Nr. 22/302

EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins

24.4.2008

TILSKIPUN EVROPUPINGSINS OG RADSINS 2004/39/EB
fra 21. april 2004

2008/EES/22/34

um markadi fyrir fjarmalagerninga og um breytingu 4 tilskipunum radsins 85/611/EBE og
93/6/EBE og tilskipun Evropupingsins og radsins 2000/12/EB og um nidurfellingu a tilskipun
radsins 93/22/EBE (*)

EVROPUPINGID OG RAD EVROPUSAMBANDSINS HAFA,

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

med hlidsjon af tillsgu framkvaemdastjornarinnar ('),

med hliosjon af aliti efnahags- og félagsmalanefndar
Evropubandalaganna (%),

med hlidsjon af aliti Sedlabanka Evropu A,

i samremi vid malsmedferdina sem melt er fyrir um i
251. gr. sattmalans (*),

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1))

*)

[ tilskipun radsins 93/22/EBE fra 10. mai 1993 um
fjarfestingarpjonustu 4 svidi verdbréfavidskipta (°) var
leitast vid ad skapa skilyrdi fyrir fjarfestingarfyrirtaeki
og banka med starfsleyfi til ad veita tiltekna pjonustu og
stofna utibl i 60rum adildarrikjum & grundvelli
starfsleyfis og eftirlits i heimalandinu. I pessu skyni var
stefnt a0 pvi i tilskipuninni ad samrema krofur um
upphaflegt starfsleyfi og  starfrekslu fyrir
fjarfestingarfyrirtzeki, p.m.t. vidskiptareglur. { henni var
einnig kvedid 4 um samremingu skilyrda sem styra
starfsemi skipulegra markada.

bessi EB-gerd birtist i Stjtio. ESB L 145, 30.4.2004, bls. 1. Hennar var

getid i akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 65/2005 fra 29. april
2005 um breytingu a IX. vidauka (Fjarmalapjonusta) vid EES-samninginn,
sja EES-vidbeeti vio Stjornartidindi Evropusambandsins nr. 46, 15.9.2005,
bls. 31.

Stjtio. ESB C 71 E, 25.3.2003, bls. 62.

Stjtid. ESB C 220, 16.9.2003, bls. 1.

Stjtio. ESB C 144, 20.6.2003, bls. 6.

Alit Evropupingsins fra 25. september 2003 (hefur enn ekki verid birt i
Stjornartidindum ESB), sameiginleg afstada radsins fra 8. desember 2003
(Stjtio. ESB C 60 E, 9.3.2004, bls. 1), afstada Evropupingsins fra 30. mars
2004 (hefur enn ekki verid birt i Stjornartidindum ESB) og akvordun
radsins fra 7. april 2004.

Stjtid. EB L 141, 11.6.1993, bls. 27. Tilskipuninni var sidast breytt med
tilskipun Evropupingsins og radsins 2002/87/EB (Stjtio. ESB L 35,
11.2.2003, bls. 1).

2)

3)

4)

5)

A undanférnum arum hafa fleiri fjarfestar ordid virkir 4
fjarmalamorkudum og peim stendur til boda stodugt
floknari og vidtekari pjonusta og gerningar. Med tilliti
til pessarar prounar @tti lagarammi Bandalagsins ad na
yfir alla starfsemi sem tengist fjarfestum. Med petta ad
markmidi er naudsynlegt ad kveda 4 um samremingu
sem veitir fjarfestum vidteka vernd og ad heimila
fjarfestingarfyrirtaekjum ad veita pjoénustu alls stadar i
Bandalaginu 4 grundvelli eftirlits i heimalandi, par sem
fyrir er 6skiptur markadur. 1 1j6si framangreinds er rétt
ad ny tilskipun komi i stad tilskipunar 93/22/EBE.

Vegna pess ad fjarfestar reida sig i auknum meli a4
personulegar radleggingar er videigandi ad veiting
fjarfestingarradgjafar teljist til fjarfestingarpjonustu sem
parf starfsleyfi.

Videigandi er ad skra yfir fjarmalagerninga innihaldi
tilteknar hravoruafleidur og adrar afleidur sem eru
myndadar og vidskipti fara fram med pannig ad gefi
tilefni til reglusetningar 4 samberilegan hatt og upp
kemur i tengslum vid hefdbundna fjarmalagerninga.

Naudsynlegt er ad koma & heildstedu reglukerfi fyrir
framkveemd vidskipta med fjarmalagerninga an tillits til
peirra vidskiptaadferda sem notadar eru vid vidskiptin
til ad tryggja ad vidskipti fjarfesta séu vondud og til ad
vidhalda heilleika og almennri skilvirkni
fjarmalakerfisins. Kveda skal 4 um samfelldan og
ahettuneman ramma til ad setja reglur um helstu
tegundir radstafana um framkvemd fyrirmela sem
studst er vid 4 evropska fjarmalamarkadinum.
Naudsynlegt er ad vidurkenna nyja kynslod skipulegra
vidskiptakerfa, sem fram hefur komid vid hlid
skipulegra markada, og tti ad falla undir pa skyldu ad
vardveita  skilvirka  og  skipulega  starfsemi
fjarméalamarkada. I pvi skyni ad koma 4 sanngjérnum
regluramma  skal kvedid 4 um ad ny
fjarfestingarpjonusta, sem tengist starfsemi
markadstorgs, skuli innifalin.
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6)  Setja skal fram skilgreiningar & skipulegum markadi og 10) Vatrygginga- eda liftryggingafélog, sem eru had
markadstorgi sem eru vel samreemdar hver annarri til ad videigandi eftirliti af halfu 16gbaerra
endurspegla pa stadreynd ad per syna somu skipulegu varfaerniseftirlitsyfirvalda og sem lata tilskipun radsins
vidskiptastarfsemina. Skilgreiningarnar skulu utiloka 64/225/EBE fra 25. febriiar 1964 um afnam hafta a
tvihlida markadskerfi par sem fjarfestingarfyrirtaeki stadfesturétti og rétti til ad veita pjonustu & svidi
stofnar til sérhverra vidskipta fyrir eigin reikning en endurtrygginga ('), fyrstu tilskipun radsins 73/239/EBE
ekki sem ahattulaus motadili sem stendur & milli fra 24. jali 1973 um samremingu & 16gum og
kaupanda og seljanda. Hugtakid ,,markadskerfi neer stjornsyslufyrirmaelum til ad hefja og rekja starfsemi &
yfir alla markadi sem samanstanda af reglum og svidi frumtrygginga annarra en liftrygginga () og
vettvangi til vidskipta sem og peirra sem adeins starfa & tilskipun radsins 2002/83/EB fra 8. november 2002 um
grundvelli reglna. Skipulegum verdbréfamérkudum og liftryggingar (*), skulu undanskilin.
markadstorgum ber ekki skylda til ad starfreekja
Hteeknilegt markadskerfi til ad samrema fyrirmeeli.
Markadur, sem samanstendur adeins af reglum um paetti
sem tengjast adild, ad leyfa vidskipti med gerninga,
vidskipti milli adila, tilkynningar og, par sem vid &, 11) Tilskipun pessi gildir ekki um adila ef starfsemi peirra
kvadir um gagnsai, er skipulegur markadur eda felst i pvi ad veita eingéngu modurfélogum sinum,
markadstorg 1 skilningi pessarar tilskipunar og dotturfélogum sinum eda 60rum  dotturfélogum
vidskiptin sem fara fram samkvemt pessum reglum modurfélaga sinna fjarfestingarpjonustu en veita hana
teljast hafa farid fram samkvaemt markadskerfi sem ekki pridja adila.
gildir & skipulegum markadi eda markadstorgi.
Hugtakid ,.kaup- og sdluhagsmunir ber ad tulka i
vidum skilningi og naer pad yfir fyrirmaeli, verdtilbod og
syndan dhuga. Krafan um ad kaup- eda soludhugi sé
sameinadur i markadskerfinu med reglum sem eru ekki 12)  Adilar, sem veita einungis tilfallandi
valfrjalsar og settar eru af markadskerfisstjora pyoir ad fijarfestingarpjonustu 1 tengslum vid atvinnustarfsemi
hann er sameinadur samkvamt reglum markadskerfisins sina, skulu heldur ekki falla undir gildissvid pessarar
eda adferdarlysingu markadskerfisins eda innri tilskipunar ad pvi tilskildu ad starfsemin sé reglufest og
verklagsreglum (p.m.t. verklagsreglur fblgnar i videigandi reglur banni ekki tilfallandi
télvuhugbinadi). Hugtakid ,reglur sem eru ekki fjarfestingarpjonustu.
valfrjalsar merkir ad samkvemt pessum reglum
starfreekir fjarfestingarfyrirtaeki markadstorg an pess ad
geta stjornad samspili pessa ahuga. I skilgreiningunum
er pess krafist ad kaup- eda sdludhugi sé sameinadur
bannig ad pad leidi til samnings i peirri merkingu ad 13)  Tilskipun pessi tti ekki ad taka til adila sem veita
framkveemd fari fram samkvemt reglum markads- fjarfestingarpjonustu sem felst eingdngu 1 pvi ad stjorna
kerfisins eda adferdarlysingu markadskerfisins eda innri fjarfestingarsjodum starfsmanna og veita pvi ekki pridju
verklagsreglum pess. adilum fjarfestingarpjonustu.

7)  Markmid tilskipunarinnar er ad fjalla um fyrirteki sem 14) Utiloka ber fra gildissvidi bessarar tilskipunar
starfa ad pvi eda hafa adallega pa starfsemi ad veita sedlabanka og adra opinbera adila sem gegna
fjarfestingarpjonustu og/eda stunda samberilegu hlutverki, svo og opinbera adila sem sja
fjarfestingarstarfsemi i atvinnuskyni. Gildissvid hennar um stjornun rikisskulda eda hafa afskipti af stjornun
tekur pvi ekki til adila sem hefur adra atvinnustarfsemi. peirra, petta 4 einnig vid um bad hvernig lansfé er

radstafad til fjarfestinga, po ekki par adila sem eru ad
einhverju eda ollu leyti i eigu rikisins og gegna
vidskiptalegu hlutverki eda tengjast 6flun eignarhluta.

8) Aé.ilar, sem hafa 1.1msj(')n.rne6 sin}lm eigin eignum og 15) Utiloka ber fra gildissvidi pessarar tilskipunar fyrirtaki
fyrirtaekjum en veita ekki fjarfestingarpjonustu og/eda um sameiginlega fjarfestingu og lifeyrissjodi, hvort sem
hgfa .m.eé hénd‘jm} ﬁéffe;tmgarstarfseml aé.ra cn pau eru samraemd innan Bandalagsins eda ekki, og
vidskipti fyrir eigin re;lkr}ln& nema ad peir séu vorsluadila eda rekstraradila slikra fyrirtekja par sem
vidskiptavakar eda stundi vidskipti fyrir eigin reikning um pau gilda sérstakar reglur sem adlagadar hafa verid
utan skipulegs markadar eda markadstorgs med starfsemi peirra.
skipulegum, tidum og kerfisbundnum hatti med pvi ad
veita pridju adilum adgang ad markadskerfi til ad
stunda vidskipti vio pa, skulu ekki falla undir gildissvio
pessarar tilskipunar.

(") Stjtis. EB 56, 4.4. 1964, bls. 878/64. Tilskipuninni var breytt med

9)  Tilvisanir til adila i textanum ber ad skilja svo ad par adildarlSgunum frd 1972.

eigi ba&di vid einstaklinga og 16gadila.

Stjtid. EB L 228, 16.8.1973, bls. 3. Tilskipuninni var sidast breytt med
tilskipun 2002/87/EB.
Stjtid. EB L 345, 19.12.2002, bls. 1.
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16)

17)

18)

19)

20)

21)

22)

Til ad geta notid gdds af undanpagunum fra pessari
tilskipun skal vidkomandi adili jafnan fara ad
skilyrdunum sem melt er fyrir um vegna slikra
undanpagna. Ef adili veitir fjarfestingarpjonustu eda
stundar fjarfestingarstarfsemi og er undanpeginn pessari
tilskipun vegna pess ad slik pjonusta eda starfsemi er
vidbot vio adalstarfsemi hans pegar hin er metin &
grundvelli samstedu fyrirtaekja, skal undanpagan, sem
Iytur ad vidbotarpjonustu, t.d. ekki na til hans pegar
veiting pessarar pjonustu eda starfsemin heettir ad vera
viobot vid adalstarfsemi hans.

[ pvi skyni ad vernda fjarfesta og tryggja stodugleika a
svidi fjarfestinga purfa adilar sem veita pa fjarfestingar-
pjonustu og/eda stunda pa fjarfestingarstarfsemi, sem
pessi tilskipun tekur til, ad fa starfsleyfi i heima-
adildarrikjum sinum.

Lanastofnanir, sem hafa starfsleyfi samkvamt tilskipun
Evropupingsins og radsins 2000/12/EB fra 20. mars
2000 um stofnun og rekstur lanastofnana ('), skulu ekki
purfa annad starfsleyfi til ad veita fjarfestingarpjonustu
eda stunda fjarfestingarstarfsemi samkvemt pessari
tilskipun. Pegar lanastofnun akvedur ad veita fjar-
festingarpjonustu  eda stunda fjarfestingarstarfsemi
skulu 16gbaer yfirvold stadfesta ad hian fari ad
videigandi akveedum pessarar tilskipunar adur en
starfsleyfi er veitt.

[ peim tilvikum par sem fjarfestingarfyrirteeki veitir
oreglulega fjarfestingarpjonustu, eina tegund eda fleiri,
sem fellur ekki undir starfsleyfi pess eda stundar
oreglulega fjarfestingarstarfsemi, eina tegund eda fleiri,
sem fellur ekki undir starfsleyfi pess parf pad ekki
vidbotarstarfsleyti samkvamt pessari tilskipun.

[ pessari tilskipun tekur mottaka og midlun fyrirmala
einnig til pess pegar tveimur eda fleiri fjarfestum er
komid i samband hverjum vid annan pannig ad kostur
gefst & vidskiptum & milli peirra.

Samkvamt veentanlegri endurskodun & rammanum um
eiginfjarkrofur 1 Basel Il-samningnum vidurkenna
adildarriki porfina a ad endurskoda hvort lita beri 4 fjar-
festingarfyrirteeki, sem framfylgir fyrirmaelum vid-
skiptavinar 4 grundvelli umbjodendajofnudar, sem
umbjodendur og peir falli p.a.l. undir viobotarkréfur um
16gbundid eigid fé.

[ meginreglunum um gagnkvema vidurkenningu og
eftirlit heimaadildarrikis er gengid ut fra pvi ad 16gbeer
yfirvold adildarrikjanna veiti ekki starfsleytfi eda aftur-
kalli starfsleyfi pegar til ad mynda efni starfsdatlana,
landfreedileg stadsetning eda starfsemi, sem fer fram pa
stundina, bendir Otvirett til pess ad fjarfestingar-

() Stjtis. EB L 126, 26.5.2000, bls. 1. Tilskipuninni var sidast breytt med

tilskipun 2002/87/EB.

23)

24)

25)

fyrirtaeki hafi valid réttarkerfi tiltekins adildarrikis til ad
komast hja strangari akveedum sem gilda i adildarrikinu
par sem pad hefur i hyggju ad reka eda rekur nii pegar
steerstan hluta starfsemi sinnar. Fjarfestingarfyrirtaeki,
sem er 10gadili, verdur ad hafa starfsleyfi i adildarrikinu
par sem pad er med skrada skrifstofu. Fjarfestingar-
fyrirtaeki, sem er ekki 16gadili, verdur ad hafa starfsleyfi
i aoildarrikinu par sem pad er med adalskrifstofu. Ad
auki skulu adildarrikin krefjast pess ad adalskrifstofa
fjarfestingarfyrirtaekis sé alltaf i heimaadildarrikinu og
starfi par i raun og veru.

Fjarfestingarfyrirteeki, sem  hefur starfsleyfi i
heimaadildarriki sinu, skal eiga rétt 4 ad veita
fjarfestingarpjonustu eda stunda fjarfestingarstarfsemi
alls stadar i Bandalaginu an pess ad purfa ad leita eftir
sérstoku  starfsleyfi fra 16gberum yfirvoldum i
adildarrikinu par sem pad vill veita slika pjonustu eda
stunda slika starfsemi.

bar sem tiltekin fjarfestingarfyrirteeki eru undanpegin
akvednum kvodum, sem settar eru fram i tilskipun
radsins 93/6/EBE fra 15. mars 1993 um eiginfjarkrofur
fjarfestingarfyrirteekja og lanastofnana (%), skulu peim
skylt ad hafa annadhvort lagmarksstofnfé eda
starfsabyrgdartryggingu eda blondu af pessu tvennu.
Vio leidréttingar a fjarhedum tryggingarinnar skal taka
tillit til leidréttinga sem gerdar eru i samremi vid
ramma tilskipunar Evropuradsins og bingsins fra 9.
desember 2002 um midlun vatrygginga (). bessi
tiltekna medferd ad pvi er vardar eiginfjarkrofur skal
vera med fyrirvara um videigandi medferd pessara
fyrirteekja samkvaemt framtidarbreytingum 4 10ggjof
Bandalagsins vardandi eiginfjarkrofur.

bar sem takmarka skal gildissvid varfernisreglna vid
paer einingar sem skapa motadiladhettu fyrir adra
patttakendur 4 markadi vegna pess ad per halda
veltubok 1 atvinnuskyni skulu einingar, sem stunda
vidskipti med fjarmalagerninga fyrir eigin reikning,
p.m.t. hravoruafleidur sem pessi tilskipun tekur til, auk
peirra sem veita vidskiptavinum adalstarfsemi sinnar
fjarfestingarpjonustu fyrir afleidd voruskuldaskjol til
vidbotar vi0 adalstarfsemi sina, pegar hin er metin &
grundvelli samstadu fyrirtekja, ad pvi tilskildu ad pessi
adalstarfsemi felist ekki i pvi ad veita fjar-
festingarpjonustu i skilningi pessarar tilskipunar, ekki
falla undir gildissvid pessarar tilskipunar.

() Stjtid. EB L 141, 11.6.1993, bls. 1. Tilskipuninni var sidast breytt med

tilskipun 2002/87/EB.

() Stjtid. EBL9, 15.1.2003, bls. 3.
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26)

27)

28)

29)

30)

Til pess ad vernda eignarrétt fjarfestis og sambarileg
réttindi i tengslum vid verdbréf og réttindi hans ad pvi
er vardar fjarmuni, sem fyrirteeki er traad fyrir, skal
halda pessum réttindum adskildum fra réttindum
fyrirteekisins. Pessi meginregla kemur p6 ekki i veg
fyrir ad fyrirtekio annist vidskipti 1 eigin nafni fyrir
hond fjarfestis ef edli vidskiptanna krefst pess og
fjarfestir er pvi sampykkur, t.d. ef um er ad reda
hlutabréfalan.

begar viOskiptavinur, i samremi vi0 10ggjof
Bandalagsins, einkum tilskipun Evropubpingsins og
radsins 2002/47/EB fra 6. juni 2002 um fjarhagslegar
tryggingaradstafanir (), afsalar sér ad fullu eignarrétti
sinum 4 fjarmalagerningum eda fjarmunum til
fjarfestingarfyrirtaekis 1 peim tilgangi ad tryggja eda
vernda med 6drum hatti raunverulegar eda skilyrtar eda
vaentanlegar kvadir, niiverandi eda i framtid, skulu slikir
fjarméalagerningar eda fjarmunir ad sama skapi ekki
lengur teljast tilheyra vidskipavininum.

Reglur i Bandalaginu um starfsleyfi utibla
fjarfestingarfyrirtaekja, sem hafa fengid starfsleyfi i
pridju 16ndum, gilda afram gagnvart slikum fyrir-
tekjum. bau utibu skulu ekki hafa frelsi til ad veita
pjonustu samkvaemt annarri malsgrein 49. gr. satt-
malans eda stadfesturétt { 60rum adildarrikjum en peim
par sem pau hafa stadfestu. Me9 tilliti til tilvika par sem
Bandalagid er ekki bundid af tvihlida eda marghlida
skuldbindingum er videigandi ad kveda & um mals-
medferd sem hefur ad markmidi ad tryggja ad
fjarfestingarfyrirtaeki innan Bandalagsins njoti 4 gagn-
kvemnisgrundvelli samsvarandi kjara i hlutadeigandi
pridju l6ndum.

Fjolgun &  svidum  starfsemi, sem  morg
fjarfestingarfyrirteeki stunda samtimis, hefur aukid
likurnar & hagsmunaarekstrum & milli pessarar mis-
munandi starfsemi og hagsmuna vidskiptavina peirra.
bvi er naudsynlegt ad kveda a um reglur til ad tryggja
a0 slikir arekstrar hafi ekki neikved ahrif 4 hagsmuni
vidskiptavina peirra.

Litid skal svo & ad bjonusta sé veitt ad frumkvaedi
vidskiptavinar nema ef vidskiptavinurinn fer fram &
hana vegna personubundinna skilaboda fra fyrirtakinu
e0a af halfu pess til pessa tiltekna vidskiptavinar, og
pau fela i sér bod eda er xtlad ad hafa ahrif a
vidskiptavininn ad pvi er vardar tiltekinn
fjarmalagerning eda tiltekin vidskipti. Haegt er ad lita
svo 4 pjonusta sé veitt ad frumkvaedi vidskiptavinar
pratt fyrir ad vidskiptavinurinn fari fram 4 hana &
grundvelli skilaboda sem innihalda hvers kyns
kynningu eda tilbod 4 fjarmalagerningum sem eru

(") Stjtid. EB L 168, 27.6.2002, bls. 43.

31)

32)

33)

34)

35)

36)

37)

almenns edlis og @tlud eru almenningi eda sterri hopi
eda  flokki  vidskiptavina eda  hugsanlegum
vidskiptavinum.

Eitt af markmidum pessarar tilskipunar er ad vernda
fjarfesta. Rédstafanir til ad vernda fjarfesta skulu
lagadar ad sérkennum hvers flokks fjarfesta (almennir
fjarfestar, fagfjarfestar og motadilar).

bratt fyrir meginregluna um starfsleyfi i heimalandinu,
eftirlit og fullnustu kvada vardandi rekstur utibua er
videigandi ad 16gbert yfirvald i gistiadildarrikinu taki &
sig abyrgd a fullnustu tiltekinna kvada, sem tilgreindar
eru i pessari tilskipun, ad pvi er vardar vidskipti sem
fara fram 1 utibui innan pess yfirrddasvadis par sem
utibuid er stadsett vegna pess ad yfirvaldid er neest
utibuinu og er i betri stodu til ad greina og gripa inn i
brot & reglum um rekstur utibusins.

