gagnsajum reglum vardandi toku verdbréfa til vidskipta svo ad
vidskipti med slik verdbréf geti att sér stad a sanngjarnan, skipulegan og skilvirkan hatt, og séu an takmarkana.

23)  Samkvemt pridja skilyrdinu verda Gtgefendur verdbréfa ad l0ta reglubundnum og samfelldum kréfum um upplysingar
sem tryggja vidteka vernd fjarfesta.

24)  Utgefendum verdbréfa, sem tekin eru til vidskipta & innlendum verdbréfamarkadi i Bandarikjunum, er skylt ad birta
arlegar fjarhagsskyrslur og arshlutareikningsskil. Skradir utgefendur og félég med verdbréf sem tekin eru til vidskipta
falla einnig undir tilkynningarskyldu skv. a-1id 13. pattar og d-1id 15. pattar i I6gunum um verdbréfamarkadi. Verobréf
sem tekin eru til vidskipta & innlendum verdbréfamarkadi i Bandarikjunum ma einnig taka til vidskipta & 6drum
innlendum verdbréfamarkadi eda i 6hefdbundnum vidskiptakerfum. Kvodin um skyrslugjof, sem gildir um pessa
skyrslugefandi atgefendur, gildir an tillits til pess & hvada vettvangi einstok vidskipti eiga sér stad. Birting itarlegra og
timanlegra upplysinga um Gtgefendur verdbréfa gerir fjarfestum kleift ad meta rekstrarafkomu Utgefenda og tryggir
fjarfestum videigandi gagnsei med reglulegu upplysingafladi.

25)  bvi ma draga pa alyktun ad utgefendur verdbréfa sem tekin eru til vidskipta & innlendum verdbréfamérkudum og i
ohefdbundnum vidskiptakerfum falli undir reglubundnar og samfelldar kréfur um upplysingar sem tryggja vidteeka
vernd fjarfesta.

26)  Samkvaemt 4. skilyrdinu verdur laga- og eftirlitsrammi pridja lands ad tryggja gagnsei & markadi og heilindi med pvi ad
koma i veg fyrir markadssvik i formi innherjavidskipta og markadsmisnotkunar.

27)  Verdbréfamarkadsréttur & alrikisvisu i Bandarikjunum kemur & heildsteedum regluramma til ad tryggja heildarvirkni
markadar og koma i veg fyrir innherjavidskipti og markadsmisnotkun. pessi rammi bannar, og veitir verdbréfa- og
kauppingsnefnd Bandarikjanna heimild til ad beita framfylgdaradgerdum gegn, framferdi sem geeti valdid roskun a
starfsemi markada, t.d. markadsmisnotkun og midlun rangra eda villandi upplysinga (p.m.t. i a-lid 9. pattar, b-1id
10. pattar, e-lid 14. pattar og c-lid 15. pattar i 16gum um verdbréfamarkadi og reglu 10b-5 sem fellur undir hana).
Verobréfamarkadsréttur & alrikisvisu bannar lika innherjavidskipti (t.d. a-lidur 17. pattar laga um verdbréf og b-lidur
10. pattar laga um verdbréfamarkadi og regla 10b-5 sem fellur undir hana). Verdbréfa- og kauppingsnefnd
Bandarikjanna getur beitt framfylgdaradgerdum gegn adila fyrir ad kaupa eda selja verdbréf & grundvelli mikilveegra,
6opinberra upplysinga sem eru fengnar eda notadar i blora vid trinadar- eda pagnarskyldu, eda fyrir ad midla slikum
upplysingum pvert & skyldu (a-lidur 17. pattar laga um verdbréf og b-lid 10. pattar og reglu 10b-5 laga um
verdbréfamarkadi).

28)  bvi ma draga pa alyktun ad laga- og eftirlitsrammi Bandarikjanna tryggi gagnsei & markadi og heilindi med pvi ad
koma i veg fyrir markadssvik & formi innherjavidskipta og markadsmisnotkunar.
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29)  bvi ma enn fremur draga pa alyktun ad laga- og eftirlitsramminn um innlenda verdbréfamarkadi og 6hefdbundin
vidskiptakerfi sem skrad eru hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna uppfylli hin fjégur framangreindu skilyrdi
laga- og eftirlitsfyrirkomulags og etti pvi ad teljast kveda & um kerfi sem er jafngilt kréfunum um vidskiptavettvanga
sem melt er fyrir um i tilskipun 2014/65/ESB, reglugerd (ESB) nr. 596/2014 og tilskipun 2004/109/EB.

30)  Pessi akvordun byggist & laga- og eftirlitsrammanum um innlenda verdbréfamarkadi og 6hefobundin vidskiptakerfi sem
skrad eru hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna par sem hlutabréf sem eru tekin til vidskipta i ESB eru einnig
til vidskipta eftir a0 hafa fengid sérstakan adgang ad innlendum verdbréfamérkudum. pessi akvoroun neer pvi ekki yfir
6hefobundin vidskiptakerfi par sem hlutabréf sem tekin eru til vioskipta i ESB eru til vidskipta an pess ad hafa fengio
pann sérstaka adgang.

31)  Samstarfsradstafanir, til ad tryggja skilvirk upplysingaskipti og samhafingu eftirlitsstarfsemi milli 16gbeerra landsyfir-
valda og verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna, koma einnig til fyllingar pessari akvérdun.

32)  bessi akvordun byggist lagalega bindandi kréfum ad pvi er vardar innlenda verdbréfamarkadi og o6hefdobundin
vidskiptakerfi i Bandarikjunum pegar pessa akvordun er sampykkt. Framkveemdastjornin atti &fram ad hafa reglulegt
eftirlit med préun laga- og eftirlitsradstafana fyrir pessa vidskiptavettvanga, markadsproun, skilvirkni eftirlitssamstarfs i
tengslum vid voktun, framfylgd og uppfyllingu skilyrdanna sem pessi akvordun byggist &.