Naudsynlegt er ad koma a skilvirkri kvod um ,,bestu
framkvemd* til ad tryggja ad fjarfestingarfyrirtaeki
framfylgi fyrirmalum vidskiptavina med skilmalum
sem eru vidskiptavininum hagstadastir. Pessi kvod
gildir um fyrirteki sem hafa samnings- eda
stofnanabundnar kvadir gagnvart vidskiptavini.

Til ad tryggja heidarlega samkeppni verda
markadsadilar og fjarfestar ad geta borid saman verd
sem krafist er ad vidskiptakerfi (p.e. skipulegir
markadir, markadstorg og midlarar) birti. Med petta ad
markmidi er peim tilmaelum beint til adildarrikja ad pau
fjarlegi hindranir sem gatu komid 1 veg fyrir
sameiningu og birtingu videigandi upplysinga &
evropskum vettvangi.

begar fjarfestingarfyrirteeki kemur 4 vidskiptatengslum
vid vidskiptavin geti pad bedid vidskiptavininn eda
hugsanlegan vidskiptavin ad sampykkja jafnframt
framkveemdastefnuna og einnig moguleikann & pvi ad
fyrirmeeli hans kunni ad vera framkvemd utan
skipulegs markadar eda markadstorgs.

Ekki skal lita svo 4 a0 adilar, sem veita
fjarfestingarpjonustu  fyrir hond fleiri en eins fjar-
festingarfyrirtaekis, séu fastir umbodsmenn heldur
fjarfestingarfyrirteeki pegar bpeir falla undir skil-
greininguna sem kvedid er & um bessari tilskipun, ad
undanskildum tilteknum adilum sem kunna ad njota
undanpagu.

bessi tilskipun skal vera med fyrirvara um rétt fastra
umbodsmanna til ad stunda starfsemi sem fellur undir
adrar tilskipanir og tengda starfsemi ad pvi er vardar
fjarmalapjonustu eda fjarmalaafurdir sem falla ekki
undir pessa tilskipun, par 4 medal fyrir hond annarra
hluta sému fjarmalasamstaedu.
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38)

39)

40)

41)

42)

43)

44)

bessi tilskipun tekur ekki til skilyrda fyrir starfsemi sem
er stundud utan athafnasvaedis fjarfestingafyrirteekisins
(sala vid hasdyr).

Logbeer yfirvold adildarrikjanna skulu ekki skra eda
afturkalla skraninguna pegar starfsemin, sem fer i reynd
fram, bendir Otviratt til pess ad fastur umbodsmadur
hafi valio réttarkerfi tiltekins adildarrikis til ad komast
hja strangari akveedum sem gilda & yfirradasvaedi annars
aoildarrikis par sem hann hefur i hyggju ad reka eda
rekur nll pegar staerstan hluta starfsemi sinnar.

[ pessari tilskipun skal lita svo & ad hafir métadilar séu
vidskiptavinir.

Til ad tryggja ad vidskiptareglum (p.m.t. reglur um
bestu framkvaemd og medferd fyrirmela vidskiptavina)
s¢ framfylgt ad pvi er vardar pa fjarfesta sem helst
parfnast pessarar verndar og til pess ad endurspegla
almennt vidurkennda markadsvenju i Bandalaginu er
videigandi ad gera pad ljost ad fella ma vidskiptareglur
nidur pegar um er ad reda vidskipti sem gerd eru eda
komid er til leidar & milli hefra moétadila.

A0 pvi er vardar vidskipti, sem fara fram &4 milli haefra
motadila, skal kvodin um ad birta skilyrt fyrirmeli
vidskiptavinar adeins gilda par sem motadili sendir
afdrattarlaust skilyrt fyrirmeeli til fjarfestingarfyrirtaekis
til framkveemdar.

Adildarriki skulu vernda rétt einstaklinga til fridhelgi
einkalifs vid vinnslu personuupplysinga i samrami vid
tilskipun Evropupingsins og radsins 95/46/EB fra 24.
oktober 1995 um vernd einstaklinga i tengslum vid
vinnslu personuupplysinga og um frjalsa midlun slikra

upplysinga ().

Til ad uppfylla pau tvd markmid ad vernda fjarfesta og
tryggja edlilega starfsemi verObréfamarkada er
naudsynlegt ad tryggja ad gagnsei i vidskiptum sé nad
og ad reglurnar, sem melt er fyrir um i peim tilgangi,
gildi um fjarfestingarfyrirteeki pegar pau starfa a
morkudum. Til pess ad audvelda fjarfestum eda
markadsadilum ad meta, hvenar sem er, skilmala
vidskipta med hlutabréf, sem peir eru med i skodun, og
til ad sannreyna, eftir 4, skilyrdin, sem pau féru fram i
samremi vid, skal sameiginlegum reglum komid & um
birtingu upplysinga um vidskipti med hlutabréf sem
lokid er og upplysingagjof um nuverandi taekifeeri til
vidskipta med hlutabréf. Pessar reglur eru naudsynlegar
til ad tryggja skilvirka sampeettingu hlutabréfamarkada
adildarrikja, auka skilvirkni heildarverdomyndunar-
ferlisins fyrir eiginfjargerninga og adstoda vid skilvirka

(") Stjtid. EB L 281, 23.11.1995, bls. 31.

45)

46)

47)

48)

uppfyllingu kvada um ,,bestu framkvaemd®. bessi atridi
gera krofu um yfirgripsmiklar reglur um gagnsai sem
gildi um 61l vidskipti med hlutabréf 6had framkveemd
peirra af halfu fjarfestingarfyrirteekis a tvihlida grunni
eda a skipulegum markadi eda markadstorgi. Kvadir
fjarfestingarfyrirtaekja samkvaemt pessari tilskipun um
ad gefa upp kauptilbods- og utbodsverd og ad fram-
fylgja fyrirmaelum 4 verdtilbodi aflétta ekki peirri kvod
af fjarfestingarfyrirteekjum ad senda fyrirmeeli til annars
vidskiptakerfis ef slik innmidlun geti komid i veg fyrir
a0 fyrirteekid uppfylli kvadir um ,,bestu framkvamd*.

Adildarrikin geta beitt peirri kvod ad tilkynna beri um
vidskipti sem varda fjarmalagerninga sem ekki er
leyfilegt ad stunda vidskipti med & skipulegum markadi.

Adildarriki getur akvedid ad beita krofunum um
gagnsai fyrir og eftir vidskipti, sem melt er fyrir um i
pessari tilskipun, 4 fjarméalagerninga adra en hlutabréf,
pvi tilviki  skulu  krofurnar gilda um &l
fjarfestingarfyrirteeki  par sem  adildarrikid er
heimaadildarriki fyrir starfsemi peirra a yfirradasvaedi
pess adildarrikis og um pé starfsemi sem fram fer yfir
landameeri 4 grundvelli frelsis til ad veita pjonustu. baer
skulu lika gilda um starfsemi sem 1tibu
fjarfestingarfyrirtaekja, sem  hafa  stadfestu &
yfirradasvaedi pess adildarrikis en hafa starfsleyfi i 50ru
adildarriki, stunda innan yfirradasvaedis pess.

Fjarfestingarfyrirteeki skulu 611 hafa somu taekifzeri til ad
komast inn & eda hafa adgang ad skipulegum
verdbréfamorkudum alls stadar { Bandalaginu. Ohad pvi
hvernig vidskipti eru nu skipuldgd 1 adildarrikjunum er
mikilvaegt ad fella nidur taeknilegar og lagalegar homlur
a adgangi ad skipulegum verdbréfamorkudum.

Til a0 audvelda lyktir vidskipta milli landa er
videigandi ad veita fjarfestingarfyrirteekjum adgang ad
greidslujofnunar- og uppgjorskerfum alls stadar i
Bandalaginu 6had pvi hvort vidskipti hafi farid fram a
skipulegum  verdbréfamérkudum i hlutadeigandi
adildarriki. Fjarfestingarfyrirtaeki, sem oska pess ad taka
beinan patt 1 uppgjorskerfum annarra adildarrikja, skulu
uppfylla kréfur vardandi rekstur og vioskipti i tengslum
vid adild og varfernisrdostafanir til ad vidhalda
snurdulausri og skipulegri starfsemi
fjarmalamarkadanna.
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49) Starfsleyfi til ad starfraekja skipulegan markad skulu na 55) [ endurskodadri tilskipun 93/6/EBE skulu fastsettar
til allrar starfsemi sem tengist beint birtingu, medferd, lagmarkskrofur um eigid fé, sem skipulegir markadir
framfylgd, stadfestingu og tilkynningu fyrirmela fra pvi verda ad uppfylla til ad hljota starfsleyfi, og samhlida
a0 slik fyrirmeeli eru moéttekin a skipulegum markadi og pvi tekio tillit til edlis dhattunnar sem tengist slikum
pangad til ad pau eru leidd til lykta, og til starfsemi sem morkudum.
tengist pvi ad leyfa vidskipti med fjarmalagerninga.
betta skal einnig taka til vidskipta sem fara fram i
gegnum vidskiptavaka, sem skipulegur markadur
tilnefnir, og samkvaemt markadskerfum hans og i
samremi vid reglurnar sem gilda um pau kerfi. Ekki . . Lo
skal lita svo a4 ad 6ll vioskipti adila eda patttakenda 4 56)  Rekstraradilar Sklplﬂegs markanéar Sk,um cinnig geta
skipulegum markadi eda markadstorgi fari fram innan starfraekt mar_kaéstorg i samraemi vid videigandi akvaedi
markadskerfis skipulegs markadar eda markadstorgs. bessarar tilskipunar.
Vidskipti, sem adilar eda patttakendur gera a tvihlida
grunni og samrymast ekki ollum kvodum sem settar
hafa verid vardandi skipulegan markad eda markadstorg
samkvemt pessari tilskipun, skulu talin vidskipti sem
fara fram utan sk.ipule?g.s markaéar eléa markaéstorgs a6 57)  Akvaedin i pessari tilskipun vardandi ad leyfa vidskipti
pvi er vardar skllgrelnlngu a }nnm161ara.ll bvi‘ tllVlk? med gerninga samkvemt reglum sem framfylgt er &
skal 1?"66 fj‘élrfestlnga.rfyrl?taekja um ad birta b1ndand¥ skipulegum markadi skulu vera med fyrirvara um
Yer6F11b06 gilda ef skilyrdin, sem sett eru med pessari beitingu tilskipunar  Evropupingsins og  radsins
tilskipun, eru uppfylit. 2001/34/EB fré 28. mai 2001 um opinbera skréningu
verdbréfa & verdbréfapingi og upplysingar sem birtar
skulu um slik verdbréf ('). Ekki skal komid i veg fyrir
ad a4 skipulegum markadi sé beitt strangari krofum, ad
pvi er vardar utgefendur verdbréfa eda gerninga sem til
50) Innmidlarar kunna ad dkveda ad veita adeins almennum greina kemur ad leyfa vidskipti med, en peim sem
vidskiptavinum eda fagvidskiptavinum adgang ad gerdar eru samkvaemt pessari tilskipun.
verdtilbodum sinum eda badum pessum hépum. Peim
skal ekki heimilt ad mismuna vidskiptavinum innan
pessara hopa.

58) Adildarriki skulu geta tilnefnt mismunandi 16gbar
yfirvold til ad framfylgja peim vidteku kvodum sem
melt er fyrir um i pessari tilskipun. Slik yfirvold skulu

51) 1 27. gr. er pess ekki krafist ad innmidlarar birti vera opinber sem tryggir ad pau séu 0had
bindandi verdtilbod fyrir vidskipti sem eru yfir stadladri rekstraradilum og kemur i veg fyrir hagsmunaarekstra.
markadsstaero. Adildarrikin skulu sja til pess, i samremi vid innlend

16g, a0 1ogbera yfirvaldid hafi videigandi fjarmuni til
radstofunar. Tilnefning opinbers yfirvalds skal ekki
utiloka ad abyrgd l6gbera yfirvaldsins s¢ deilt.

52) Dar sem fjarfestingarfyrirteeki er innmidlari med badi
hlutabréf og adra fjarmalagerninga skal kvodin um ad
gefa upp verdtilbod adeins eiga vid ad pvi er vardar
hlutabréf, med fyrirvara um 46. forsendu. 59) Tranadarupplysingar, sem tengilidur adildarrikis feer fra

tengilid annars adildarrikis, skulu ekki teljast alfarid
innlendar.

53) DPad er ekki markmidid med pessari tilskipun ad gera
krofu um beitingu reglna um gagnsaei adur en vidskipti,
sem fara fram utan skipulegra markada, eiga sér stad en
einkenni peirra eru m.a. pau ad pau eru sértek og
oregluleg og eru vid motadila sem fast vid heildsélu, 60) Naudsynlegt er ad bata samleitni valdheimilda 16g-
eru hluti af vidskiptatengslum sem einkennast af berra yfirvalda til ad leggja grunn ad samberilegri
vidskiptum sem eru yfir stadladri markadssterd og fullnustu 4 hinum sampatta fjarméalamarkadi.
vioskiptin  fara  fram utan markadskerfa sem Sameiginlegar lagmarksvaldheimildir 4samt naegilegu
hlutadeigandi fyrirteeki notar venjulega fyrir vidskipti fjarmagni ttu ad tryggja skilvirkt eftirlit.
sin sem innmidlari.

54) St60lud markadssteerd 1 sérhverjum flokki hlutabréfa

skal ekki vera i verulegu dsamremi vid einstok hluta-
bréf 1 peim flokki.

(") Stjtid. EB L 184, 6.7.2001, bls. 1. Tilskipuninni var sidast breytt med

tilskipun Evropupingsins og radsins 2003/71/EB (Stjtid. ESB L 345,
31.12.2003, bls. 64.).
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61) Til ad vernda vidskiptavini og med fyrirvara um rétt 67) Med alyktun Evrépupingsins fra 5. febrtiar 2002 um
vidskiptavina til ad hofda mal fyrir domstélum er framkveemd 16ggjafar um fjarmalapjonustu var skyrsla
videigandi ad adildarrikin hvetji opinbera adila eda visddmsmannanefndarinnar sdmuleidis vidurkennd, &
einkaadila, sem eiga ad annast lausn deilumala utan grundvelli drengskaparheits, sem framkvamdastjornin
réttar, til samstarfs vio ad leysa deilur yfir landameeri ad gaf pinginu sama dag, og bréfs fra 2. oktober 2001, sem
teknu tilliti til tilmela framkvemdastjérnarinnar framkveemdastjori 4 svidi innri markadar ESB sendi for-
98/257/EB fra 30. mars 1998 um meginreglur sem gilda manni nefndar 4 vegum pingsins um efnahags- og
um adila sem annast lausn deilumala & svidi peningamal, um ad standa vO6rd um hlutverk
neytendamala utan démstola (1). begar dkvadum um Evropupingsins i pessu ferli.
medferd fyrir kerur og Urlausn mala utan réttar er
hrundid i framkvamd eru adildarrikin hvétt til ad nota
pad fyrirkomulag um samvinnu yfir landamari sem
pegar er til stadar, einkum kvortunarnet gegn
fjarmalapjonustuadilum (FIN-Net).
68) Gerdar skulu naudsynlegar radstafanir til framkveemdar
pessari tilskipun i samraemi vid akvordun radsins

62) 011 uppl}'lsmgasklptl eda -midlun  milli longEI‘ra 1999/468/EB fra 28Junl 1999 um reglur L}m meéferé
yfirvalda, annarra yfirvalda, adila eda einstaklinga skulu framkvaamdavalds sem framkvaemdastjorninni ~ er
vera 1 samremi vid reglur um flutning falid (2).
personuupplysinga til pridju landa eins og melt er fyrir
um 1 tilskipun 95/46/EB.

63) Naudsynlegt er a styrkja dkveedi um upplysingaskipti 4 69) Evropupingid skal hafa prja manudi fra pvi ad fyrstu
milli 16gbeerra innlendra yfirvalda og ad styrkja pa drog ad framkvemdarradstdfunum eru send til ad kynna
aéstoéar-" og samstarfsslfyldu sem Pau hafa hverF sér drogin og lata alit sitt i 1j0s. Pann tima er p6 heimilt
gagnvart 00ru. Vegnz}. aukmr}ar starfserr}.l yfir la.nd'flmaer} ad stytta i aridandi og tilhlydilega rokstuddum tilvikum.
skulu 16gber yfirvold veita hvert 60ru videigandi Fari alyktun i gegnum Evropupingid & pessu timabili
upplysingar um hvernig pau sinna hlutverki sinu til ad skal framkvemdastjornin endurskoda drogin ad rad-
tryggja skilvirka framkvaemd pessarar tilskipunar, p.m.t. stéfununum.

vid adstedur par sem brot eda meint brot kann ad varda
yfirvold  tveggja eda fleiri  adildarrikja.  Vid
upplysingaskipti ber ad virda itrustu pagnarskyldu til ad
tryggja snurdulausa sendingu upplysinganna og vernd
tiltekinna réttinda.
70) Med pad ad markmidi ad taka tillit til frekari prounar &
fjarmalamorkudoum skal framkvemdastjornin leggja

64) A fundi sinum 17.jali 2000 skipadi radid visdoms- fyrir  Evropupingid og radid skyrslur um beitingu
mannanefnd sem er samstarfsnefnd evropskra eftirlits- akvaeda sem varda starfsabyrgdartryggingu, gildissvid
adila 4 verdbréfamarkadi. I lokaskyrslu sinni gerdi reglna um gagnsai og hugsanlegt starfsleyfi sérhefora
visdomsmannanefndin tilldgu um nyja adferd vid seljenda hravoruafleioa til ad teljast
lagasetningu sem byggir 4 fjogurra prepa adferd, p.e. fjarfestingarfyrirtaeki.
rammareglum, framkvaemdarradstofunum, samstarfi og
fullnustu. 1. prep, tilskipunin, takmarkast vid vidan,
almennan ,,ramma“ meginreglna en 2. prep felur i sér
teeknilegar framkveemdarradstafanir sem framkvaemda-
stjornin akvedur med adstod nefndar.

71) Pad markmid ad skapa sampettan fjarmalamarkad, par
sem fjarfestar eru verndadir & skilvirkan hatt og

65) Med alyktun, sem sampykkt var 4 fundi leidtogaradsins skilvirkni og heilleiki marlfaéarms ! },leﬂd nyturuverndar,
{ Stokkholmi 23. mars 2001, vidurkenndi pad loka- krefst pess ad gerdar séu sameiginlegar krofur um
skyrslu  visdomsmannanefndarinnar og fyrirhugada reglur er Varf&a fjarfestmgarfynrtaekl .k}var sem bau hafg
fjogurra prepa adferd sem 4 ad gera lagasetningarferli sta‘rfsleyﬁ i Bandalaginu og S‘t_]OI'I.l a Starfseml
Bandalagsins 4 svidi verdbréfa skilvirkara og gagn- sklpulefgra markgéa 0g annarra v1ésk1"ptakerf§ tl,l ad
— koma i veg fyrir ad Ogagnszi eda roskun & einum

markadi grafi undan skilvirkri starfsemi evropska
fjarmalakerfisins 1 heild. Sokum pess ad audveldara er
ad na pessu markmidi 4 vettvangi Bandalagsins getur

66) Samkvemt fundi leidtogaradsins i Stokkholmi skal Bandalagid sampykkt radstafanir sem eru i samraemi vid

beita annars preps framkvaemdarradstéfunum oftar til ad
tryggja ad teeknileg akvaedi verdi uppferd til samramis
vid préoun markads- og eftirlitsmala, einnig ad setja
skuli frest & Sllum stigum pess starfs sem unnid er &
60ru prepi.

(") Stjtis. EB L 115, 17.4.1998, bls. 31.

dreifraedisregluna sem sett er fram { 5. gr. sattmalans.
samraemi vid medalhofsregluna, eins og kvedid er 4 um
i peirri grein, er ekki gengid lengra en naudsyn krefur i
pessari tilskipun til ad na megi pessu markmidi.

(®) Stjtid. EB L 184, 17.7.1999, bls. 23.
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SAMPYKKT TILSKIPUN PESSA:

1.

I. BALKUR

SKILGREININGAR OG GILDISSVID

1. gr.

Gildissvio

bessi tilskipun gildir um fjarfestingarfyrirteki og

skipulega markadi.

2.

Eftirfarandi akvadi skulu einnig gilda um lanastofnanir

med starfsleyfi samkvemt tilskipun 2000/12/EB begar paer
veita fjarmalapjonustu og/eda stunda fjarfestingarstarfsemi
sem tilgreind er i:

a)

b)

d)

e)

2. gr. (2. mgr.) 11, 13. og 14. gr.,

II. kafla II. balks ad undanskildum 6drum undirlid 2. mgr.
23. gr.,

III. kafla II. balks, ad undanskilinni 2.—4. mgr. 31. gr. og
2.—6. mgr. , 8. mgr. og 9. mgr. 32. gr.,

48.-53. gr., 61. 0g 62. gr. og

1. mgr. 71. gr.

2. gr.

Undanpagur

Tilskipun pessi gildir ekki um:

vatryggingafélog eins og pau eru skilgreind i 1. gr.
tilskipunar 73/239/EBE eda liftryggingafélog eins og pau
eru skilgreind i 1. gr. tilskipunar 2002/83/EB eda félog
sem stunda endurtryggingastarfsemina sem um getur i
tilskipun 64/225/EBE,

adila sem veita adeins modurfelogum  sinum,
dotturfélogum  sinum eda 6drum  doétturfélogum
modurfélaga sinna fjarfestingarpjonustu,

adila sem veita tilfallandi fjarfestingarpjonustu i tengslum
vid atvinnustarfsemi sina sem er reglufest med laga- eda
reglugerdardkvadum eda sidareglum sem utiloka ekki ad
slik pjonusta sé veitt,

adila sem veita ekki fjarfestingarpjonustu eda stunda
fjarfestingarstarfsemi adra en vidskipti fyrir eigin reikning
nema ad peir séu vidskiptavakar eda stundi vidskipti fyrir
eigin reikning utan skipulegs markadar eda markadstorgs
med skipulegum, tidum og kerfisbundnum hatti med pvi
a0 veita pridju adilum adgang ad kerfi til ad stunda
vidskipti vid pa,

adila sem veita adeins fjarfestingarpjonustu 1 tengslum vid
stjornun a fjarfestingarsjodum starfsmanna,

f)

2

h)

i)

k)

)

m)

adila sem veita adeins modurfélogum sinum, dottur-
félogum sinum eda 6drum dotturfélogum modurfélaga
sinna fjarfestingarpjonustu sem felst adeins i ad stjorna
fjarfestingarsjodum  starfsmanna og ad  veita
fjarfestingarpjonustu,

adila ad sedlabankakerfi Evropu og adra innlenda adila
sem gegna sambarilegum hlutverkum og adra opinbera
adila sem sja um eda hafa afskipti af stjornun skulda rikis-
5j00s,

fyrirteeki um sameiginlega fjarfestingu og lifeyrissjooi
hvort sem bau eru samremd innan Bandalagsins eda ekki
og vorsluadila og rekstraradila slikra fyrirtaekja,

adila sem stunda vidskipti med fjarmalagerninga fyrir
eigin reikning eda veita vidskiptavinum adalstarfsemi
sinnar fjarfestingarpjonustu i hravoruafleioum eda af-
leiddum samningum, sem er ad finna i 10. 1id C pattar 1.
vidauka, svo fremi sem pad er vidbotarstarfsemi vid adal-
starfsemi peirra pegar hin er metin 4 grundvelli samstaedu
fyrirteekja og ad adalstarfsemin felist ekki i pvi ad veita
fjarfestingarpjonustu i skilningi pessarar tilskipunar eda
bankapjonustu samkvemt tilskipun 2000/12/EB,

adila sem veita fjarfestingarradgjof medfram pvi ad veita
adra pjonustu i atvinnuskyni sem ekki fellur undir pessa
tilskipun ad pvi tilskildu ad ekki sé launad sérstaklega
fyrir ad veita slika radg;jof,

adila sem hafa pa adalstarfsemi ad stunda vidskipti fyrir
eigin reikning med hravorur og/eda hravoruafleidur. bessi
undantekning gildir ekki pegar adilarnir sem stunda
vidskipti med hravorur eda hravoruafleidur fyrir eigin
reikning eru hluti af samsteedu sem hefur pa adalstarfsemi
ad veita adra fjarfestingarpjonustu i skilningi pessarar
tilskipunar eda bankapjonustu samkvemt tilskipun
2000/12/EB,

fyrirteki sem veita fjarfestingarpjonustu og/eda stunda
fjarfestingarstarfsemi sem felst eingdngu i pvi ad stunda
vidskipti fyrir eigin reikning 4 morkudum fyrir
framtidarsamninga eda valréttarsamninga eda adrar
afleidur og & peningamorkudum eingéngu i peim tilgangi
ad baktryggja stodur 4 afleidumoérkudum, eda sem stunda
vidskipti fyrir reikning annarra sem eiga adild ad somu
morkudum eda gefa upp verd til peirra sem uppgjorsadilar
4 somu morkudum abyrgjast og par sem uppgjorsadilar &
somu morkudum abyrgjast ad stadid sé vid samninga sem
slik fyrirteeki gera,

samtok sem danskir og finnskir lifeyrissjodir koma a ot i
peim tilgangi einum ad stjorna eignum peirra lifeyrissjoda
sem eiga adild ad pessum samtokum,

»agenti di cambio® en starfsemi peirra og hlutverk fellur
undir 201. gr. italsks lagatrskurdar nr. 58 fra 24. februar
1998.
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2. bau réttindi sem pessi tilskipun veitir taka ekki til pess ad
veita pjonustu i hlutverki motadila i vidskiptum sem opinberir
adilar, sem fast vid skuldir rikissjods, annast eda til adila ad
sedlabankakerfi Evropu sem leysa verkefni sin af hendi eins
og kvedid er 4 um i stofnsattmala og stofnsampykkt sedla-
bankakerfis Evropu og Sedlabanka Evropu eda sem gegna
samberilegu hlutverki samkvamt innlendum akvaedum.

3. Til a0 taka tillit til préunar & fjarmalamorkunum og
tryggja samremda Dbeitingu pessarar tilskipunar getur
framkveemdastjornin, 1 samreemi vid malsmeodferdina sem um
getur i 2. mgr. 64. gr., med fyrirvara um undanpagur c-, i- og
k-lidar, skilgreint vidmidanir um pad hvener unnt er ad
akvarda ad starfsemi sé viobot vid adalstarfsemi & grundvelli
samstaedu fyrirtaekja og einnig um pad hveneer starfsemi teljist
vera tilfallandi.

3. gr.

Valfrjalsar undanpagur

1. Adildarriki geta kosid ad beita pessari tilskipun ekki
gagnvart adilum sem pau eru heimaadildarriki fyrir:

— sem er ekki heimilt ad taka til vorslu fjarmuni eda
verdbréf vidskiptavina og er af peim astedum aldrei
heimilt ad setja sig i skuldastodu gagnvart vidskiptavinum
sinum og

— sem er ekki heimilt ad veita fjarfestingarpjonustu nema pa
sem felst i mottoku og midlun fyrirmela vardandi
framseljanleg verdbréf og hlutdeildarskirteini i fyrir-
tekjum um sameiginlega fjarfestingu og ad veita
fjarfestingarradgjof sem tengist slikum fjarmalagerningum
og

— vid veitingu pessarar pjonustu er eingdéngu heimilt ad
midla fyrirmaelum til:

i) Fjarfestingarfyrirtekja sem eru med starfsleyfi i
samreemi vid pessa tilskipun,

ii) lanastofnana sem eru med starfsleyfi i samremi vid
tilskipun 2000/12/EB,

iii) utibla fjarfestingarfyrirteekja eda lanastofnana sem eru
med starfsleyfi i pridja landi og eru hdd og fylgja
varfernisreglum sem 16gbaer yfirvold telja a.m.k.
jafnstrangar og reglurnar sem melt er fyrir um i
pessari tilskipun, tilskipun 2000/12/EB eda tilskipun
93/6/EBE,

iv) fyrirteekja um sameiginlega fjarfestingu sem eru med
starfsleyfi samkvemt 16gum adildarrikis til ad bjoda
hlutdeildarskirteini Gt 4 almennum markadi og til
stjérnenda slikra fyrirtaekja,

v) fjarfestingarfélaga med fastan hofudstdol samkvemt
skilgreiningu 4. mgr. 15. gr. annarrar tilskipunar
radsins 77/91/EBE fra 13. desember 1976 um sam-
reemingu verndarradstafana, sem @tlad er ad vera jafn-
gildar i Bandalaginu og adildarriki krefjast pegar
almenningshlutaféléog eru stofnud og um tilskilid
hlutafé og heimiladar breytingar & hlutafé peirra i
skilningi annarrar malsgreinar 58. gr. sattmalans, til ad
vernda hagsmuni félagsmanna og annarra (') par sem
verdbréf peirra eru skrad eda verslad med bau &
skipulegum markadi i adildarriki,

ad pvi tilskildu ad starfsemi slikra adila sé reglufest &
innlendum vettvangi.

2. Adilar, sem falla ekki undir gildissvid pessarar tilskipunar
skv. 1. mgr., njota ekki réttar til ad veita pjonustu og/eda
stunda starfsemi eda til ad stofna utibu eins og kvedid er 4 um
i31. og 32. gr., eftir pvi sem vid a.

4. gr.

Skilgreiningar

1. 1 pessari tilskipun er merking eftirfarandi hugtaka sem hér
segir:

1) ,.fjarfestingarfyrirteeki:  10gadili med reglubundna
starfsemi eda vidskipti, sem felast i pvi ad veita pridja
adila  fjarfestingarpjonustu, og/eda sem  stundar
fjarfestingarpjonustu i atvinnuskyni,

Adildarrikjum er heimilt ad telja til skilgreiningar &
fjarfestingarfyrirtaekjum fyrirteeki sem eru ekki 16gadilar,
ad pvi tilskildu ao:

a) lagaleg stada peirra tryggi pridja adila samberilega
vernd og 16gadilar veita og

b) pau séu had samberilegu varferniseftirliti sem hefir
rekstrarformi peirra ad 16gum.

Ef slikir einstaklingar annast pjonustustarfsemi sem felst 1
pvi ad taka til vorslu fjarmuni eda framseljanleg verdbréf
pridju adila er pdé pvi adeins heimilt ad telja pa til
fjarfestingarfyrirtaekja i skilningi pessarar tilskipunar med
fyrirvara um adrar kréfur sem eru settar i pessari tilskipun
og i tilskipun 93/6/EBE, ad eftirfarandi skilyrdi séu

uppfyllt:

a) réttur pridju adila til gerninga og fjarmuna skal
tryggdur, einkum ef um er ad rada gjaldprot
fyrirtaekisins eda eigenda pess, 16ghald, skuldajofnud
e0a adrar adgerdir af halfu kréfuhafa fyrirtekisins eda
eigenda pess,

(") Stjtid. EB L 26, 31.1.1977, bls. 1. Tilskipuninni var sidast breytt med
adildarlogunum fra 1994.
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2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

b) fyrirteeki skal falla undir reglur sem settar eru til ad
hafa eftirlit med gjaldheefi fyrirtaekisins og eigenda
pess,

c) arsreikningar fyrirteekisins skulu endurskodadir af
einum eda fleiri adilum sem hafa leyfi til endur-
skodunar samkvemt landslogum,

d) efadeins einn eigandi er ad fyrirteekinu verdur hann ad
gera radstafanir til ad vernda fjarfesta ef fyrirtaekio
haettir rekstri eftir andlat hans, vegna vanheefi hans eda
annarra samberilegra astedna,

fjarfestingarpjonusta og -starfsemi: su pjonusta og starf-
semi sem talin er upp i A-patti I vidauka og tengist
einhverjum peirra gerninga sem taldir eru upp 1 C-peetti 1.
vidauka,

Framkvaemdastjornin skal akvarda i samreemi vid mals-
medferdina sem um getur i 2. mgr. 64. gr.:

— afleidusamningana sem taldir eru upp 1 7. 1id 1 C-paetti
I. vidauka og hafa einkenni annarra afleidufjarmala-
gerninga, m.a. med hlidsjon af pvi hvort verslad er
med pa eda peir gerdir upp i gegnum vidurkennda
uppgjorsadila eda hvort peir eru hadir reglulegum
vedkollum,

— afleidusamningana sem taldir eru upp i 10. lid i C-
patti 1. vidauka og hafa einkenni annarra
afleidufjarmalagerninga, m.a. med hlidsjon af pvi
hvort vidskipti eru stundud med pa a skipulegum
markadi eda markadstorgi, hvort vidskipti eru stundud
med pa eda peir gerdir upp i gegnum vidurkennda
uppgjorsadila eda hvort peir séu hadir reglulegum
vedkollum,

,,vidbotarpjonusta“: 6ll pjonusta sem talin er upp i B-peetti
I. vidauka,

farfestingarradgjof™: ad veita vidskiptavini personulegar
radleggingar annadhvort ad beioni hans eda ad frumkvaedi
fjarfestingarfyrirtaekisins ad pvi er vardar vidskipti i einu
eda fleiri tilvikum sem tengjast fjarmalagerningum,

»framkvemd fyrirmela fyrir hond vidskiptavina®: ad
ganga frd samningum um kaup eda solu eins eda fleiri
fjarmalagerninga fyrir hond vidskiptavina,

,vioskipti  fyrir eigin reikning*:  vidskipti med
eiginfjarmagn sem leida til pess vidskipti fara fram med
einn fjarmalagerning eda fleiri,

wHinnmidlari“: fjarfestingarfyrirteeki sem verslar fyrir eigin
reikning & skipulegan, tidan og kerfisbundinn hatt fyrir
eigin reikning med pvi ad framkvema fyrirmeli
vidskiptavina utan skipulegs markadar eda markadstorgs,

,.vioskiptavaki“ er adili sem starfar & fjarmalamérkudum
og gefur sig jathan ut fyrir ad vera viljugur ad versla fyrir
eigin reikning med pvi ad kaupa og selja fjarmalagerninga
me0 eiginfjarmagni sinu & verdi sem hann akvedur,

eignasafnsstyring*:  eignasafnsstyring 4  grundvelli
umboda fra einstokum vidskiptavinum ef slik eignasdfn
innihalda einn eda fleiri fjarmalagerninga,

10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

,vioskiptavinur®: einstaklingur eda 16gadili sem fjar-
festingarfyrirtaeki laetur i té fjarfestingar- og/eda vidbotar-
pjonustu,

»fagvioskiptavinur:  vidskiptavinur  sem
skilyrdin sem meelt er fyrir um i II. vidauka,

uppfyllir

walmennur vidskiptavinur: vidskiptavinur sem er ekki
fagvidskiptavinur,

»markadsrekandi“: adili eda adilar sem styra og/eda reka
skipulegan markad. Markadsrekandi getur sjalfur verid
skipulegi markadurinn,

»skipulegur markadur*: fjolpett markadskerfi, sem er
starfrackt og/eda stjornad af markadsrekanda sem sameinar
eda greidir fyrir pvi ad mismunandi kaup- og
s6luhagsmunir pridju adila vardandi fjarmalagerninga séu
sameinadir - innan markadskerfisins og i samrami vid
reglur hans sem eru 6fravikjanlegar - pannig ad pad leidi
til samnings um fjarmalagerninga sem vidskipti eru leyfo
med 4 markadi samkvemt reglum hans og/eda
markadskerfum, og hefur starfsleyfi og starfar reglulega
og 1 samraemi vid akveedi I11. balks,

,-markadstorg”: fjolpatt markadskerfi sem starfreekt er af
fjarfestingarfyrirteki eda markadsrekanda sem leidir
saman kaup- og sOluhagsmuni pridju adila &
flarmalagerningum — innan markadskerfisins og i
samraemi vid reglur pess sem eru ekki valfrjalsar — & pann
hatt ad pad leidi til samnings i samreemi vid akveeoi I1.
balks,

wskilyrt fyrirmeeli*: fyrirmeeli hvad vardar kaup eda solu &
flarmalagerningum med fyrirframakvedin verdmork eda
betri og me0 tilliti til tilgreinds magns,

»fjarmalagerningur: peir gerningar sem tilgreindir eru i
C-Dpeetti I. vidauka,

»framseljanleg verdbréf: peir flokkar verdbréfa sem unnt
er ad versla med & fjarmagnsmarkadi ad undanskildum
greidsluskjolum sem eru t.d.:

a) hlutabréf i fyrirtekjum og Onnur verdbréf sem eru
igildi hlutabréfa i fyrirteekjum, sameignarfélogum eda
60rum einingum og innlansskirteini vegna hlutabréfa,

b) skuldabréf  eda  tryggd  skuldaskjol,
innlansskirteini vegna slikra verdbréfa,

p.m.t.

c) Onnur verdbréf sem veita rétt til ad kaupa eda selja
framseljanleg verdbréf eda leida til uppgjors i reidufé
sem akvardast med tilliti til framseljanlegra verdbréfa,
gjaldmidla, vaxta eda avoxtunarkrafna, hravara eda
annarra visitalna eda melikvarda,
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19) ,,peningamarkadsgerningar*: peir flokkar gerninga sem
vidskipti fara venjulega fram med & peningamarkadi, s.s.
rikisvixlar, innlanskirteini og  vidskiptabréf, ad
undanskildum greidslugerningum,

20) ,,heimaadildarriki*:
a) pegar um er ad reeda fjarfestingarfyrirtaeki:

i) ef fjarfestingarfyrirteekid er  einstaklingur,
aoildarrikio par sem adalskrifstofa hans er,

i) ef fjarfestingarfyrirtaekid er 16gadili, adildarrikid
par sem pad er meo skrada skrifstofu,

iii) ef fjarfestingarfyrirteekio hefur enga skrada
skrifstofu i samremi vid innlend 16g, adildarrikid
par sem pad er med adalskrifstofu,

b) ef um er ad reeda skipulegan markad, adildarrikid par
sem skipulegi markadurinn er skrddur eda ef hann
hefur enga skrdda skrifstofu i samreemi vid 16g pess
adildarrikis, aodildarrikid par sem adalskrifstofa
skipulega markadarins er,

21) ,gistiadildarriki“: adildarriki annad en heimaadildarrikio
par sem fjarfestingarfyrirteeki er med utibu eda veitir
pjonustu og/eda stundar starfsemi eda adildarrikid par sem
skipulegur markadur sér fyrir videigandi radstéfunum sem
audvelda adgang fjaradila eda patttakenda sem hafa
stadfestu i pvi adildarriki ad vidskiptum i markadskerfi
markadarins,

22) ,logbert yfirvald“: yfirvald sem hvert adildarriki
tilnefndir i samraemi vid 48. gr. nema annad s¢ tekid fram
i pessari tilskipun,

23) ,,lanastofnanir: lanastofnanir eins og per eru skilgreindar
i tilskipun 2000/12/EB,

24) ,rekstrarfélag verdbréfasjods : rekstrarfélag eins og pad er
skilgreint 1 tilskipun radsins 85/611/EBE fra 20. desember
1985 um samraemingu & 16gum og stjornsyslufyrirmalum
um  fyrirteki um  sameiginlega fjarfestingu i
framseljanlegum verdbréfum ('),

25) ,fastur umbodsmadur*: einstaklingur eda 16gadili sem, ad
fullu og skilyrdislaust, er & abyrgd eins fjarfestingar-
fyrirtaekis eingéngu, sem hann starfar fyrir og kynnir vid-
skiptavinum eda liklegum vidskiptavinum fjarfestingar-
og/eda vidbotarpjonustu, tekur & moti og sendir leid-
beiningar eda fyrirmeali fra vidskiptavini vardandi fjar-
festingarpjonustu  eda fjarmalagerninga, markadssetur
fjarmalagerninga og/eda veitir vidskiptavinum eda
liklegum vidskiptavinum radgjof vardandi pa fjarmala-
gerninga eda -pjonustu,

() Stjtid. EB L 375, 31.12.1985, bls. 3. Tilskipuninni var sidast breytt med
tilskipun Evrépupingsins og radsins 2001/108/EB (Stjtid. EB L 41,
13.2.2002, bls. 35).

26) ,,atibu*: starfsstoo onnur en adalskrifstofa sem er hluti af
fjarfestingarfyrirtaeki, an réttarstoou 16gadila, og veitir
fjarfestingarpjonustu og/eda stundar fjarfestingarstarfsemi
og sem er einnig heimilt ad veita vidbotarpjonustu sem
fjarfestingarfyrirtaekid hefur fengid leyfi fyrir. Allar peer
starfsstodvar, sem komid hefur verid 4 fot i einu adildar-
riki & vegum fjarfestingarfyrirtaekis sem hefur adal-
skrifstofu sina i 60ru adildarriki, ber ad telja sem eitt
utibu,

27) ,,virk eignarhlutdeild: bein eda obein eignarhlutdeild i
fjarfestingarfyrirtaeki sem nemur 10% eda meira af
hofudstoli eda atkveedisrétti, eins og getid er i 92. gr.
tilskipunar 2001/34/EB, eda annad sem gerir kleift ad hafa
veruleg ahrif 4 stjornun fjarfestingarfyrirteekis sem
eignarhlutdeildin er 1,

28) ,,modurfyrirtaeki: modurfyrirteeki samkvemt skilgrein-
ingu i 1. og 2. gr. sjdundu tilskipunar radsins 83/349/EBE
fra 13. juni 1983 um samstzedureikninga (%),

29) ,,dotturfyrirteeki“: dotturfyrirteeki samkveemt skilgreiningu
il.og?2. gr. tilskipunar 83/349/EBE, p.m.t. dotturfyrirteeki
dotturfyrirteekis endanlegs modurfélags,

30) ,,yfirrad*: yfirrad eins og pau eru skilgreind i 1. gr.
tilskipunar 83/349/EBE,

31) ,,nain tengsl“: pegar tveir eda fleiri einstaklingar eda
16gadilar tengjast i gegnum:

a) vidskiptahagsmuni en hér er att vid eignarhald &
minnst 20% atkvaOisréttar eda eigin fjar fyrirtakis,
beint eda med yfirradarétti,

b) yfirrad sem eru tengsl & milli moédurfyrirtaekis og
dotturfyrirtaekis 1 6llum tilvikunum sem um getur i 1.
og 2.mgr. 1.gr. tilskipunar 83/349/EBE eda
samberileg tengsl milli einstaklings eda 16gadila og
fyrirteekis; einnig skal 1itid 4 dotturfyrirteki
dotturfyrirtaekis sem  dotturfyrirteki ~ modur-
fyrirteekisins sem fer fyrir pessum fyrirteekjum.

begar svo ber undir ad tveir eda fleiri einstaklingar eda
l6gadilar eru varanlega tengdir sama adila med
yfirradatengslum skal einnig litid 4 pad sem nain tengsl
milli pessara adila.

2. Til a0 taka tillit til préunar & fjarmalamorkudum og
tryggja samraemda beitingu pessarar tilskipunar er fram-
kvemdastjorninni, i samremi vid malsmedferdina sem um
getur 1 2.mgr. 64.gr, heimilt ad skyra frekar
skilgreiningarnar sem melt er fyrir um i 1. mgr. pessarar
greinar.

() Stjtid. EB L 193, 18.7.1983, bls. 1. Tilskipuninni var sidast breytt med
tilskipun Evropupingsins og radsins 2003/51/EB (Stjtid. ESB L 178,
17.7.2003, bls. 16).
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II. BALKUR

STARFSLEYFI OG SKILYRBI FYRIR STARFSEMI
FJARFESTINGARFYRIRTZEKJA

I. KAFLI

SKILYRDPI OG MALSMEDFERD VID
STARFSLEYFISVEITINGU

5. gr.

Krofur vegna starfsleyfisveitingar

1. Hvert adildarriki skal krefjast pess ad pad ad stunda
reglubundna fjarfestingarpjonustu eda -starfsemi i atvinnu-
skyni sé ekki heimilt nema fyrir liggi starfsleyfi i samraemi vid
akvaedi pessa kafla. Logber yfirvold heimaadildarrikis, sem
tilnefnt er i samreemi vid 48. gr., skulu veita slikt starfsleyfi.