33) 1 pvi skyni atti framkvaemdastjornin ad framkveaema reglulega endurskodun & laga- og eftirlitsradstofunum sem gilda um
innlenda verdbréfamarkadi og 6hefdbundin vidskiptakerfi i Bandarikjunum. betta hefur ekki ahrif & mdguleika
framkveemdastjérnarinnar til ad radast i sérstaka endurskodun hvengr sem er, ef videigandi préun gerir pad naudsynlegt
ad han endurmeti jafngildid sem pessi akvordun veitir, einkum med tilliti til fenginnar reynslu ad pvi er vardar
framkveemd vidskipta i 6hefdbundnu vidskiptakerfi eftir eitt ar fra pvi ad pessi akvérdun kemur til framkvaemda.
Sérhvert endurmat geeti leitt til nidurfellingar & pessari akvoroun.

34) A0 teknu tilliti til pess ad reglugerd (ESB) nr.600/2014 og tilskipun 2014/65/ESB gilda fra 3. janGar 2018 er
naudsynlegt ad pessi akvordun 6dlist gildi daginn eftir ad han birtist i Stjérnartidindum Evrépusambandsins.

35)  Rédstafanirnar, sem kvedid er a um i pessari akvordun, eru i samraemi vid alit evropsku verdbréfanefndarinnar.

SAMPYKKT AKVORDUN PESSA:

1.9r.

Laga og eftirlitsrammi Bandarikjanna sem gildir um innlenda verdbréfamarkadi og 6hefdbundin vidskiptakerfi sem skrad eru
hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna, eins og fram kemur i vidaukanum vid pessa akvordun, skal, med tilliti til
1. mgr. 23. gr reglugerdar (ESB) nr. 600/2014, teljast jafngildur kréfunum um skipulega markadi eins og peer eru skilgreindar {
tilskipun 2014/65/ESB sem leidir af reglugerd (ESB) nr. 596/2014, 1l1. balki tilskipunar 2014/65/ESB, II. balki reglugerdar
(ESB) nr. 600/2014 og tilskipun 2004/109/EB, og falla undir skilvirkt eftirlit og framfylgd.

2.gr.

Akvordun pessi 6dlast gildi daginn eftir ad hin birtist i Stjérnartidindum Evrépusambandsins.

Gjort i Brussel 13. desember 2017.

Fyrir hénd framkveemdastjornarinnar,
Jean-Claude JUNCKER

forseti.
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VIDAUKI
Innlendir verdbréfamarkadir sem skradir eru hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna og taldir jafngildir skipulegum
mdrkudum eins og peir eru skilgreindir i tilskipun 2014/65/ESB:
a) BOX Options Exchange LLC
b) Chboe BYX Exchange, Inc. (adur Bats BY X Exchange, Inc.; BATS Y-Exchange, Inc.)
c) Cboe BZX Exchange, Inc. (40ur Bats BZX Exchange, Inc.; BATS Exchange, Inc.)
d) Choe C2 Exchange, Inc.
e) Cboe EDGA Exchange, Inc. (adur Bats EDGA Exchange, Inc.; EDGA Exchange, Inc.)
f) Cboe EDGX Exchange, Inc. (adur Bats EDGX Exchange, Inc.; EDGX Exchange, Inc.)
g) Cboe Exchange, Inc.
h) Chicago Stock Exchange, Inc.
i)  The Investors Exchange LLC
j)  Miami International Securities Exchange
k) MIAXPEARL, LLC
I) Nasdagq BX, Inc. (&dur NASDAQ OMX BX, Inc.; Boston Stock Exchange)
m) Nasdaq GEMX, LLC (4dur ISE Gemini)
n) Nasdaq ISE, LLC (&4dur International Securities Exchange, LLC)
0) Nasdag MRX, LLC (&4dur ISE Mercury)
p) Nasdag PHLX LLC (&dur NASDAQ OMX PHLX, Boston Stock Exchange)
gq) The Nasdaq Stock Market
r) New York Stock Exchange LLC
s) NYSE Arca, Inc.
t)  NYSE MKT LLC (adur NYSE AMEX og American Stock Exchange)
u) NYSE National, Inc. (4dur National Stock Exchange, Inc.)

Ohefdbundin vidskiptakerfi sem skréad eru hja verdbréfa- og kauppingsnefnd Bandarikjanna og talin jafngilda skipulegum
morkudum eins og peir eru skilgreindir i tilskipun 2014/65/ESB:

a) Aqua Securities L.P.

b) ATS-1
c) ATS-4
d) ATS-6

e) Barclays ATS

f)  Barclays DirectEx
g) BIDS Trading, L.P.
h) ClOl

i)  CitiBLOC
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2)
aa)
bb)
cc)
dd)
ee)
ff)
99)

CITICROSS

CODA Markets, Inc

Credit Suisse Securities (USA) LLC
Deutsche Bank Securities, Inc

eBX LLC

Instinct X

Instinet Continuous Block Crossing System (CBX)
Instinet, LLC (Instinet Crossing, Instinet BLX)
Instinet, LLC (BlockCross)

JPB-X

J.P. Morgan ATS ('JPM-X")
JSVCLLC

LIQUIDNET H20 ATS

Liquidnet Negotiation ATS
Luminex Trading & Analytics LLC
National Financial Services, LLC
POSIT

SIGMA X2

Spot Quote LLC

Spread Zero LLC

UBS ATS

Ustocktrade

Virtu Matchlt

XE