2. bratt fyrir akvedi 1. mgr. skulu adildarriki heimila
sérhverjum markadsrekanda ad starfraekja markadstorg ad pvi
tilskildu a0 stadfesting hafi fengist & pvi ad hann fylgi
akveedum pessa kafla, ad undanskilinni 11. og 15. gr.

3. Adildarriki skulu gera skra yfir 61l fjarfestingarfyrirteki.
bessi skra skal vera adgengileg almenningi og fela i sér
upplysingar um pjonustuna og/eda starfsemina sem
fjarfestingarfyrirtaekid hefur starfsleyfi fyrir. Hun skal
uppfeerd reglulega.

4. Hvert adildarriki um sig skal krefjast pess:

— ad fjarfestingarfyrirteeki, sem er 10gadili, hafi
adalskrifstofu sina i sama adildarriki og pad er med skrada
skrifstofu,

— a0 fjarfestingarfyrirtaeki, sem er ekki 16gadili, eda
fjarfestingarfyrirtaeki, sem er 16gadili en hefur ekki skrada
skrifstofu =~ samkvemt  innlendum  16gum,  hafi
adalskrifstofu sina i adildarrikinu par sem pad er i raun
me0 starfsemi sina.

5. begar um er ad reda fjarfestingarfyrirteeki, sem eingéngu
veita fjarfestingarradgjof eda pa pjonustu ad taka & moéti og
senda fyrirmaeli samkveemt peim skilyrdum sem melt er fyrir
um i 3. gr., er adildarrikjunum heimilt ad leyfa 16gbserum yfir-
voldum ad fela 6drum stjornsyslu-, undirbinings- eda vid-
botarverkefni sem tengjast starfsleyfisveitingu 1 samraemi vid
skilyrdin sem meelt er fyrir um i 2. mgr. 48. gr.

6. gr.

Gildissvid starfsleyfis

1. Heimaadildarrikio skal tryggja ad starfsleyfio tilgreini pa
fjarfestingarpjonustu  eda  starfsemi sem  fjarfestingar-
fyrirtaekinu er leyfilegt ad veita. Starfsleyfid getur nad til
einnar eda fleiri tegundar vidbotarpjonustu sem sett er fram i
B-petti I. vidauka. Starfsleyfi skal aldrei veitt eingdngu til ad
veita vidbotarpjonustu.

2. Fjarfestingarfyrirteeki, sem leitar eftir leyfi til ad rymka
vidskipti sin yfir i frekari fjarfestingarpjonustu eda -starfsemi
eda vidbotarpjonustu sem ekki var fyrirséd vid upphaflega
starfsleyfisveitingu, skal leggja inn beidni um rymkun
starfsleyfis sins.

3. Starfsleyfio skal gilda i 6llu Bandalaginu og heimila
fjarfestingarfyrirtaeki ad veita pa pjonustu eda stunda pa starf-
semi sem pad hefur starfsleyfi fyrir alls stadar i Bandalaginu,
annadhvort med stofnun utibus eda frelsi til ad veita pjonustu.

7. gr.

Milsmedferd vid ad sampykkja og hafna beionum um
starfsleyfisveitingu

1. Logbert yfirvald skal ekki veita starfsleyfi fyrr en pad
hefur ad fullu gengid r skugga um ad umsakjandinn fari ad
Ollum krofum akveeda sem eru sampykkt samkvaemt pessari
tilskipun.

2. Fjarfestingarfyrirteekid skal veita allar upplysingar, p.m.t.
starfsdeetlun par sem fram kemur m.a. hvers konar rekstur er
fyrithugadur og stjornskipulag, sem naudsynlegar eru til ad
gera logberu yfirvaldi kleift ad fullvissa sig um ad pegar
upphaflegt starfsleyfi var veitt hafi fjarfestingarfyrirteekid gert
allar naudsynlegar radstafanir til ad uppfylla kvadir sinar
samkvaemt akveedum pessa kafla.

3. Innan sex manada fra pvi ad umsekjandi leggur fram
fullbina umsokn skal honum tilkynnt um hvort starfsleyfi hafi
verid veitt eda ekki.

8. gr.

Afturkoéllun starfsleyfa

Logberu yfirvaldi er pvi adeins heimilt ad afturkalla
starfsleyfi, sem veitt hefur verid fjarfestingarfyrirteeki, ad slikt
fyrirtaeki:

a) nyti ekki starfsleyfid innan 12 manada, afsali sér skylaust
starfsleyfinu eda hafi ekki veitt fjarfestingarpjonustu eda
stundad fjarfestingarstarfsemi naestlidna sex manudi nema
hlutadeigandi adildarriki hafi kvedid 4 um ad starfsleyfi
falli ur gildi { slikum tilvikum,

b) hafi fengio starfsleyfi med pvi ad gefa rangar yfirlysingar
e0a a annan 6logmaetan hatt,

c) uppfylli ekki lengur skilyrdin fyrir starfsleyfinu, s.s. ad
peim skilyrdum sem fram koma 1 tilskipun 93/6/EBE sé

fylgt,

d) hafi brotid alvarlega og itrekad gegn dkvaedum sem sam-
pykkt hafa verid samkvaemt pessari tilskipun um skilyrdi
fyrir starfsemi fjarfestingarfyrirtaekja,

e) falli undir dkveedi i landslogum um afturkoéllun starfsleyfis
ad pvi er vardar mal utan gildissvids pessarar tilskipunar.
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9. gr.

Adilar sem i reynd fara med stjorn fyrirteaekis

1. Adildarriki skulu krefjast pess ad peir adilar sem i reynd
fara med stjorn fjarfestingarfyrirtaekis hafi gott mannord og
nzga reynslu til ad tryggja trausta og varferna stjornun
fjarfestingarfyrirtaekisins.

bar sem markadsrekandi, sem leitar starfsleyfis til ad
starfreekja markadstorg, og adilarnir, sem i reynd fara med
stjorn markadstorgsins, eru peir somu og fara i reynd med
stjorn skipulega markadarins eru peir adilar alitnir uppfylla
krofurnar sem meelt er fyrir um i fyrstu undirgrein.

2. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaekid
tilkynni 16gbeeru yfirvaldi um allar breytingar & stjorn pess
auk allra upplysinga sem naudsynlegar eru til ad meta hvort
nytt starfsfolk, sem tilnefnt hefur verid til ad stjorna
fyrirteekinu, hafi gott mannord og naega reynslu.

3. Logbeart yfirvald skal synja um starfsleyfi ef pad telur
ekki synt ad adilarnir sem i reynd munu fara med stjorn
fjarfestingarfyrirtaekisins hafi gott mannord og naga reynslu
eOa ef hlutleegar astadur, sem hagt er syna fram 4, eru til ad
etla ad fyrirhugadar breytingar & stjorn fyrirteekisins séu
ognun vid trausta og varfaerna stjorn pess.

4. Adildarrikin @ skulu  krefjast  pess ad  stjorn
fjarfestingarfyrirtaekja sé 1 hondum a.m.k. tveggja adila sem
uppfylla kréfurnar sem meelt er fyrir um i 1. mgr.

bratt fyrir fyrstu undirgreinina er adildarrikjum heimilt ad
veita starfleyfi fjarfestingarfyrirteekjum sem eru einstaklingar
eda fjarfestingarfyrirtekjum sem eru 16gadilar og er stjornad
af einstaklingi i samreemi vid stjornskipunarreglur peirra og
innlend 16g. Adildarrikin skulu samt sem adur krefjast pess ad
annad fyrirkomulag sé til stadar sem tryggir trausta og
varfaerna stjorn slikra fjarfestingarfyrirtaekja.

10. gr.

Hluthafar og adilar med virka eignarhlutdeild

1. Logber yfirvold skulu ekki veita fjarfestingarfyrirtaekjum
starfsleyfi til ad stunda fjarfestingarpjonustu  eda
fjarfestingarstarfsemi fyrr en pau hafa fengid upplysingar um
n6fn allra hluthafa eda félagsadila sem rada beint eda dbeint
yfir virkri eignarhlutdeild sem einstaklingar eda 16gadilar, svo
og hve storan hlut peir eiga.

Logbeer yfirvold skulu synja um starfsleyfi ef pau telja
hluthafa eda adila med virka eignarhlutdeild ekki hefa med
hlidsjon af pvi ad naudsynlegt er ad tryggja trausta og
varferna stjornun fjarfestingarfyrirtaekis.

Ef nain tengsl eru fyrir hendi milli fjarfestingarfyrirteekis og
annarra einstaklinga eda 16gpersona skal 1ogbert yfirvald
einungis veita starfsleyfi ef synt er ad pessi tengsl koma ekki i
veg fyrir ad 16gbeera yfirvaldid sinni eftirlitshlutverki sinu.

2. Logbert yfirvald skal synja um starfsleyfi ef 16g og
stjornsysluakvaedi pridja lands, sem gilda um einn eda fleiri
einstaklinga eda 16gadila sem fyrirteekid hefur nain tengsl vio,
eda vandkvaedi tengd fullnustu peirra koma i veg fyrir ad
yfirvaldid sinni eftirlitshlutverki sinu med skilvirkum heetti.

3. Adildarrikin skulu krefjast pess ad einstaklingar eda 16g-
personur, sem hyggjast, beint eda obeint, kaupa eda selja virka
eignarhlutdeild i fjarfestingarfyrirtaeki, tilkynni pad fyrst 16g-
baeru yfirvaldi i samreemi vid adra undirgrein og greini peim
fra pvi hve storan hlut peir munu eignast. Hlutadeigandi skal
einnig tilkynna 16gbaeru yfirvaldi ef hann hyggst steekka eda
minnka virka eignarhlutdeild sina ef pad yroi til pess ad
atkvaeda- eda eiginfjarhlutfall hans nadi eda feri nidur fyrir
20%, 33%, 50% eda fjarfestingarfyrirtaekid yrdi eda haetti ad
vera dotturfyrirteeki hans.

bratt fyrir 4. mgr. skal 16gbeera yfirvaldid hafa prja manudi hid
mesta, fra degi peim er tilkynning berst um aztlud kaup, eins
og kvedid er & um i fyrstu undirgrein, til ad andmala
fyriraetlan pessari ef pau telja vidkomandi ekki hefan til ad
tryggja fjarfestingarfyrirteekinu trausta og varferna stjornun
med hlidsjon af skilyrdum sem sett eru um Oryggi og haefni
framkveemdastjornar  fjarfestingarfyrirteekis. Ef 16gbert
yfirvald andmelir ekki dztluninni getur pad akvedid hvenaer
henni skuli i sidasta lagi hrint i framkvamd.

4. Ef sa er aflar eignarhluta, sem um getur i 3. mgr., er
fjarfestingarfyrirteeki, lanastofnun, vatryggingafélag eda
rekstrarfélag verdbréfasjods med starfsleyfi 1 60ru adildarriki
eda moodurfyrirteki fjarfestingarfyrirteekis, lanastofnunar,
vatryggingafélags eda rekstrarfélags verdbréfasjods med
starfsleyfi i 60ru aodildarriki eda einstaklingur sem hefur
yfirrad yfir fjarfestingarfyrirtaeki, lanastofnun,
vatryggingafélagi eda rekstrarfélagi verdbréfasjods med
starfsleyfi i 60ru adildarriki, og ef fyrirteekid, sem pessi adili
hyggst 60last eignarhlut i, yroi dotturfyrirtaeki hans eda hann
fengi yfirrdd yfir pvi i kjolfar 6flunar pessa eignarhluta, skal
mat & Oflun eignarhlutans ekki fara fram nema ad hofou
samradi svo sem kvedid er 4 um i 60. gr.

5. Adildarrikin - skulu  krefjast  pess ad  pegar
fjarfestingarfyrirtaeki feer vitneskju um 6flun og radstéfun a
eignarhlutum i eigin fé pess, sem veldur pvi ad eignarhlutar
fara yfir eda undir morkin, sem tilgreind eru i 1. undirgrein
3. mgr., skuli fjarfestingarfyrirteekid pegar i stad tilkynna
16gbeeru yfirvaldi par um.
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Fjarfestingarfyrirteeki skulu einnig, a.m.k. einu sinni & ari,
tilkynna 16gbera yfirvaldinu um néfn peirra hluthafa og adila
sem eiga virka eignarhlutdeild og upphed pessa hlutafjar likt
og gefid er upp t.d. a4 adalfundum hluthafa og adila eda a
grundvelli reglna sem settar eru um fyrirteki sem hafa
framseljanleg verdbréf sem vidskipti eru leyfd med a
skipulegum markadi.

6. Adildarrikin skulu krefjast pess ad pegar ahrif peirra adila,
sem um getur i fyrstu undirgrein 1. mgr., eru likleg til ad hafa
slem  ahrif 4  trausta og  varferna  stjornun
fjarfestingarfyrirtaekis skuli  16gbeert yfirvald gripa til
videigandi radstafana til ad binda enda a pad astand.

Slikar radstafanir geta t.d. verid l0gbann, refsiadgerdir
gagnvart stjornendum og peim sem abyrgd bera & stjornun,
eda svipting atkvaedisréttar sem fylgir hlutabréfum hluthafa og
adila sem um reedir.

Svipadar radstafanir skulu gerdar vegna einstaklinga sem
uppfylla ekki pa kvod ad veita upplysingar fyrir fram vegna
kaupa eda aukningar 4 virkri eignarhlutdeild. Ef
eignarhlutdeildar er aflad pratt fyrir andstodu logbeerra
yfirvalda skulu adildarrikin, 6had 6drum refsiadgerdum sem
gripid er til, sja svo um ad pvi sé frestad ad viokomandi fai ad
neyta atkvadisréttar sins eda ad greidd atkveedi séu ogild eda
haegt sé ad 6gilda pau.

11. gr.

Adild ad vidurkenndu bétakerfi fyrir fjarfesta

Logbeert yfirvald skal stadfesta ad eining, sem leitar eftir ad
hljota starfsleyfi sem fjarfestingarfyrirtaeki, uppfylli kvadir
sinar samkvamt tilskipun Evropupingsins og radsins 97/9/EB
fra 3. mars 1997 um botakerfi fyrir fjarfesta (1) pegar
starfsleyfio er veitt.

12. gr.

Stofnfjarframlag

Adildarrikin skulu tryggja ad logber yfirvold veiti ekki
starfsleyfi nema fjarfestingarfyrirtaekio hafi naegilegt stofnfé i
samraemi vid krofurnar 1 tilskipun 93/6/EBE med hlidsjon af
tegund fjarfestingarpjonustunnar eda -starfseminnar sem um
raedir.

bar til tilskipun 93/6/EBE verdur endurskodud skulu
fjarfestingarfyrirtaekin, sem kvedid er 4 um i 67. gr., luta
eiginfjarkréfunum sem meelt er fyrir um { peirri grein.

(") Stjtid. EB L 84, 26.3.1997, bls. 22.

13. gr.

Skipulagskrofur

1. Heimaadildarrikio skal krefjast pess ad
fjarfestingarfyrirtaekid uppfylli per skipulagskrofur sem meelt
er fyrir um i 2.-8. mgr.

2. Fjarfestingarfyrirteeki  skal setja fram stefnu og
malsmedferd sem neegir til ad tryggja ad fyrirtekio, p.m.t.
stjornendur, starfsfolk og fastir umbodsmenn, uppfylli kvadir
sinar samkvamt akvadum pessarar tilskipunar og videigandi
reglum um einkavidskipti slikra einstaklinga.

3. Fjarfestingarfyrirtaeki skal vidhalda og beita skilvirkum
skipulags- og stjornunarradstéfunum med pad fyrir augum ad
gera edlilegar radstafanir til ad koma i veg fyrir ad
hagsmunaarekstrar, eins og peir eru skilgreindir i 18. gr., hafi
neikvad ahrif & hagsmuni vidskiptavina pess.

4. Fjarfestingarfyrirtaeki skal gera edlilegar radstafanir til ad
tryggja ad fjarfestingarpjonusta og -starfsemi s¢ samfelld og
reglubundin. Med petta ad markmidi skal
fjarfestingarfyrirteekid nota videigandi kerfi, tilfong og
malsmedferd sem er i réttu hlutfalli vid petta.

5. Fjarfestingarfyrirtaeki skal tryggja ad edlilegar radstafanir
séu gerdar til ad koma i veg fyrir 6parfa viobotarahaettu 1
rekstri pegar bad reidir sig 4 pridja adila til ad sinna
rekstrarhlutverki sem er naudsynlegt til ad veita
vidskiptavinum samfellda og fullnagjandi pjonustu og stunda
fjarfestingarstarfsemi 4 samfelldum og fullnegjandi grunni.
Ekki er heimilt ad utankaupa mikilveeg rekstrarhlutverk ef pad
dregur Ur gedum innra eftirlits og getu eftirlitsmanns til ad
fylgjast med pvi ad fyrirtaekid uppfylli allar kvadir.

Fjarfestingarfyrirteeki skal hafa traustar adferdir fyrir stjornun
og bokhald, innri eftirlitskerfi, skilvirkar verklagsreglur fyrir
ahettumat og skilvirkt eftirlits- og oryggisfyrirkomulag fyrir
gagnavinnslukerfi.

6. Fjarfestingarfyrirtaeki skal halda skrar yfir alla pjonustu og
vidskipti sem pad hefur umsjon med og skulu paer vera
naegilega itarlegar til ad 16gbeert yfirvald geti haft eftirlit med
pvi ad farid sé ad kréfum pessarar tilskipunar og einkum til ad
hagt s¢ ad ganga Ur skugga um ad fjarfestingarfyrirteekid hafi
uppfyllt allar kvadir hvad vardar vidskiptavini og hugsanlega
vidskiptavini.

7. begar fjarfestingarfyrirteki hefur undir héndum
fjarmalagerninga, sem tilheyra vidskiptavinum, skal pad gera
videigandi radstafanir til ad vernda eignarrétt vidskiptavina,
einkum ef til gjaldprots fjarfestingarfyrirtaekisins kemur og til
ad koma i veg fyrir ad gerningar vidskiptavinar séu notadir
fyrir eigin reikning pess, nema ad fengnu 6tviredu sampykki
vidskiptavinarins.
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8. begar fjarfestingarfyrirteeki hefur undir hondum fjarmuni,
sem tilheyra vidskiptavinum, skal pad gera videigandi
radstafanir til ad vernda réttindi vidskiptavina og koma i veg
fyrir notkun fjarmuna vidskiptavina fyrir eigin reikning pess
nema pegar um er ad r&da lanastofnanir.

9. begar um er ad reda utibu fjarfestingarfyrirtaekja skal
16gbeaert yfirvald adildarrikisins par sem 1tibuid er stadsett
framfylgja kvodinni sem meelt er fyrir um i 6. mgr. ad pvi er
vardar vidskipti sem 1tibtid framkvaemir med fyrirvara um
pann moguleika ad 16gbaert yfirvald heimaadildarrikis
fjarfestingarfyrirtaekisins hafi beinan adgang ad peim skram.

10. Til ad taka tillit til teekniframfara a fjarmalamoérkudum og
tryggja samremda beitingu 2.-9. mgr. skal framkvaemda-
stjornin, i samremi vid malsmedferdina, sem um getur i
2. mgr. 64.gr., sampykkja framkvaemdarradstafanir sem
tilgreina raunheefar skipulagskrofur sem leggja skal &
fjarfestingarfyrirtaeki sem veita mismunandi
fjarfestingarpjonustu og/eda -starfsemi og vidbotarpjonustu
eda samsetningu af pessu.

14. gr.

Vioskiptaferli og lyktir vioskipta 4 markadstorgi

1. Adildarrikin skulu gera kr6fu um ad fjarfestingarfyrirtaeki
eda markadsrekendur, sem starfreekja markadstorg, komi &
gagnsejum, Ofravikjanlegum reglum og malsmedferd fyrir
sanngjorn og skipuleg vidskipti og komi & hlutlegum
forsendum fyrir skilvirka framkvemd fyrirmala auk pess ad
uppfylla kréfurnar sem meelt er fyrir um i 13. gr.

2. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteeki
eda markadsrekendur, sem starfraekja markadstorg, komi a
gagnsajum reglum vardandi forsendur fyrir pvi ad akvarda
hvada fjarmalagerninga er hagt ad stunda vidskipti med innan
markadskerfa peirra. Adildarrikin skulu krefjast pess ad, par
sem vid 4, skuli fjarfestingarfyrirtaeki eda markadsrekendur,
sem starfreekja markadstorg, sja til pess ad upplysingar sé
adgengilegar almenningi eda ganga Ur skugga um ad adgangur
s¢ ad peim til ad gera notendum peirra kleift ad taka
akvardanir um fjarfestingar med hlidsjon af pvi hverjir
notendurnir eru eda af hvada tegund beir gerningar eru sem
vidskiptin varda.

3. Adildarrikin skulu tryggja ad 19., 21. og 22. gr. gildi ekki
um vidskipti sem fara fram samkvemt reglum um
markadstorg milli adila eda patttakenda eda milli
markadstorgs og adila eda patttakenda i tengslum vid notkun
markadstorgsins. Adilar eda patttakendur i markadstorgi skulu
b6 uppfylla kvadirnar sem kvedid er 4 um 19., 21., og 22. gr.
a0 pvi er vardar vidskiptavini sina pegar peir framkveema
fyrirmeaeli vidskiptavina sinna fyrir peirra hond i gegnum
markadskerfi markadstorgs.

4. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteki
eda markadsrekendur, sem starfrackja markadstorg, komi 4 og
vidhaldi gagnsajum reglum sem byggdar eru & hlutlegum
forsendum um adgengi ad markadinum. bessar reglur skulu
uppfylla skilyrdin sem komid er 4 i 3. mgr. 42. gr.

5. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki
eda markadsrekendur, sem starfrekja markadstorg, upplysi
notendur um abyrgd peirra & uppgjori vidskiptanna sem fara
fram 4 markadinum. Adildarrikin skulu krefjast pess ad
fjarfestingarfyrirtaeki eda markadsrekendur, sem starfreekja
markadstorg, hafi gert naudsynlegar radstafanir til ad audvelda
skilvirkt uppgjor vidskiptanna sem fara fram innan kerfa
markadstorgsins.

6. bar sem vidskipti med framseljanleg verdbréf, sem
vidskipti hafa verid leyfd med & skipulegum markadi, fara
einnig fram 4 markadstorgi an sampykkis utgefanda er
utgefandi ekki skuldbundinn til ad annast upphaflega,
vidvarandi eda sérstaka fjarhagslega upplysingagjof hvad
vardar pad markadstorg.

7. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki
eda markadsrekandi, sem starfraekir markadstorg, framfylgi an
tafar fyrirmaelum fra 16gberu yfirvaldi um ad hatta
timabundid vidskiptum med fjarmalagerning eda fjarleegja
hann af markadi skv. 1. mgr. 50. gr.

15. gr.

Samskipti vio pridju lond

1. Adildarrikin skulu tilkynna framkvamdastjorninni um alla
erfidleika almenns edlis sem fjarfestingarfyrirtacki  peirra
rekast & pegar pau stadfesta sig eda pegar pau veita
fjarfestingarpjonustu og/eda stunda fjarfestingarstarfsemi i
pridja landi.

2. Telji framkvaemdastjornin, & grundvelli upplysinga sem
henni voru sendar skv. 1. mgr., ad pridja land heimili ekki
fjarfestingarfyrirtaekjum Bandalagsins raunverulegan adgang
ad markadinum samberilegum peim adgangi sem Bandalagid
veitir fjarfestingarfyrirteekjum pess lands getur hun lagt fyrir
radid tillogur um ad pad veiti videigandi umbod til samninga-
umleitana til ad na fram samberilegri samkeppnisadstodu
fyrir  fjarfestingarfyrirtaeki  Bandalagsins. R&0id  tekur
akvordun med auknum meirihluta.

3. Telji framkvaemdastjornin, & grundvelli upplysinga sem
henni voru sendar skv. 1. mgr., ad fjarfestingarfyrirteeki
Bandalagsins sem starfa i pridja landi njoti par ekki medferdar
sem veiti peim somu samkeppnistekiferi og innlendum
fjarfestingarfyrirtekjum og skilyrdi fyrir raunverulegum
adgangi ad markadinum séu par ekki uppfyllt getur
framkvaemdastjornin hafid samningaumleitanir i peim tilgangi
ad beaeta stoouna.
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Vid ber adstedur sem um getur i fyrstu undirgrein er
framkveemdastjorninni heimilt, i samraemi vid pa malsmedferd
sem meelt er fyrir um i 2. mgr. 64. gr., ad dkveda hvenar sem
er, auk pess ad hefja samningaumleitanir, ad 16gbeer yfirvold
adildarrikjanna skuli takmarka efnissvid dkvardana sinna eda
fresta akvordunum um starfsleyfisumsoknir sem fyrir liggja a
peim tima er akvordun um slikt er tekin, svo og um sidari
starfsleyfisumsoknir og um kaup & eignarhlutum af halfu
fyrirtaekja sem beint eda Obeint eru modurfyrirteeki og luta
16ggjof hlutadeigandi pridja rikis. Slikar takmarkanir eda
frestanir skulu ekki taka til stofnunar doétturfyrirtekja
fjarfestingarfyrirtaekja eda dotturfyrirteekja peirra sem hafa gilt
starfsleyfi innan Bandalagsins, né heldur til pess ad slik
fyrirteki eda  dotturfyrirtaeki  kaupi  eignarhluta i
fjarfestingarfyrirteekjum Bandalagsins. Pessar radstafanir
mega ekki standa lengur en 1 prja manuoi.

Adur en priggja manada timabilinu, sem getid er i annarri
undirgrein, lykur og i 1josi nidurstadna samningavidreednanna
er framkvemdastjorninni heimilt ad 4kveda ad framlengja
pessar radstafanir 1 samraemi vid pa malsmedferd sem melt er
fyrir um i 2. mgr. 64. gr.

4. Ef framkveemdastjornin telur ad komid hafi upp slikar ad-
steedur, eins og um getur i 2. og 3. mgr., skulu adildarrikin
tilkynna henni, ad hennar 6sk:

a) um allar starfsleyfisumsoknir fyrirtaekis sem er beint eda
obeint dotturfyrirteeki modurfyrirtekis er lytur 16gum
hlutadeigandi pridja lands,

b) 1 hvert sinn sem peim er tilkynnt skv. 3. mgr. 10. gr. ad
slikt moourfyrirtaeki hyggist 60last eignarhluta i fjar-
festingarfyrirteeki 1 Bandalagsriki pannig ad hid sidar-
nefnda yrdi dotturfyrirtaeki pess.

Upplysingaskylda pessi fellur nidur pegar samningur kemst a
vid hlutadeigandi pridja land eda pegar radstafanirnar, sem um
getur i annarri og pridju undirgrein 3. mgr., falla ur gildi.

5. Raostafanir, sem gerdar eru samkvaemt bessari grein,
skulu vera i samreemi vid skuldbindingar Bandalagsins sam-
kvaemt alpjodasamningum, tvihlida eda marghlida, um stofnun
eda rekstur fjarfestingarfyrirtaekja.

II. KAFLI

SKILYRDI FYRIR STARFSEMI
FJARFESTINGARFYRIRTAKJA

1. pattur
Almenn akveedi
16. gr.

Regluleg endurskodun skilyrda fyrir upphaflegri
starfsleyfisveitingu

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteki,
sem hefur starfsleyfi & yfirradasvaedi beirra, uppfylli avallt

skilyrdin fyrir upphaflegri starfsleyfisveitingu sem komid er &
i L. kafla i pessum balki.

2. Adildarrikin skulu gera krofu um ad 16gber yfirvold komi
a4 videigandi adferdum til ad hafa eftirlit med pvi ad
fjarfestingarfyrirtaeki uppfylli skyldur sinar skv. 1. mgr. bau
skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteeki tilkynni 16gbeerum
yfirvoldum um allar verulegar breytingar & skilyrdum fyrir
upphaflegri starfsleyfisveitingu.

3. Dbegar um er ad raeda fjarfestingarfyrirtaeki, sem veita
adeins fjarfestingarradgjof, er adildarrikjunum heimilt ad leyfa
l6gbeeru yfirvaldi ad fela 6drum stjornsyslu-, undirbunings-
eda vidbotarverkefni sem tengjast endurskodun skilyrda fyrir
upphaflegri starfsleyfisveitingu i samraemi vid skilyrdin sem
melt er fyrir um i 2 mgr. 48. gr.

17. gr.

Almenn skylda vegna vidvarandi eftirlits

1. Adildarrikin skulu tryggja ad 16gber yfirvold hafi eftirlit
me0 starfsemi fjarfestingarfyrirtaekja i pvi skyni ad meta hvort
skilyrdum fyrir starfseminni, sem meelt er fyrir um i pessari
tilskipun, sé fylgt. Adildarrikin skulu tryggja ad videigandi
radstafanir séu til stadar svo logberum yfirvoldum sé gert
kleift ad afla naudsynlegra upplysinga til ad meta hvort
fjarfestingarfyrirtaeki uppfylli pessar skyldur.

2. begar um er ad reda fjarfestingarfyrirteeki, sem veita
adeins fjarfestingarrddgjof, er adildarrikjunum heimilt ad leyfa
logberu yfirvaldi ad fela 6drum stjornsyslu-, undirbunings-
eda vidbotarverkefni sem tengjast reglulegu eftirliti med
rekstrarkrofum i samraemi vid skilyrdin sem melt er fyrir um i
2 mgr. 48. gr.

18. gr.

Hagsmunaarekstrar

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki
geri allar edlilegar radstafanir til ad greina hagsmunaarekstra
sem koma upp milli peirra, par & medal stjornenda, starfsfolks
og fastra umbodsmanna eda einstaklinga, sem beint eda dbeint
tengjast peim med yfirradarétti, og vidskiptavina peirra eda a
milli einstakra vidskiptavina pegar fjarfestingar- og
vidbotarpjonusta er veitt eda samsetning af pessu tvennu.

2. begar skipulags- eda  stjornunarradstafanir, sem
fjarfestingarfyrirtaeki hefur gert i samraemi vid 3. mgr. 13. gr.
til ad eiga vid hagsmunaarekstra, naegja ekki til ad tryggja, svo
fullnaegjandi pyki, ad komid verdi i veg fyrir ad slikt skadi
hagsmuni vidskiptavinar skal fjarfestingarfyrirtaeki skyra
vidskiptavini greinilega frd almennu edli og/eda astedum
hagsmunaarekstra adur en pad tekur ad sér ad starfa fyrir hans
hond.
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3. Til ad taka tillit til teekniframfara a fjarmalamorkudum og
tryggja samraemda beitingu 1. og 2. mgr. skal framkvamda-
stjornin, i samraemi vid malsmedferdina sem um getur i
2. mgr. 64. gr., sampykkja framkveemdarradstafanir vardandi:

a) skilgreiningu peirra adgerda sem @&tla metti med
skynsamlegum heetti ad fjarfestingarfyrirtaeki framkveemi
til ad greina, hindra, stjérna og/eda greina fra hagsmuna-
arekstrum pegar pad veitir ymsa fjarfestingar- og
vidbotarpjonustu og samsetningu af pessu tvennu,

b) bad ad koma a videigandi vidomidunum til ad akvarda
hvada tegundir hagsmunaarekstra kunni ad skada
hagsmuni vidskiptavina eda hugsanlegra vidskiptavina
fjarfestingarfyrirtaekisins.

2. pattur
Akvadi til ad tryggja vernd fjarfesta
19. gr.

Skyldur vardandi framkvaemd vidskipta pegar
fjarfestingarpjonusta er veitt vidskiptavinum

1. Adildarrikin =~ skulu  krefjast pess ad  pegar
fjarfestingarfyrirtaeki veitir vidskiptavinum
fjarfestingarpjonustu og/eda vidbotarpjonustu, eftir pvi sem
vid &, starfi pad heidarlega, af sanngirni og fagmennsku i
samremi vid bestu hagsmuni vidskiptavina sinna og fari
einkum ad peim meginreglum sem settar eru fram i 2.—8. mgr.

2. Allar upplysingar, p-m.t. samskipti vegna
markadssetningar, fra fjarfestingarfyrirtaekinu til vidskiptavina
eda hugsanlegra vidskiptavina skulu vera sanngjorn, skyr og
ekki villandi. Pad skal koma skyrt fram i samskiptum vegna
markadssetningar um hvad er ad reda.

3. Videigandi upplysingar skulu veittar 4 audskilinn hatt til
vidskiptavina eda hugsanlegra vidskiptavina um:

— fjarfestingarfyrirteekid og pjonustu pess,

— fjarmalagerninga og fyrirhugadar fjarfestingaraaetlanir,
b.m.t. videigandi leidbeiningar og vidvaranir um ahaettuna
sem tengist fjarfestingum i pessum gerningum eda ad pvi
er vardar tilteknar fjarfestingarazetlanir,

— vidskiptakerfi og
— kostnad og tengd gjold

svo ad peir geti med godu moti skilid edli og ahaettu
fjarfestingarpjonustunnar  og  peirrar  tilteknu  tegundar
fjarmalagernings sem er i bodi og tekid upplystar dkvardanir
um fjarfestingar i kjolfar pess. bessar upplysingar ma veita &
stodludu snidi.

4. begar fjarfestingarfyrirteeki veitir fjarfestingarpjonustu eda
styrir eignasafni skal pad afla naudsynlegra upplysinga um
reynslu og pekkingu vidskiptavinar eda hugsanlegs vid-
skiptavinar & svidi fjarfestinga sem mali skiptir fyrir pessa

tilteknu tegund afurdar eda pjonustu, fjarhagsstodu hans og
fjarfestingarmarkmid til pess ad gera fyrirteekinu kleift ad
mela med hentugri fjarfestingarpjonustu og fjarmala-
gerningum vid vidskiptavininn eda hugsanlega vidskipta-
vininn.

5. Adildarrikin skulu tryggja ad fjarfestingarfyrirteeki bidji
vidskiptavininn eda hugsanlega vidskiptavininn ad veita
upplysingar um pekkingu sina og reynslu & svidi fjarfestinga
sem mali skiptir fyrir pa tilteknu tegund afurdar eda pjonustu
sem er i bodi eda gerd er krafa um til pess ad gera fjar-
festingarfyrirtaekinu  kleift ad meta hvort fjarfestingar-
pjonustan eda varan heefi vidskiptavininum pegar pad veitir
adra fjarfestingarpjonustu en pa sem um getur i 4. mgr.

Ef fjarfestingarfyrirteeki telur, midad vid par upplysingar sem
pad fer samkvaemt undirgreininni hér ad framan, ad afurdin
eda pjonustan heefi ekki vidskiptavininum eda hugsanlega
vidskiptavininum skal fjarfestingarfyrirtaekiod vara
vidskiptavininn eda hugsanlega vidskiptavininn vid. Pessa
vidvorun ma veita 4 stooludu snidi.

Ef vidskiptavinurinn eda hugsanlegi vidskiptavinurinn kys ad
veita ekki per upplysingar sem um getur i fyrstu undirgrein
eda ef hann veitir 6fullnaegjandi upplysingar um pekkingu sina
og reynslu skal fjarfestingarfyrirteekid vara vidskiptavininn
eda hugsanlega vidskiptavininn vid pvi ad slik akvordun geri
fyrirteekinu ekki kleift ad dkvarda hvort pjonustan eda afurdin
hafi honum. Pessa vidvorun ma veita 4 stodludu snidi.

6. Adildarrikin skulu heimila fjarfestingarfyrirtekjum, sem
veita fjarfestingarpjonustu sem felst eingéngu i pvi ad
framkveema og/eda ad taka 4 moéti fyrirmaelum vidskiptavina
med eda an viobotarpjonustu, ad veita vidskiptavinum sinum
pessa fjarfestingarpjonustu an pess ad krefjast upplysinganna
eda akvordunarinnar sem melt er fyrir um 1 5. mgr. pegar 611
eftirfarandi skilyrdi eru uppfyllt:

— framangreind pjonusta tengist hlutabréfum, sem vidskipti
eru leyfd med 4 skipulegum markadi eda a samsvarandi
markadi {1 pridja landi, peningamarkadsgerningum,
skuldabréfum eda  tryggdum  skuldaskjolum  (ad
undanskildum peim skuldabréfum eda tryggdu skulda-
skjolum sem eru med innbyggdum afleidum),
verdbréfasjodum og 6drum fjarmalagerningum sem ekki
eru samsettir. Verdbréfamarkadur i pridja landi skal talinn
samsvara skipulegum markadi ef hann er i samraemi vid
samsvarandi krofur og peer sem komid er a skv. III. balki.
Framkvamdastjornin skal birta skra yfir pa markadi sem
teljast jafngildir. Skrain skal uppfaerd reglulega,

— pjonustan er veitt ad frumkveedi vidskiptavinarins eda
hugsanlega vidskiptavinarins,
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— vidskiptavinurinn eda hugsanlegi vidskiptavinurinn hefur
verid skilmerkilega upplystur um ad pegar fjarfestingar-
fyrirtaeki veitir pessa pjonustu sé pess ekki krafist ad pad
meti haefi gerningsins eda pjonustunnar sem veitt er eda
stendur til boda og af peim sdkum njoti hann ekki
samsvarandi verndar videigandi vidskiptareglna. bessa
vidvorun ma veita a stodludu snidi,

— fjarfestingarfyrirtaekid uppfyllir skyldur sinar skv. 18. gr.

7. Fjarfestingarfyrirtaekid skal koma upp skra sem inniheldur
skjalid eda skjolin sem fyrirteekid og vidskiptavinurinn hafa
gert samkomulag um, par sem sett eru fram réttindi og skyldur
adilanna og adrir skilmalar sem fyrirtaekid verdur ad hlita
pegar bpad veitir vidskiptavininum pjonustu. Réttindi og
skyldur adilanna ad samningnum kunna ad vera felld inn med
tilvisun 1 6nnur skjol eda lagatexta.

8. Vidskiptavinurinn verdur ad fa vidunandi tilkynningar fra
fjarfestingarfyrirtaekinu um pjonustu pess vid vidskiptavini
sina. [ pessum tilkynningum skal koma fram, par sem vid 4,
kostnadurinn sem tengist vidskiptunum og pjoénustunni sem
framkveemd er fyrir hond vidskiptavinarins.

9. bar sem fjarfestingarpjonusta er bodin sem hluti af
fjarmalaafurd, sem pegar er had 60rum akvadum loggjafar
Bandalagsins eda sameiginlegum Evropust6dlum sem tengjast
lanastofnunum og neytendalanum ad pvi er vardar dhaettumat
4 vioskiptavinum og/eda upplysingakrofur, skal su pjonusta
ekki jafnframt vera had peim skyldum sem settar eru fram i
pessari grein .

10. Til ad tryggja naudsynlega vernd fjarfesta og samreemda
beitingu 1.-8. mgr. skal framkveemdastjornin, i samreemi vio
malsmedferdina sem um getur i 2. mgr. 64. gr., sampykkja
framkveemdarradstafanir til ad tryggja ad fjarfestingarfyrirtaeki
fari ad peim meginreglum sem bar eru settar fram pegar pau
veita vidskiptavinum sinum fjarfestingar- eda
vidbotarpjonustu. Framkvemdaradstafanirnar skulu taka tillit
til:

a) ellis pjonustunnar sem er i bodi eda veitt er
vidskiptavininum eda hugsanlegum vidskiptavininum,
med hlidsjon af tegund, markmidi, umfangi og tidni
vidskiptanna,

b) edlis fjarmalagerninganna sem eru i bodi eda til alita
koma,

c) hvort vidskiptavinirnir eda hugsanlegu vidskiptavinirnir
eru almennir vidskiptavinir eda fagvidskiptavinir.

20. gr.

Ad veita pjonustu i gegnum annad fjarfestingarfyrirtaeki

Adildarrikin skulu heimila fjarfestingarfyrirteeki, sem tekur a
moéti  fyrirmelum um ad framkvema fjarfestingar- eda
vidbotarpjonustu fyrir hond vidskiptavinar i gegnum annad

fjarfestingarfyrirtaeki, ad reida sig a4 upplysingar um
vidskiptavin sem sendar eru af sidarnefnda fyrirtekinu.
Fjarfestingarfyrirteekid, sem midlar leidbeiningunum, ber
afram abyrgd a heilleika og nédkvemni upplysinganna sem
sendar eru.

Fjarfestingarfyrirteekid, sem tekur & moti fyrirmelum um ad
framkveema pjonustu fyrir hond vidskiptavinar & pennan hatt,
skal einnig geta reitt sig & medmali ad pvi er vardar pjonustu
eda vidskipti sem annad fjarfestingarfyrirteeki hefur veitt
vidskiptavininum.  Fjarfestingarfyrirteekid, sem  midlar
leidbeiningunum, ber afram abyrgd 4 pvi ad medmeali eda
radgjof sem veitt er vidskiptavininum heaefi honum.

Fjarfestingarfyrirteekid, sem tekur & moéti leiobeiningum eda
fyrirmaelum  fra  vidskiptavinum {1 gegnum  annad
fjarfestingarfyrirtaeki, skal afram bera abyrgd a pvi ad ljika
peirri pjonustu eda vidskiptum sem byggjast 4 slikum
upplysingum eda medmalum 1 samremi vid videigandi
akvaeoi pessa balks.

21. gr.

Skyldan til ad framfylgja fyrirmselum med skilmalum sem
eru hagstzedastir vioskiptavininum

1. Adildarrikin ~ skulu  krefjast  pess ad  pegar
fjarfestingarfyrirtaeki framfylgir fyrirmalum geri pad allar
edlilegar radstafanir til ad nidurstadan verdi sem hagstedust
fyrir vidskiptavini pess, ad teknu tilliti til verds, kostnadar,
hrada, likinda & framfylgd og greidslu, umfangs, edlis eda
annarra patta sem mali skipta fyrir framkvemd fyrirmalanna.
Engu a0 sidur skal fjarfestingarfyrirteekid framkvaema
fyrirmeali samkvaemt sérstokum leidbeiningum begar paer
berast fra vidskiptavini.

2. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteeki
geri skilvirkar radstafanir til ad fara ad akvedum 1. mgr.
Adildarrikin skulu einkum krefjast pess ad
fjarfestingarfyrirtaeki komi 4 og framkvami stefnu um fram-
fylgd fyrirmeela sem geri peim kleift ad f4 sem hagstedasta
nidurstodu fyrir vidskiptavini sina { samraemi vid 1. mgr.

3. I stefnu um framfylgd fyrirmela skulu koma fram, ad pvi
er vardar hvern flokk gerninga, upplysingar um pau mis-
munandi kerfi sem fjarfestingarfyrirtaekid notar til ad
framfylgja fyrirmelum vidskiptavina sinna og pa peetti sem
hafa ahrif a val vidskiptakerfis. bar skulu a.m.k. koma fram
peir kerfisstadir sem gera fjarfestingarfyrirteekinu kleift ad fa
®tid bestu mogulegu nidurstdou ad pvi er vardar framfylgd
fyrirmela vidskiptavina.

Adildarrikin skulu krefjast pess a0 fjarfestingarfyrirtaeki veiti
vidskiptavinum sinum videigandi upplysingar um stefnu sina
um framfylgd fyrirmeela. Adildarrikin skulu krefjast pess ad
fjarfestingarfyrirteeki afli fyrirframsampykkis vidskiptavina
sinna ad pvi er vardar stefnu um framfylgd fyrirmeala.
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Adildarrikin skulu krefjast pess ad par sem stefna um fram-
fylgd fyrirmaela bydur upp 4 pann moguleika ad fyrirmaelum
vidskiptavina sé framfylgt utan skipulegs markadar eda
markadstorgs skuli fjarfestingarfyrirteekid upplysa vidskipta-
vini sina sérstaklega um pann moguleika. Adildarrikin skulu
krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeeki afli fyrirframsampykkis
vidskiptavina sinna adur en pau framfylgja fyrirmalum peirra
utan skipulegs markadar eda markadstorgs. Fjarfestingar-
fyrirtaeki geta annadhvort aflad almenns sampykkis eda
sampykkis ad pvi er vardar einstok vidskipti.

4. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteeki
hafi eftirlit med skilvirkni radstafana sinna og stefnu um
framfylgd fyrirmela til ad geta greint annmarka og leidrétt pa,
par sem vid 4. Pau skulu einkum meta reglulega hvort pad
vidskiptakerfi, sem er hluti af stefnu um framfylgd fyrirmela,
veiti bestu mogulegu nidurstodu fyrir vidskiptavininn eda
hvort pau purfi ad gera breytingar 4 radstéfunum sinum til ad
framfylgja fyrirmelum. Adildarrikin skulu krefjast pess ad
fjarfestingarfyrirtaeki veiti vidskiptavinum sinum upplysingar
um verulegar breytingar 4 radstéfunum sinum og stefnu um
framfylgd fyrirmeela.

5. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaecki
geti synt vidskiptavinum sinum fram 4 ad pau hafi framfylgt
fyrirmaelum peirra 1 samraemi vid stefnu fyrirtekisins um
framfylgd fyrirmeela, 6ski peir eftir pvi.

6. Til ad tryggja naudsynlega vernd fjarfesta, sanngjarna og
skipulega starfsemi markada og til ad tryggja samremda
beitingu akveeda 1., 3., og 4. mgr. skal framkvemdastjornin, i
samremi vid malsmedferdina sem um getur i 2. mgr. 64. gr.,
sampykkja framkveemdarradstafanir vardandi:

a) forsendur til ad akvarda hlutfallslegt mikilvegi peirra
oliku patta sem skv. 1. mgr. ma taka tillit til vid akvordun
bestu mogulegu nidurstédu, ad teknu tilliti til umfangs og
edlis fyrirmala og hvort vidskiptavinur er almennur
vidskiptavinur eda fagvidskiptavinur,

b) peetti sem fjarfestingarfyrirtaeki kann ad taka tillit til pegar
pbad endurskodar radstafanir sinar til ad framfylgja
fyrirmalum og per adstedur par sem breytingar a slikum
radstofunum kunna ad vera vid hefi. Einkum petti er
akvarda hvada kerfi gerir fjarfestingarfyrirtaekinu kleift ad
fa atid bestu mogulegu nidurstédu ad bpvi er vardar
framfylgd fyrirmeela vidskiptavina,

c) edli og umfang Deirra upplysinga sem lata ber
vidskiptavinum 1 té, skv. 3. mgr., vardandi stefnu peirra
um framkvaemd fyrirmela.

22. gr.

Reglur um medferd fyrirmeela vidskiptavina

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteki,
sem hafa leyfi til ad framfylgja fyrirmelum fyrir hond

vidskiptavina, akvedi malsmedferd og radstafanir par sem
kvedid er a4 um skjota og sanngjarna framfylgd fyrirmeala
vidskiptavina midad vid fyrirmeali annarra vidskiptavina eda
vidskiptaareidanleika  (trading interests) fjarfestingar-
fyrirtekisins.

Samkvaemt Dpessari malsmedferd eda radstéfunum skal
fyrirmaelum vidskiptavina, sem eru sambzrileg ad 60ru leyti,
framfylgt i samreemi vid pad hvenzr pau voru mottekin af
fjarfestingarfyrirtaekinu.

2. Adildarrikin skulu krefjast pess ad i pvi tilviki ad
skilyrtum fyrirmeelum vidskiptavinar vegna hlutabréfa, sem
vidskipti eru leyfd med & skipulegum markadi, er ekki
framfylgt an tafar vid rikjandi markadsadstedur skuli
fjarfestingarfyrirtaeki, nema vidskiptavinurinn gefi skyrar
leidbeiningar um annad, gera radstafanir til ad greida fyrir pvi
ad skilyrtu fyrirmeelunum verdi framfylgt eins skjott og audid
er med pvi ad birta pau pegar i stad pannig ad pau séu
adgengileg 60rum markadsadilum. Adildarrikjunum er heimilt
a0 akveda ad fjarfestingarfyrirteeki uppfylli pessa skyldu med
pvi ad senda skilyrt fyrirmaeli vidskiptavinar til skipulegs
markadar og/eda markadstorgs. Adildarrikin skulu kveda & um
ad logbear yfirvold megi aflétta peirri skyldu ad birta skilyrt
fyrirmeli ef pau eru umfangsmikil samanborid vid venjulega
markadssteerd eins og hun er akvoroud i 2. mgr. 44. gr.

3. Til ad tryggja ad i radstofunum til verndar fjarfestum og
sanngjarnri og skipulegri starfsemi markada sé tekid tillit til
tekniframfara 4 fjarmalamorkudum og til ad tryggja
samraemda beitingu dkvaeda 1. og 2. mgr. skal framkvemda-
stjornin, 1 samremi vid malsmedferdina sem um getur i
2. mgr. 64.gr., sampykkja framkvemdarradstafanir sem
skilgreina:

a) skilyrdi og edli peirrar malsmedferdar og radstafana sem
leida til skjotrar og sanngjarnrar framfylgdar fyrirmaela
vidskiptavina og par adstedur eda tegundir vidskipta par
sem ma telja edlilegt ad fjarfestingarfyrirteeki viki fra
skjotri framfylgd til ad na betri kjorum fyrir vidskiptavini,

b) mismunandi adferdir sem nota ma til ad stadfesta ad
fjarfestingarfyrirtaeki teljist hafa uppfyllt skyldu sina um
a0 birta ekki strax 4 markadi skilyrt fyrirmeli
vidskiptavinar sem unnt er ad framfylgja.

23. gr.

Skyldur fjarfestingarfyrirtaekja vio tilnefningu fastra
umbodsmanna

1. Adildarrikin geta akvedid ad heimila fjarfestingarfyrirtaeki
ad tilnefna fasta umbodsmenn i peim tilgangi ad kynna
pjonustu fjarfestingarfyrirtaekisins, stofna til vidskipta eda
taka & moti fyrirmaelum fra vidskiptavinum eda hugsanlegum
vidskiptavinum og senda pau, athenda fjarmalagerninga og
veita radgjof ad pvi er vardar fjarmalagerninga og pjonustu
sem fjarfestingarfyrirtekio bydur.
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2. Adgildarrikin = skulu  krefjast  pess a0  pegar
fjarfestingarfyrirtaeki akvedur ad tilnefna fastan umbodsmann
sé pad ad fullu og skilyrdislaust abyrgt fyrir adgerdum eda
aldgerdaleysi fasta umbodsmannsins pegar hann starfar fyrir
hond fyrirtekisins. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjar-
festingarfyrirtaekid tryggi ad fasti umbodsmadurinn greini fra
pvi hvada hlutverki hann gegni og fyrir hvada fyrirteeki hann
er fulltrdi pegar hann hefur samband vid vidskiptavin eda
hugsanlegan vidskiptavin eda adur en hann & vidskipti vid
hann.

Adildarrikin geta heimilad fostum umbodsménnum, sem
skradir eru & yfirradasvaedi peirra, ad annast umsyslu peninga
vidskiptavina og/eda fjarmalagerninga fyrir hond og alfarid a
abyrgd fjarfestingarfyrirtaekisins, sem peir starfa fyrir, innan
yfirradasvaedis peirra eda, ef um er ad reda adgerdir yfir
landameeri, & yfirradasvaedi adildarrikis sem heimilar fostum
umbodsmanni ad annast umsyslu peninga vidskiptavina i
samremi vid 6., 7., og 8. mgr. 13. gr. Adildarrikin skulu
krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteeki hafi eftirlit med
starfsemi fastra umbodsmanna sinna til ad tryggja ad pau fari
ad pessari tilskipun pegar pau starfa fyrir milligbngu fastra
umbodsmanna.

3. Adildarriki, sem d4kveda ad heimila fjarfestingar-
fyrirtaekjum ad tilnefna fasta umbodsmenn, skulu koma a fot
opinberri skra. Fastir umbodsmenn skulu skradir i opinbera
skra adildarrikisins par sem beir hafa stadfestu.

Ef aodildarrikid, par sem fasti umbodsmadurinn hefur
stadfestu, hefur akvedio, i samraemi vid 1. mgr., ad heimila
ekki fjarfestingarfyrirtekjum, sem hafa starfsleyfi fra
logberum yfirvoldum sinum, ad tilnefna fasta umbodsmenn
skal skrda pa hja logberu yfirvaldi heimaadildarrikis
fjarfestingarfyrirtaekisins sem peir starfar fyrir. Adildarrikin
skulu tryggja ad fastir umbodsmenn séu ekki skradir i
opinbera skra nema synt hafi verid fram & ad peir hafi gott
mannord og videigandi almenna, vidskiptalega og faglega
pekkingu til ad geta greint vidskiptavininum eda hugsanlega
vidskiptavininum  ndkvemlega fra Ollum videigandi
upplysingum vardandi pa pjonustu sem er fyrithugud.
Adogildarrikin geta akvedid a0 fjarfestingarfyrirteeki geti
sannreynt hvort fastir umbodsmenn, sem pau hafa tilnefnt,
hafi gott mannord og pa pekkingu sem um getur i pridju
undirgrein.

Skrain skal uppferd reglulega. Hun skal vera o6llum
adgengileg til skodunar.

4. Adildarrikin skulu krefjast pess a0 fjarfestingarfyrirtaeki,
sem tilnefna fasta umbodsmenn, geri videigandi radstafanir til
a0 koma i veg fyrir neikvaed ahrif sem starfsemi fasta
umbodsmannsins, sem ekki fellur undir gildissvid pessarar
tilskipunar, geti haft a pa starfsemi sem fasti
umbodsmadurinn annast fyrir hond fjarfestingarfyrirtaekisins.

Adoildarrikin geta heimilad 16gberum yfirvoldum ad starfa
med fjarfestingarfyrirteekjum og lanastofnunum,
samstarfsadilum peirra og 60rum einingum vid skraningu
fastra umbodsmanna og vid eftirlit med pvi ad fastir
umbodsmenn  fylgi krofum 3. mgr. Einkum geta
fjarfestingarfyrirtaeki, lanastofnanir eda samstarfsadilar peirra
og adrar einingar undir eftirliti 16gbara yfirvaldsins skrad
fasta umbodsmenn.

5. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki
tilnefni adeins fasta umbodsmenn sem skradir eru i opinberu
skrarnar sem um getur i 3. mgr.6. Adildarrikjunum er heimilt
a0 setja strangari krofur en settar eru i pessari grein eda bzta
vid krofum vegna fastra umbodsmanna sem skradir eru innan
16gsodgu peirra.

24. gr.

Vidskipti vio haefa motadila

1. Adildarrikin skulu tryggja ad fjarfestingarfyrirteeki, sem
leyfi hafa til ad framfylgja fyrirmalum fyrir hond
vidskiptavina og/eda til ad stunda vidskipti fyrir eigin reikning
og/eda til ad taka & moéti og senda fyrirmaeli, geti stofnad til
e0a tekid patt 1 vidskiptum vid haefa motadila pott pau séu
ekki skuldbundin til pess ad uppfylla skyldurnar i 19., 21. og
22. gr. (l. mgr) ad pvi er vardar bau vidskipti eda
vidbotarpjonustu sem tengist peim vidskiptum beint.

2. Adildarrikin  skulu, ad pvi er vardar pessa grein,
vidurkenna sem hafa moétadila fjarfestingarfyrirtaeki,
lanastofnanir, vatryggingafélog, verdbréfasjodi og
rekstrarfélog peirra, lifeyrissjodi og rekstrarfélog peirra, adrar
fjarmélastofnanir sem hafa starfsleyfi eda eru reglufest
samkvemt 10ggjof Bandalagsins eda innlendum l6gum
adildarrikis, fyrirtaeki sem hafa undanpagu fra pvi ad beita
pessari tilskipun skv. k- og 1-1id 1. mgr. 2. gr., rikisstjornir og
opinbera adila, m.a. adila sem fast vid rikisskuldir, sedlabanka
og yfirrikjastofnanir.

Flokkun adila sem haefs motadila samkveemt fyrstu undirgrein
skal vera med fyrirvara um rétt slikra eininga til ad oska eftir
medferd, annadhvort almennt eda & grundvelli hverra
vidskipta fyrir sig, sem vidskiptavinir sem eiga i vidskiptum
vid fjarfestingarfyrirtaekio skv. 19., 21. og 22. gr.

3. Adildarrikin geta lika vidurkennt sem haefa motadila
onnur fyrirteeki sem uppfylla adur skilgreindar, hlutfallslegar
krofur sem taka einnig mid af sterdarmérkum. Ef um er ad
raeda vidskipti par sem hugsanlegir moétadilar eru stadsettir i
mismunandi 16gsagnarumdemum skal fjarfestingarfyrirtaekid
vidurkenna pa stodu sem hitt fyrirtekid hefur samkvaemt
logum eda radstofunum adildarrikisins par sem fyrirtaekid
hefur stadfestu.
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Adildarrikin skulu tryggja ad pegar fjarfestingarfyrirteekio
leggur Ut 1 vidskipti vio slik fyrirtaeki, i samraemi vid 1. mgr.,
afli pad otviredrar stadfestingar fra hugsanlegum motadila a
pvi ad hann sampykki ad farid sé med hann sem hafan
motadila. Adildarrikin skulu heimila fjarfestingarfyrirtaekinu
a0 afla pessarar stadfestingar, annadhvort sem almenns
sampykkis eda sampykkis vegna einstakra vidskipta.

4. Adildarrikin geta vidurkennt sem haefa moétadila einingar i
pridja landi sem samsvara peim flokkum eininga sem getid er
i 2. mgr.. Adildarrikin geta einnig vidurkennt sem hafa
motadila fyrirteki i pridja landi eins og pau sem nefnd eru i 3.
mgr. med sému skilyrdum og krofum og melt er fyrir um 1 3.
mgr.

5. Til ad tryggja samremda beitingu 2., 3. og 4. mgr., i
samremi vid breyttar markadsvenjur og til ad greida fyrir
skilvirkum rekstri innri markadarins, er framkvemdastjorninni
heimilt, i samraemi vid malsmedferdina sem um getur i 2. mgr.
64. gr., ad sampykkja framkveemdarradstafanir par sem:

a) skilgreind er malsmedferd vardandi beidnir um ad fa
medferd sem vidskiptavinir skv. 2. mgr.,

b) skilgreind er malsmedferd vardandi 6flun beins sampykkis
fra hugsanlegum moétadilum skv. 3. mgr.,

c) skilgreindar eru fyrir fram akveonar, hlutfallslegar krofur,
sem taka einnig mid af steerdarmoérkum, sem studla ad pvi
a0 telja megi fyrirteeki haefan motadila skv. 3. mgr.

3. pattur

Gagnsei og heilleiki markadar
25. gr.

Skyldan til ad vernda heilleika markada, tilkynna vidskipti
og halda skrar

1. Med fyrirvara um dreifingu abyrgdar vid framfylgd
akveeda tilskipunar Evropupingsins og radsins 2003/6/EB fra
28.jantar 2003 um innherjasvik og markadsmisnotkun
(markadssvik) (') skulu adildarrikin tryggja ad fyrir liggi
videigandi radstafanir sem gera 16gbaeru yfirvaldi kleift ad
hafa eftirlit med starfsemi fjarfestingarfyrirtaekja til ad tryggja
ad pau starfi heidarlega, af sanngirni og fagmennsku og &
pann hatt sem studlar ad heilleika markadarins.

(') Stjtid. ESB L 96, 12.4.2003, bls. 16.

2. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki
hafi tilteek handa 16gbeeru yfirvaldi i a.m.k. fimm ar videigandi
gbgn vardandi Oll vidskipti med fjarmalagerninga sem pau
hafa framkvamt, hvort heldur er fyrir eigin reikning eda fyrir
hond vidskiptavinar. bPegar um er ad reda vidskipti sem
framkveemd eru fyrir hond vidskiptavina skulu skrarnar
innihalda allar upplysingar og lysingu & vidskiptavininum og
par upplysingar sem krafist er samkveemt tilskipun radsins
91/308/EBE fra 10. juni 1991 um radstafanir gegn pvi ad
fjarmélakerfid sé notad til ad stunda peningapvaetti (%).

3. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteki,
sem sja um vidskipti med fjarmalagerninga sem vidskipti eru
leyfd med a skipulegum markadi, tilkynni 16gbaeru yfirvaldi
um slik vidskipti eins fljott og audid er og eigi sidar en vid lok
naesta virka dags 4 eftir. bessi skylda 4 vid hvort sem pessi
vidskipti foru fram a skipulegum markadi eda ekki.

Logber yfirvold skulu, i samremi vid 58. gr., koma a
naudsynlegum radstéfunum til ad tryggja ad 1ogbaert yfirvald
videigandi markadar, ad pvi vardar seljanleika pessara
fjarmalagerninga, fai einnig pessar upplysingar.

4. 1 tilkynningunum skulu einkum koma fram upplysingar
um néfn og fjolda gerninga sem keyptir eru eda seldir, magn,
dagsetningu og tima framkvaemdar og vidskiptaverd og
upplysingar til ad audkenna fjarfestingarfyrirteekin sem um
raedir.

5. Adildarrikin skulu kveda 4 um ad tilkynningarnar séu
sendar 16gbeaeru yfirvaldi annadhvort af
fjarfestingarfyrirtaekinu sjalfu, pridja adila fyrir hond pess eda
um samanburdarvidskipta- eda tilkynningakerfi sem 16gbeera
yfirvaldid eda skipulegi markadinn eda markadstorgid hefur
sampykkt og vidskiptin foru fram i. I peim tilvikum ad
vidskiptin séu tilkynnt beint til 1ogbaers yfirvalds af
skipulegum markadi, markadstorgi eda samanburdarvidskipta-
eda tilkynningakerfi, sem 16gbera yfirvaldid hefur sampykkt,
ma falla fra peirri skyldu gagnvart fjarfestingarfyrirtaekinu
sem melt er fyrir um i 3. mgr.

6. Dbegar tilkynningar, sem kvedid er & um i pessari grein, eru
sendar i samremi vid 7. mgr. 32. gr. til 16gbers yfirvalds
gistiadildarrikis skal pad senda pessar upplysingar til 16gbeerra
yfirvalda i heimaadildarriki fjarfestingarfyrirteekisins nema
pau akvedi ad pau vilji ekki taka & moti pessum upplysingum.

() Stjtid. EB L 166, 28.6.1991, bls. 77. Tilskipuninni var sidast breytt med
tilskipun Evropupingsins og radsins 2001/97/EB (Stjtid. EB L 344,
28.12.2001, bls. 76).
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7. Til ad tryggja ad radstéfunum til verndar heilleika
markadarins sé breytt i pvi skyni a0 taka tillit til taekniframfara
a fjarmalamorkudum og til ad tryggja samreemda beitingu 1.—
5. mgr. skal framkvaemdastjornin, i samremi vid malsmed-
ferdina sem um getur i 2. mgr. 64. gr., sampykkja fram-
kvemdarradstafanir par sem skilgreindar eru adferdir og
fyrirkomulag vid ad tilkynna fjarmalavidskipti, snid og efni
pessara tilkynninga og forsendur til skilgreiningar &
videigandi markadi i samrami vid 3. mgr.

26. gr.

Eftirlit med ad reglum markadstorgs og 60rum
lagaskyldum sé fylgt

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki
og markadsrekendur, sem starfreekja markadstorg, komi a og
vidhaldi skilvirkum radstéfunum og malsmedferd, sem vardar
markadstorgid, til ad hafa eftirlit med pvi ad notendur fari ad
reglum pess. Fjarfestingarfyrirteeki og markadsrekendur, sem
starfreekja markadstorg, skulu hafa eftirlit med vidskiptum,
sem notendur beirra stofna til, til pess ad greina brot &4 pessum
reglum, oOtilhlydilegar vidskiptaadstedur eda hegdun sem
kann ad fela i sér markadssvik.

2. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteeki
og markadsrekendur, sem starfreekja markadstorg, tilkynni
16gbaerum yfirvoldum um umtalsverd brot a reglum sinum eda
otilhlyoilegar vidskiptaadstadur eda hegdun sem kann ad fela
i sér markadssvik. Adildarrikin skulu einnig krefjast pess ad
fjarfestingarfyrirtaeki og markadsrekendur, sem starfreekja
markadstorg, veiti logbaeru yfirvaldi videigandi upplysingar
an tafar til ad rannsaka og 16gsekja vegna markadssvika og ad
pau veiti yfirvaldinu fulla adstod vid rannsokn og 16gsokn
vegna markadssvika sem eiga sér stad 1 eda i gegnum
markadskerfi peirra.

27. gr.

Skylda fjarfestingarfyrirtzkja til ad birta bindandi
verdotilbod

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad innmidlarar hlutabréfa
birti bindandi verdtilbod i pau hlutabréf sem vidskipti eru
leyfd med 4 skipulegum markadi par sem peir eru innmidlarar
og virkur markadur er til stadar. Pegar um er ad raeda hlutabréf
sem ekki er til stadar virkur markadur fyrir skulu innmidlarar
gefa vidskiptavinum sinum upp verdtilbod, oski peir eftir pvi.

Akvedi pessarar greinar skulu gilda um innmidlara ef peir
eiga vidskipti med sterdir upp ad stadladri markadsstaerd.
Akvaedi pessarar greinar skulu ekki gilda um innmidlara sem
eiga eingdngu vidskipti med sterdir yfir stadladri
markadsstaero.

Innmidlarar geta dkvedid pa staerd eda staerdir sem peir utbua
verdtilbod fyrir. Fyrir tiltekid hlutabréf skal hvert verdtilbod
fela 1 sér bindandi kauptilbods- og/eda utbodsverd fyrir sterd

eda sterdir allt upp ad stadladri markadssterd pess flokks
hlutabréfa sem hlutabréfid tilheyrir. Verdid skal einnig
endurspegla rikjandi markadsskilyrdi fyrir pad hlutabréf.

Hlutabréfum skal skipt 1 flokka & grundvelli medaltals virdis
fyrirmala sem framkvemd eru 4 markadinum fyrir pad
hlutabréf. Stodlud markadssterd fyrir hvern flokk hlutabréfa
skal vera sterd sem er lysandi fyrir medaltal virdis peirra
fyrirmaela sem framfylgt er & markadinum med pau hlutabréf
sem teljast til hvers flokks hlutabréfa.

Markadur fyrir hvert hlutabréf skal samanstanda af 6llum
fyrirmaelum sem framfylgt er i Evropusambandinu ad pvi er
vardar pau hlutabréf, ad undanskildum peim sem eru mikil ad
umfangi midad vid edlilega markadsstaerd pess hlutabréfs.

2. Logbart yfirvald videigandi markadar hvad vardar
seljanleika, eins og hann er skilgreindur i 25. gr., hvers
hlutabréfs skal dkvarda a.m.k. arlega, & grundvelli medaltals
virdis fyrirmala sem framfylgt er & markadinum vegna bess
hlutabréfs, hlutabréfaflokkinn sem pad tilheyrir. bessar
upplysingar skulu birtar 61lum markadsadilum.

3. Innmidlarar skulu birta verdtilbod sin reglulega og
samfellt 4 venjulegum opnunartima. beir skulu hafa rétt til ad
uppfeera verdtilbod sin hvenzr sem er. Peim skal einnig
heimilt ad draga verdtilbod sin til baka vid sérstakar adsteedur
a markadinum.

Verdtilbodid skal birt & pann hatt ad pad sé adgengilegt 60rum
markadsadilum 4 edlilegum vidskiptagrundvelli.

Innmidlarar skulu jafnframt pvi sem peir uppfylla akvedin,
sem sett eru fram i 21. gr., framfylgja peim fyrirmaelum, sem
peim berast fra almennum vidskiptavinum sinum vardandi
hlutabréfin sem peir eru innmidlarar fyrir, & pvi verdtilbodi
sem gildir pegar fyrirmelin berast.

Innmidlarar skulu framfylgja peim fyrirmalum sem peim
berast fra fagvidskiptavinum sinum vardandi hlutabréfin sem
peir eru innmidlarar fyrir & pvi verdtilbodi sem gildir pegar
fyrirmeaelin berast. bPeir geta po framfylgt fyrirmaelunum &
hagstedara verdi i rokstuddum tilvikum ad pvi tilskildu ad
pad verd falli innan verdbils sem er opinbert og liggur nalaegt
markadsskilyrdum og ad fyrirmelin feli 1 sér meira umfang en
almennur fjarfestir stofnar venjulega til.

Innmidlarar geta enn fremur framfylgt fyrirmeelum, sem peir
fa fra fagvioskiptavinum sinum, & 6dru verdi en pvi sem er ad
finna i verdtilbodi peirra, en purfa p6 ekki ad fara ad peim
skilyrdum sem komid er & i fjordu undirgrein, ad pvi er vardar
vidskipti par sem nokkur verdbréf eru hluti af somu
vidskiptum eda ad pvi er vardar fyrirmeeli sem eru had 6drum
skilyrdum en gildandi markadsveroi.
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begar innmidlari, sem gefur adeins upp eitt verdtilbod eda
haesta verdtilbod hans er legra en stodlud markadsstaerd, faer
fyrirmeaeli fra vidskiptavini, sem eru umfangsmeiri en sterd
verdtilbodsins en lagri en stodlud markadssterd, getur hann
akvedid ad framfylgja peim hluta fyrirmalanna sem er
umfram pad sem verdtilbodid tekur til ad pvi tilskildu ad peim
hluta sé framfylgt samkvamt verdtilbodinu nema pegar annad
er leyft samkvamt skilyrdunum { undirgreinunum tveimur hér
a0 framan. Pegar innmidlari gefur upp misha verdtilbod og
feer fyrirmeli, sem liggja milli pessara tilboda, sem hann kys
a0 framfylgja skal hann framfylgja fyrirmaelunum a einhverju
pvi verdtilboda, sem gefin voru upp, i samreemi vid akveedi
22. gr., nema pegar annad er leyft samkvemt skilyrdum
undirgreinanna tveggja hér ad framan.

4. Logber yfirvold skulu kanna:

a) hvort fjarfestingarfyrirtaeki uppfeeri reglulega kauptilbods-
og/eda utbodsverd, sem gefin eru upp i samraemi vid 1.
mgr., og vidhaldi verdi sem endurspeglar rikjandi
markadsskilyroi,

b) hvort fjarfestingarfyrirtaeki uppfylli skilyrdin um verd-
umbatur sem melt er fyrir um i fjordu undirgrein 3. mgr.

5. Innmidlurum skal heimilt ad akveda, & grundvelli
vidskiptastefnu sinnar og a hlutlegan hatt, an mismununar,
hvada fjarfestum peir veita adgang ad verdtilbodum sinum. f
pessu skyni skulu vera til stadar skyrir stadlar sem stjorna
adgangi ad verdtilbodum bpeirra. Innmidlarar geta neitad ad
stofna til vidskiptasambanda vid fjarfesta eda rjufa pau &
grundvelli vidskiptaadsteodna, s.s. vegna lanstrausts fjarfesta,
aheettu moétadila og endanlegs uppgjors vidskiptanna.

6. Til ad takmarka dheettuna & pvi ad fast vid margfold
vidskipti frd sama vidskiptavini skal innmidlurum heimilt ad
takmarka, 4n mismununar, fjolda vidskipta frd sama
vidskiptavini sem beir taka ad sér med peim skilyrdum sem
auglyst hafa verid. bPeim skal einnig heimilt ad takmarka, an
mismununar og i samremi vid dkvaedi 22. gr., heildarfjolda
vidskipta fra mismunandi vidskiptavinum & sama tima ad pvi
tilskildu ad pad sé einungis heimilt ef fjoldi og/eda umfang
fyrirmaela fra vidskiptavinum er toluvert umfram pad sem
edlilegt ma telja.

7. Til ad tryggja samraemda beitingu 1.—6. mgr., & pann hatt
sem styOur skilvirkt mat & hlutabréfum og hamarkar
moguleika fjarfestingarfyrirteekja 4 ad afla bestu kjara fyrir
vidskiptavini sina, skal framkvamdastjornin, i samraemi vid
malsmedferdina sem um getur i 2. mgr. 64. gr., sampykkja
framkveemdarradstafanir par sem:

a) tilgreindar eru forsendurnar fyrir beitingu 1. og 2. mgr.,

b) tilgreindar eru forsendur fyrir pvi ad akvarda hvenaer
verdtilbod skuli birt reglulega og samfellt og telst vera
adgengilegt, auk peirra adferda sem fjarfestingarfyrirteeki
getur notad til ad uppfylla skylduna um ad birta verdtilbod
sin, p.m.t.:

i) 1 gegnum adstddu skipulegs markadar sem leyft hefur
vidskipti med gerninginn sem um raedir,

ii) 1 gegnum skrifstofur pridja adila,

iii) med eigin radstéfunum,

c) tilgreindar eru almennar forsendur fyrir pvi ad akvarda
pau vidskipti par sem vidskipti med nokkur verdbréf
teljast vera hluti af somu vidskiptum eda fyrirmali sem
eru had 60rum skilyrdum en gildandi markadsverdi,

d) tilgreindar eru almennar forsendur fyrir pvi ad akvarda
hvada aOstedur er haegt ad telja sérstakar
markadsadstedur mark sem heimila ad verdtilbod séu
dregin til baka, svo og skilyrdi fyrir uppfaerslu
verdtilboda,

e) tilgreindar eru forsendur fyrir pvi ad akvarda hvert
umfang edlilegra vidskipta almenns fjarfestis skuli vera,

f) tilgreindar eru forsendur fyrir pvi ad akvarda hvad telst
verulega umfram hid edlilega, eins og melt er fyrir um i 6.
mgr.,

g) tilgreindar eru forsendur fyrir pvi ad akvarda hveneer verd
fellur innan pess verdbils sem er opinbert og liggur nalaegt
markadsskilyroum.

28. gr.

Upplysingagjof fjarfestingarfyrirtaekja eftir ad vioskipti
eiga sér stad

1. Adildarrikin =~ skulu  am.k.  krefjast pess  ad
fjarfestingarfyrirtaeki, sem stunda vidskipti annadhvort fyrir
eigin reikning eda fyrir hond vidskiptavina, med hlutabréf sem
vidskipti eru leyfd med 4 skipulegum markadi, utan skipulegs
markadar eda markadstorgs, birti umfang og verd peirra
vidskipta og hvenaer pau foru fram. Pessar upplysingar skulu
birtar eins nalaegt rauntima og mdogulegt er 4 edlilegum
vidskiptagrundvelli og & pann hatt ad pad sé¢ adgengilegt
6drum markadsadilum.

2. Adildarrikin skulu krefjast pess ad upplysingarnar, sem
eru birtar i samraemi vid 1. mgr., og timamorkin fyrir birtingu
peirra uppfylli kr6furnar sem sampykktar eru skv. 45. gr.
begar kvedid er & um pad i radstéfununum, sem sampykktar
eru skv. 45. gr., a0 tilkynningu um tiltekna flokka vidskipta
med hlutabréf skuli frestad gildir pad, ad breyttu breytanda,
um pau vidskipti pegar pau fara fram utan skipulegra markada
eda markadstorga.
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3. Til ad tryggja gagnsaja og skipulega starfsemi markada
og samremda beitingu 1. mgr. skal framkveemdastjornin, i
samremi vid malsmedferdina sem um getur i 2. mgr. 64. gr.,
sampykkja framkveemdarradstafanir par sem:

a) tilgreindar eru per adferdir sem fjarfestingarfyrirtaeki
getur notad vid ad uppfylla skyldur sinar skv. 1. mgr.,
p.m.t.:

i) 1 gegnum adstddu skipulegs markadar sem hefur leyft
vidskipti med gerninginn sem um redir eda i gegnum
adstoou markadstorgs par sem vidskipti med
umraeddan gerninginn fara fram,

ii) 1 gegnum skrifstofur pridja adila,

iii) med eigin radstofunum,

b) skyrt er hvernig 1. mgr. er beitt ad pvi er vardar vidskipti
sem fela i sér notkun hlutabréfa sem trygginga, lana eda i
60rum tilgangi par sem skipti 4 hlutabréfum akvardast af
60rum pattum en gildandi markadsmati a hlutabréfinu.

29. gr.

Krofur um gagnszei 4 markadstorgum adur en vidskipti
eiga sér stad

1. Adildarrikin skulu a.m.k. krefjast pess ad fjarfestingar-
fyrirtaeki og markadsrekendur, sem starfreekja markadstorg,
birti gildandi kauptilbods- og utbodsverd og hversu mikill
vidskiptaareidanleiki byr ad baki pvi verdi sem er auglyst i
gegnum markadskerfi peirra ad pvi er vardar hlutabréf sem
vidskipti eru leyfd med a skipulegum markadi. Adildarrikin
skulu kveda & um ad pessar upplysingar skuli gerdar ad-
gengilegar almenningi samkvaemt sanngjornum vidskipta-
skilmalum og samfellt &4 venjulegum opnunartima.

2. Adildarrikin skulu kveda &4 um ad 16gbaer yfirvold geti fellt
nidur pa skyldu fjarfestingarfyrirtaekja eda markadsrekenda,
sem starfraekja markadstorg, ad birta upplysingarnar sem um
getur i 1. mgr.,, byggt a markadslikaninu eda tegund og
umfangi fyrirmela i peim tilvikum sem skilgreind eru i
samraemi vid 3. mgr. Logber yfirvold skulu einkum geta fellt
nidur pessa skyldu ad pvi er vardar vioskipti sem eru
umfangsmikil i samanburdi vid edlilega markadssterd pess
hlutabréfs eda tegundar hlutabréfs sem um reedir.

3. Til a0 tryggja samraemda beitingu 1. og 2. mgr. skal
framkvemdastjornin, 1 samreemi vid malsmedferdina sem um
getur 1 2. mgr. 64. gr., sampykkja framkvemdarradstafanir
vardandi:

a) ahvada bili kauptilbods- og utbodsverd eda verdtilbod eru
fra tilnefndum vidskiptavaka og hversu mikill
vidskiptaareidanleiki byr ad baki pvi verdi sem gera skal
opinbert,

b) umfang eda tegund fyrirmela par sem fella ma nidur
upplysingagjof skv. 2. mgr. 4dur en vidskipti eiga sér stad,

¢) markadslikanid, par sem fella ma nidur upplysingagjof
skv. 2. mgr. 4dur en vidskipti eiga sér stad og einkum
hvort beita megi pessari kvod ad pvi er vardar vidskipta-

adferdir sem markadstorg notar til ad ljuka vidskiptum
samkvemt eigin reglum med tilvisun til verds sem
akvardad er utan markadskerfa markadstorga eda med
reglulegum uppbodum.

AQ efni til skulu pessar framkvaemdaradstafanir vera jafn-
gildar peim framkvaemdaradstéfunum sem kvedid er & um i
44. gr. um skipulega markadi, nema par sem pad er réttlett
med hlidsjon af sérstoku edli markadstorgsins.

30. gr.

Krofur um gagnsaei 4 markadstorgum eftir ad vioskipti
eiga sér stad

1. Adildarrikin ~ skulu  amk.  krefjast pess ad
fjarfestingarfyrirtaeki og markadsrekendur, sem starfrekja
markadstorg, birti verd, umfang og timasetningu peirra
vidskipta sem farid hafa fram i markadskerfum peirra ad pvi
er vardar hlutabréf sem vidskipti eru leyfd med a skipulegum
markadi. Adildarrikin skulu krefjast pess ad upplysingar um
slik vidskipti séu birtar 4 edlilegum vidskiptagrundvelli og
eins nalegt rauntima og mogulegt er. bessi krafa skal ekki
gilda um upplysingar um vidskipti sem fara fram &
markadstorgi og eru birtar samkvemt markadskerfum
skipulegs markadar.

2. Adildarrikin skulu kveda & um ad logbert yfirvald megi
heimila fjarfestingarfyrirteekjum eda markadsrekendum, sem
starfrekja markadstorg, ad fresta birtingu upplysinga um
vidskipti &4 grundvelli tegundar peirra eda umfangs. Logbaer
yfirvold skulu einkum heimila ad fresta birtingu vegna
vidskipta sem eru umfangsmikil i samanburdi vid eodlilega
markadsstaerd ad pvi er vardar pad hlutabréf eda pann flokk
hlutabréfs sem um redir. Adildarrikin skulu krefjast pess ad
markadstorg afli sampykkis 16gbers yfirvalds fyrir fram
vegna fyrithugadra radstafana um ad fresta birtingu
upplysinga um vidskipti og pess ad markadsadilum og
almennum fjarfestum sé greint 4 skyran hatt frd pessum
radstofunum.

3. Til ad koma 4& skilvirkri og skipulegri starfsemi
fjarmalamarkada og tryggja samremda beitingu 1. og 2. mgr.
skal framkvaemadastjornin, i samremi vid malsmedferdina sem
um getur i 2. mgr. 64. gr., sampykkja framkvaemdarradstafanir
vardandi:

a) umfang og innihald upplysinga sem birta skal almenningi,

b) pbad hvada skilyrdi gilda um pad hvenaer
fjarfestingarfyrirteeki  eda  markadsrekendur, sem
starfreekja markadstorg, geta frestad birtingu upplysinga
um vidskipti og hvada forsendum skal beitt pegar akvedid
er til hvada vidskipta slik heimild um frestun birtingar
tekur s6kum umfangs vidskiptanna eda tegundar
hlutabréfsins sem um radir.

AQd efni til skulu pessar framkvaemdaradstafanir vera
jafngildar peim framkvaemdaradstéfunum sem kvedid er & um
i 45. gr. um skipulega markadi nema par sem pad er réttlett
me0 hlidsjon af sérstoku edli markadstorgsins.
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III. KAFLI

RETTINDI FJARFESTINGARFYRIRT £KJA

31. gr.

Frelsi til ad veita fjarfestingarpjonustu og stunda
fjarfestingarstarfsemi

1. Adildarrikin skulu tryggja ad fjarfestingarfyrirteeki, sem
hefur starfsleyfi fra og er undir eftirliti 16gbarra yfirvalda
annars adildarrikis 1 samraemi vid pessa tilskipun og ad pvi er
vardar lanastofnanir i samreemi vid tilskipun 2000/12/EB, sé
frjalst ad stunda fjarfestingarpjonustu og/eda —starfsemi auk
vidbotarpjonustu 4 yfirradasveedi peirra ad pvi tilskildu ad slik
pjonusta og starfsemi falli undir starfsleyfid. Vidbotarpjonustu
ma einungis veita asamt fjarfestingarpjonustu og/eda —
starfsemi.

Adildarrikin - skulu ekki gera frekari krofur til sliks
fjarfestingarfyrirtaekis eda lanastofnunar ad pvi er vardar pau
malefni sem pessi tilskipun tekur til.

2. Hvert pad fjarfestingarfyrirtaeki, sem oOskar i fyrsta sinn
eftir ad veita pjonustu eda stunda starfsemi a yfirradasvaeodi
annars adildarrikis eda sem oOskar eftir ad breyta slikri
pjonustu eda starfsemi, skal koma eftirfarandi upplysingum til
16gbeerra yfirvalda heimaadildarrikisins:

a) adildarrikid par sem pad hyggst starfa,

b) starfsaetlun par sem einkum er tilgreind s
fjarfestingarpjonusta  og/eda  —starfsemi og s
vidbotarpjonusta sem pad hyggst veita og hvort pad
hyggst nota fasta umbodsmenn & yfirradasvadi
adildarrikisins par sem pad hyggst veita pjonustu.

[ tilvikum par sem fjarfestingarfyrirtakid hyggst nota fasta
umbodsmenn skal 16gbert yfirvald i heimaadildarriki
fjarfestingarfyrirtaekisins, ad beidni logbars yfirvalds
gistiadildarrikisins og innan hefilegs tima, greina fra pvi
hverjir fostu umbodsmennirnir, sem fjarfestingarfyrirtaekio
hyggst nota i pvi adildarriki, eru. Heimaadildarrikid getur birt
slikar upplysingar.

3. Logbert yfirvald heimaadildarrikisins skal, innan manadar
fra viotoku upplysinganna, senda paer logberu yfirvaldi i gisti-
adildarrikinu sem tilnefnt hefur verid sem tengilidur i
samremi vid 1. mgr. 56. gr. Fjarfestingarfyrirteekio getur pa
hafid veitingu fjarfestingarpjonustunnar sem um redir i
gistiadildarrikinu.

4. Ef breytingar verda & upplysingunum sem komid er a
framfeeri skv. 2. mgr. skal fjarfestingarfyrirtaeki tilkynna paer
breytingar skriflega til 16gbars yfirvalds heimaadildarrikisins
am.k. manudi adur en breytingin kemur til framkvamdar.
Logbert yfirvald heimaadildarrikisins skal tilkynna 16gbaru
yfirvaldi gistiadildarrikisins um pessar breytingar.

5. Adildarrikin skulu heimila, an frekari lagaskilyrda eda
stjornsyslufyrirmeela, fjarfestingarfyrirteekjum og
markadsrekendum, sem starfreekja markadstorg fra 60rum
adildarrikjum, ad gera  videigandi  radstafanir &
yfirrddasvedum sinum til ad audvelda fjarnotendum eda
patttakendum, sem hafa stadfestu & yfirrddasvadi peirra,
adgang ad og notkun 4 markadskerfum peirra.

6. Fjarfestingarfyrirtaekid ed0a markadsrekandinn, sem
starfreekir markadstorg, skal tilkynna 16gbeeru yfirvaldi
heimaadildarrikisins i hvada adildarriki etlunin er ad gera
slikar  raostafanir. Logbaert yfirvald heimaadildarrikis
markadstorgsins skal senda pessar upplysingar innan manadar
til adildarrikisins par sem markadstorgid @tlar ad gera slikar
radstafanir.

Logbert yfirvald heimaadildarrikis markadstorgsins skal, ad
beidni 16gbeaers yfirvalds gistiadildarrikis markadstorgsins og
innan heafilegs tima, greina fra pvi hverjir adilar eda
patttakendur markadstorgsins, sem hafa stadfestu i pvi
adildarriki, eru.

32. gr.

Stofnun utibus

1. Aqgildarrikin ~ skulu  tryggja ad  veita  megi
fjarfestingarpjonustu og/eda stunda fjarfestingarstarfsemi, auk
vidbotarpjonustu, 4 yfirradasvaedum peirra i samreemi vid
pessa tilskipun og tilskipun 2000/12/EB med stofnun ttibus ad
pvi tilskildu ad si Djonusta eda starfsemi falli undir
starfsleyfid sem fjarfestingarfyrirteekinu eda lanastofnuninni
var veitt 1 heimaadildarrikinu. Vidbotarpjéonustu mé einungis
veita asamt fjarfestingarpjonustu  og/eda  —starfsemi.
Adildarrikin skulu ekki gera frekari krofur, adrar en par sem
heimilar eru skv. 7. mgr., um skipulag og starfraekslu utibisins
ad pvi er vardar pau malefni sem pessi tilskipun tekur til.

2. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki,
sem Oskar eftir ad stofna tutibu 4 yfirrddasveedi annars
adildarrikis, tilkynni  pad fyrst 1ogbaeru  yfirvaldi
heimaadildarrikis sins og veiti pvi eftirfarandi upplysingar:

a) & yfirradasvadi hvada adildarrikja pad hyggst stofna
utibu,

b) starfsaetlun par sem fram kemur m.a.
fjarfestingarpjonustan og/eda —starfsemin, auk
vidbotarpjonustunnar, sem bodin verdur og stjornskipulag
utibusins og hvort utibid hyggst nota fasta umbodsmenn,

¢) heimilisfang i gistiadildarrikinu par sem skjol eru latin i
té,

d) nofn peirra sem bera abyrgd 4 stjorn utibusins.
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[ tilvikum par sem fjarfestingarfyrirtaki notar fastan
umbodsmann, sem hefur stadfestu i adildarriki utan
heimaadildarrikis, skulu slikir fastir umbodsmenn gegna jafnri
stodu & vid utibhid og luta peim akvadum bessarar tilskipunar
sem varda utibu.

3. Eflogbert yfirvald i heimaadildarriki hefur ekki asteedu til
a0 efast um ad stjornskipulag eda fjarhagsstada
fjarfestingarfyrirtekis sé fullnegjandi, med tilliti til peirrar
starfsemi sem fyrirhugud er, skal pad, innan priggja méanada
fra viotoku upplysinganna, tilkynna l6gbeeru yfirvaldi i
gistiadildarrikinu, sem hefur verid tilnefnt sem tengilidur i
samremi vid 1. mgr. 56. gr., um par og lata hlutadeigandi
fjarfestingarfyrirtaeki vita.

4. Til viobétar vid upplysingarnar, sem um getur i 2. mgr.,
skal 16gbeert yfirvald heimaadildarrikisins senda upplysingar
um vidurkennda tryggingakerfid [» botakerfid] sem
fjarfestingarfyrirtaekio tilheyrir i samremi vid tilskipun
97/9/EB til logbaers yfirvalds gistiadildarrikisins. Ef
breytingar verda a upplysingunum skal 16gbeert yfirvald
heimaadildarrikisins  tilkynna pad 16gbaeru  yfirvaldi
gistiadildarrikisins.

5. Neiti 16gbert yfirvald heimaadildarrikisins ad veita
logberu yfirvaldi gistiadildarrikisins upplysingarnar ber pvi
ad greina hlutadeigandi fjarfestingarfyrirteeki fra astedum
fyrir synjuninni innan priggja manada fra pvi ad peim hafa
borist allar upplysingar.

6. begar tilkynning berst fra 16gbaeru  yfirvaldi
gistiadildarrikisins, eda slik tilkynning berst ekki fra pvi innan
tveggja manada fra pvi ad 1ogbert  yfirvald
heimaadildarrikisins sendi tilkynninguna, er heimilt ad stofna
utibtid og hefja starfsemi.

7. Logbeert yfirvald adildarrikisins par sem tibuid er stadsett
skal taka abyrgd & pvi ad tryggja ad pjonustan, sem utiblid
veitir & yfirradasvadi pess, sé i samremi vid per krofur sem
kvedid er a um i 19., 21., 22., 25., 27. og 28. gr. og i peim
radstofunum sem eru sampykktar samkvamt peim.

Logbert yfirvald adildarrikisins par sem utibuid er stadsett
skal eiga rétt 4 pvi ad kanna radstafanir utibtsins og 6ska eftir
breytingum sem naudsynlegar eru til ad gera logbera
yfirvaldinu kleift ad uppfylla krofur skv. 19., 21., 22., 25., 27.
og 28. gr. og radstofunum sem sampykktar eru i kjolfar peirra
vardandi pjonustuna og/eda starfsemina sem utibuid veitir eda
stundar innan yfirradasvedis pess.

8. Sérhvert adildarriki skal kveda 4 um ad par sem ad
fjarfestingarfyrirteeki, sem hefur starfsleyfi 1 6dru adildarriki,
hefur stofnad utibu 4 yfirrddasvaedi pess geti 1ogbert yfirvald
heimaadildarrikis fjarfestingarfyrirteekisins, 1 samremi vid

abyrgd sina og eftir ad hafa tilkynnt 16gbeeru yfirvaldi
gistiadildarrikisins um pad, annast vettvangsskoodun i utibuinu.

9. Ef breytingar verda 4 upplysingunum, sem gefnar eru skv.
2. mgr., skal fjarfestingarfyrirteeki tilkynna peer breytingar
skriflega til 16gbeers yfirvalds heimaadildarrikisins a.m.k.
manudi adur en breytingin kemur til framkvamdar. Logbeert
yfirvald heimaadildarrikisins skal einnig tilkynna l6gbaru
yfirvaldi gistiadildarrikisins um pessa breytingu.

33. gr.

Adgengi a0 skipulegum mérkudum

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki
fra 60rum adildarrikjum, sem hafa leyfi til ad framfylgja
fyrirmaelum vidskiptavina eda stunda vidskipti fyrir eigin
reikning, hafi rétt til adildar eda adgangs ad skipulegum
morkudum sem hafa stadfestu a yfirradasvadi peirra a
grundvelli einhvers af eftirfarandi:

a) beint med pvi ad stofna utiba i gistiadildarrikjunum,

b) med pvi ad gerast fjaradilar ad eda hafa fjaradgang ad
skipulega markadinum an pess ad purfa ad hafa stadfestu i
heimaadildarriki skipulega markadarins ef ekki er gerd
krafa um nerveru peirra til ad stunda vidskipti & honum i
vidskiptareglum eda markadskerfum hlutadeigandi
markadar.

2. Adildarrikin skulu ekki setja frekari lagaskilyrdi eda
stjornsyslufyrirmaeli um fjarfestingarfyrirteeki sem neyta
réttarins sem veittur er i 1. mgr. ad pvi er vardar pau malefni
sem pessi tilskipun tekur til.

34. gr.

Adgangur ad milligonguadila, greidslujofnunar- og
uppgjorsadstoou og réttur til ad tilgreina uppgjorskerfi

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad fjarfestingarfyrirtaeki
fra 0drum adildarrikjum hafi rétt til adgangs ad
milligdnguadila, greidslujofnunar- og uppgjorsadstoou 4
yfirradasvaedi peirra til ad ljuka eda koma i kring lokum
vidskipta med fjarmalagerninga. Adildarrikin skulu krefjast
pess ad adgangur pessara fjarfestingarfyrirteekja ad slikri
adstodu sé hadur somu gagnsaju og hlutlegu forsendunum
sem eru an mismununar og gilda um patttakendur a pessu
sveedi. Adildarrikin skulu ekki takmarka notkun pessarar
adstodu vid greidslujofnun og uppgjér vidskipta med
fjarmalagerninga sem fara fram 4 skipulegum markadi eda
markadstorgi 4 yfirradasvaedi peirra.
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2. Adildarrikin  skulu krefjast pess ad & skipulegum
morkudum & yfirradasvaedi peirra sé Ollum adilum eda
patttakendum bodinn réttur til ad tilgreina kerfi til uppgjors
vidskipta med fjarmalagerninga sem fram fara & peim
skipulega markadi med fyrirvara um:

a) pau tengsl og radstafanir 4 milli tilgreinda
uppgjorskerfisins og annars kerfis eda adstdou sem naud-
synleg eru til ad tryggja skilvirkt og hagkvemt uppgjor
vidskiptanna sem um redir og

b) ad logbara yfirvaldio, sem ber abyrgd & eftirliti med
skipulega markadinum, hafi sampykkt ad teknileg skilyroi
uppgjors  vidskipta, sem fram fara 4 skipulega
markadinum i gegnum annad uppgjorskerfi en pad sem
tiltekid er af honum, séu pannig ad pau geri snudrulausa
og skipulega starfsemi fjarmalamarkada mogulega.

betta mat hins 16gbeera yfirvalds skipulega markadarins skal
vera med fyrirvara um valdsvid sedlabanka til ad hafa umsjon
med uppgjorskerfum eda 60rum eftirlitsyfirvoldum slikra
kerfa. Logbaert yfirvald skal taka tillit til peirrar
umsjonar/eftirlits sem pessar stofnanir annast svo ad fordast
megi Oparfa tviverknad vid eftirlit.

3. Réttindi fjarfestingarfyrirteekja skv. 1. og 2. mgr. skulu
vera med fyrirvara um réttindi rekenda kerfa fyrir
milligénguadila, til greidslujéfnunar eda verdbréfauppgjors til
a0 synja a logmeatum vidskiptagrundvelli um ad umbedin
pjonusta sé gerd tiltaek.

35. gr.

Akvzedi um fyrirkomulag milligénguadila,
greioslujofnunar- og uppgjorsfyrirkomulag ad pvi er
vardar markadstorg

1. Adildarrikin skulu ekki hindra fjarfestingarfyrirteeki og
markadsrekendur, sem starfraekja markadstorg, i pvi ad koma
a videigandi fyrirkomulagi med milligonguadila eda
greidslujofnunarstdd og uppgjorskerfi 1 6dru adildarriki i pvi
skyni ad greidslujafna og/eda gera upp sum eda Sl vidskipti
sem markadsadilar i peirra kerfum ganga fra.

2. Logbert yfirvald fjarfestingarfyrirtekja og markads-
rekenda, sem starfreekja markadstorg, ma ekki standa gegn
notkun milligénguadila, greidslujofnunarstédva og/eda upp-
gjorskerfa i 60ru adildarriki nema hagt sé ad syna fram a ad
pad sé naudsynlegt til ad vidhalda skipulegri starfsemi pess
markadstorgs og ad teknu tilliti til skilyrda um uppgjorskerfi
sem komid er & i 2. mgr. 34. gr.

Til ad fordast Oparfa tviverknad vid eftirlit skal logbaert
yfirvald taka tillit til umsjonar/eftirlits med greidslujéfnunar-
stodvum og uppgjorskerfum sem pegar fer fram af halfu
sedlabanka sem eftirlitsadila med greidslujofnunar- og upp-
gjorskerfum eda 60rum eftirlitsyfirvéldum sem hafa vald-
heimildir i slikum kerfum.

III. BALKUR

SKIPULEGIR MARKADIR

36. gr.

Starfsleyfi og gildandi 16g

1. Adildarrikin skulu askilja sér rétt til ad veita adeins peim
markadskerfum sem uppfylla akvedi pessa balks starfsleyfi
sem skipulegur markadur.

Einungis skal veita starfsleyfi fyrir skipulegan markad pegar
16gbaert yfirvald hefur fullvissad sig um ad badi
markadsrekandi og markadskerfi skipulega markadarins
uppfylli a.m.k krofurnar sem melt er fyrir um i pessum balki.

Ef um er ad rada skipulegan markad, sem er 16gadili og er
stjérnad eda rekinn af markadsrekanda 60rum en markadinum
sjalfum, skulu adildarrikin kveda 4 um hvernig peim
mismunandi skyldum, sem lagdar eru & markadsrekandann
samkvemt pessari tilskipun, skuli skipt & milli skipulega
markadarins og markadsrekandans.

S& aoili, sem rekur skipulegan markad, skal veita allar
upplysingar, p.m.t. starfsaztlun par sem fram kemur m.a.
hvers konar rekstur er fyrirhugadur og stjornskipulag, sem
naudsynlegar eru til ad gera logbaeru yfirvaldi kleift ad fera
sonnur 4 ad skipulegi markadurinn hafi, pegar upphaflegt
starfsleyfi var veitt, gert allar naudsynlegar radstafanir til ad
uppfylla skyldur sinar samkvemt dkvaedum pessa balks.

2. Adildarrikin  skulu krefjast pess ad sa sem rekur
skipulegan markad inni af hendi verk sem tengjast skipulagi
og starfraekslu skipulega markadarins undir eftirliti 16gbeera
yfirvaldsins. Adildarrikin skulu tryggja ad l6gbeer yfirvold
endurskodi reglulega hvort skipulegir markadir uppfylli
akveedi pessa balks. Pau skulu einnig tryggja ad 1ogber
yfirvold hafi eftirlit med pvi ad skipulegir markadir uppfylli
avallt skilyrdin fyrir upphaflegri starfsleyfisveitingu sem sett
eru i pessum balki.

3. Adildarrikin skulu sja til pess ad markadsrekandinn beri
abyrgd a pvi ad tryggja ad skipulegi markadurinn, sem hann
stjornar, uppfylli allar krofur i pessum balki. Adildarrikin
skulu einnig tryggja ad markadsrekandinn hafi rétt & pvi ad
neyta peirra réttinda sem eiga vid um skipulega markadinn
sem hann stjornar samkvamt pessari tilskipun.

4. Med fyrirvara um videigandi akvaedi i tilskipun
2003/6/EB skal opinber réttur um vidskipti, sem fara fram
samkveemt markadskerfum skipulega markadarins, vera hinn
sami og i heimaadildarriki skipulega markadarins.

5. Logberu yfirvaldi er heimilt ad afturkalla starfsleyfi, sem
veitt hefur verid skipulegum markadi, ef:

a) hann nytir ekki starfsleyfid innan 12 manada, afsalar sér
starfsleyfinu sérstaklega eda hefur ekki starfad naestliona
sex manudi, nema hlutadeigandi adildarriki hafi kvedid a
um ao starfsleyfi falli 0r gildi i slikum tilvikum,
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b) hann hefur fengid starfsleyfi med pvi ad gefa rangar
yfirlysingar eda & annan 6l6gmatan hatt,

c) hann  uppfyllir ekki lengur  skilyrdin  fyrir
starfsleyfisveitingu,

d) hann hefur brotid alvarlega og itrekad gegn dkvaedum sem
sampykkt hafa verid samkveemt pessari tilskipun,

e) hann fellur undir akvaedi i landslogum um afturkdllun
starfsleyfis.

37. gr.

Krofur vardandi stjérnun skipulegs markadar

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad peir adilar sem i reynd
stjorna vidskiptum og rekstri skipulegs markadar hafi gott
mannord og naga reynslu til ad tryggja trausta og varferna
stjornun og starfreekslu skipulega markadarins. Adildarrikin
skulu einnig krefjast pess ad sa sem rekur skipulegan markad
tilkynni 16gbeeru yfirvaldi um hverjir adilarnir, sem i reynd
stjorna vidskiptum og starfraekslu skipulega markadarins, eru
og um allar breytingar 4 peim adilum.

Logbeert yfirvald skal neita ad sampykkja fyrithugadar
breytingar pegar hlutleegar og sannanlegar astedur eru til ad
xtla ad paer geti 6gnad traustri og varfeerinni stjornun og
starfraekslu skipulega markadarins.

2. Adildarrikin skulu tryggja vid veitingu starfsleyfis til
skipulegs markadar ad adilinn eda adilarnir, sem i reynd
stjorna og annast rekstur skipulegs markadar sem hefur pegar
starfsleyfi i samremi vid skilyrdi pessarar tilskipunar, teljist
uppfylla kréfurnar sem meelt er fyrir um i 1. mgr.

38. gr.

Krofur vardandi adila sem hafa umtalsvero ahrif a
stjornun skipulegs markadar

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad adilar sem geta haft
umtalsverd, bein eda oObein, ahrif a stjornun skipulegs
markadar séu heefir i pvi tilliti.

2. Adildarrikin  skulu krefjast pess ad sa sem rekur
skipulegan markad:

a) veiti logbara yfirvaldinu, og birti, upplysingar um
eignarhald & skipulega ~ markadinum  og/eda
markadsrekandanum og einkum um deili & peim adilum
sem eru i adstodu til ad hafa umtalsverd ahrif & stjornun
og um pad hversu vidtaekir hagsmunir peirra eru,

b) tilkynni l6gbera yfirvaldinu um og birti tilferslu &
eignarhaldi sem leidir til breytingar & pvi hvada adilar hafa
umtalsverd ahrif a starfrackslu skipulegs markadar.

3. Logbert yfirvald skal neita ad sampykkja fyrirhugadar
breytingar 4 radandi hlut i skipulega markadinum og/eda
markadsrekandanum pegar hlutlaegar og sannanlegar astedur
eru til ad atla ad peer geti 6gnad traustri og varferinni
stjornun og starfraekslu skipulega markadarins.

39. gr.

Skipulagskrofur

Adildarrikin skulu krefjast pess ad:

a) & skipulegum markadi séu gerdar radstafanir til ad greina
og hafa stjorn 4 hugsanlegum neikveedum afleidingum &
starfsemi skipulega markadarins eda patttakendur hans af
arekstrum milli hagsmuna skipulega markadarins, eigenda
hans eda rekanda og traustrar starfsemi skipulega
markadarins, einkum par sem slikir hagsmunadrekstrar
getu skadad pau hlutverk sem logbara yfirvaldid hefur
falid skipulega markadinum ag sinna,

b) skipulegi markadurinn sé¢ negilega vel i stakk buinn til ad
styra peirri ahattu sem ad honum snyr, koma 4 videigandi
radstéfunum og kerfum til ad greina alla verulega dhettu
fyrir rekstur hans og koma a skilvirkum radstéfunum til ad
draga 0r pessari ahattu,

c¢) & skipulegum markadi séu fyrir hendi radstafanir til
traustrar stjornunar a taeknilegum rekstri markadskerfisins,
p.m.t. ad komid sé a skilvirkri vidbunadaraztlun til ad fast
vi0 heettuna a kerfisroskunum,

d) & skipulegum markadi séu gagnsejar og ofravikjanlegar
reglur og malsmedferd um sanngjérn og skipuleg vidskipti
og ad komio sé 4 hlutlegum forsendum vardandi skilvirka
framfylgd fyrirmela,

e) 4 skipulegum markadi séu fyrir hendi skilvirkar
radstafanir til ad audvelda skilvirk og timanleg lok
vidskipta sem eiga sér stad i markadskerfum hans,

f) 4 skipulegum markadi sé til stadar negilegt fjarmagn, &
peim tima sem starfsleyfi er veitt og padan i fra, til ad
greida fyrir skipulegri starfsemi, ad teknu tilliti til edlis og
umfangs vidskiptanna sem fram fara & markadinum og
pess hvers edlis og hversu mikil ahattan er & markadinum.

40. gr.

Vioskipti med fjarmalagerninga leyfo

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad skipulegir markadir
setji skyrar og gagnsajar reglur vardandi pad ad leyfa
vidskipti med fjarmalagerninga.

bessar reglur skulu tryggja ad hagt sé ad stunda vidskipti med
fjarmalagerninga, sem vidskipti eru leyfdo med 4 skipulegum
markadi, &4 sanngjarnan, skipulegan og skilvirkan hatt og an
takmarkana pegar um framseljanleg verdbréf er ad raeda.
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2. begar um er ad rada afleidur skulu reglurnar einkum
tryggja ad vid gerd afleidusamningsins sé gert rad fyrir réttri
verdmyndun og skilvirkum skilyrdum vardandi uppgjor.

3. Til vidbotar vid paer kvadir sem settar eru fram i 1. og
2.mgr. skulu adildarrikin krefjast pess ad skipulegi
markadurinn komi 4 og vidhaldi skilvirkum radstéfunum til ad
stadfesta ad utgefendur framseljanlegra verdbréfa, sem vio-
skipti eru leyfd med & skipulegum markadi, uppfylli skyldur
sinar i samraemi vid 16g Bandalagsins ad pvi er vardar
upphaflega, vidvarandi eda sérstaka upplysingaskyldu.
Adildarrikin skulu tryggja ad skipulegi markadurinn geri
radstafanir til ad audvelda adilum hans eda patttakendum ad
afla upplysinga sem birtar hafa verid samkvemt logum
Bandalagsins.

4. Adildarrikin skulu tryggja ad skipulegir markadir hafi
komid 4 naudsynlegum radstéfunum til ad endurskoda
reglulega hvort fjarmalagerningar, sem beir leyfa vidskipti
med, uppfylli kroéfur par ad latandi.

5. Framseljanlegt verdbréf, sem vidskipti eru leyfd med &
skipulegum markadi, er sidar haegt ad skra 4 annan skipulegan
markad jafnvel an sampykkis utgefanda og i samraemi vid
videigandi akveeoi tilskipunar Evropupingsins og radsins
2003/71/EB fra 4. ndvember 2003 um tGtbodslysingu sem birta
skal vid almennt Gtbod verdbréfa eda pegar pau eru tekin til
skraningar og um breytingu 4 tilskipun 2001/34/EB (').
Skipulegur markadur skal tilkynna utgefanda um bad ad
vidskipti fari fram med verdobréf hans 4 peim markadi.
Utgefandi skal ekki bundinn peirri kvéd ad veita upplysingar,
sem krafist er skv. 3. mgr., beint til skipulegs markadar sem
leyfir vidskipti med verdbréf utgefandans an sampykkis hans.

6. Til ad tryggja samreemda beitingu 1.-5. mgr. skal fram-
kvaemdastjornin, i samreemi vid malsmedferdina sem um getur
i2. mgr. 64. gr., sampykkja framkvaemdarradstafanir par sem:

a) tilgreind eru einkenni mismunandi flokka gerninga sem
skipulegur markadur skal taka tillit til vid mat & pvi hvort
gerningur er gefinn Ut a4 pann hatt ad samrymist
skilyrdunum, sem melt er fyrir um i annarri undirgrein 1.
mgr., um ad leyfa vidskipti inn & ymsa hluta markadarins
sem hann starfraekir,

b) skyrdar eru per radstafanir sem skipulegi markadurinn
parf ad taka upp til ad hann teljist hafa uppfyllt pa skyldu
sina ad stadfesta ad utgefandi framseljanlegs verdbréfs
uppfylli sinar skyldur i samreemi vid 16g Bandalagsins ad
pvi er vardar upphaflega, vidvarandi eda sérstaka
upplysingaskyldu,

(") Stjtid. ESB L 345, 31.12.2003, bls. 64.

¢) skyrdar eru par radstafanir sem skipulegi markadurinn
parf ad taka upp i samremi vid 3. mgr. til ad audvelda
adilum ad honum eda patttakendum ad afla sér adgangs ad
upplysingum sem birtar hafa verid samkveemt skilyrdum
sem melt er fyrir um 1 16gum Bandalagsins.

41. gr.

Timabundin nidurfelling og afturkéllun skraningar
gerninga

1. Med fyrirvara um rétt 16gbeers yfirvalds skv. j- og k-1id 2.
mgr. 50. gr. til ad krefjast timabundinnar nidurfellingar eda
afturkollunar & skraningu gernings getur sa sem rekur
skipulegan markad fellt timabundid nidur eda afturkallad
skraningu fjarmalagernings sem uppfyllir ekki lengur reglur
skipulega markadarins, nema slik adgerd veri likleg til ad
valda verulegu tjoni 4 hagsmunum fjarfestanna eda skipulegri
starfsemi markadarins.

bratt fyrir pann moguleika ad peir sem reka skipulega markadi
tilkynni adilum sem reka adra skipulega markadi pad beint
skulu adildarrikin krefjast pess ad sa& sem rekur skipulegan
markad, sem fellir timabundid nidur eda afturkallar skraningu
fjarmalagernings, tilkynni pa dkvordun og midli videigandi
upplysingum til 16gbers yfirvalds. Logbeara yfirvaldid skal
veita 16gbaerum yfirvéldum hinna adildarrikjanna upplysingar.

2. Logbert yfirvald, sem krefst timabundinnar nidurfellingar
eda afturkollunar & skraningu fjarmalagernings 4 einum eda
fleirum skipulegum moérkudum, skal pegar i stad birta
akvordun sina og veita logberum yfirvoldum hinna
adildarrikjanna upplysingar um pad. Logbaer yfirvéld hinna
aOildarrikjanna skulu krefjast timabundinnar nidurfellingar
eda afturkollunar & skraningu fjarmalagerningsins &
skipulegum morkudum og markadstorgum sem starfa undir
yfirradum beirra, nema ef pad kynni ad skada ad verulegu
leyti hagsmuni fjarfestanna eda skipulega starfsemi
markadarins.

42. gr.

Adgangur ad skipulegum markadi

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad skipulegur markadur
komi & og vidhaldi gagnsajum reglum sem mismuna ekki og
byggoar eru 4 hlutlegum forsendum sem stjorna adgangi eda
adild ad skipulega markadinum.

2. I pessum reglum skal tilgreina allar skyldur adila eda
patttakenda sem uppfylla skal & grundvelli:

a) skipulags eda stjornunar skipulega markadarins,

b) reglna um vidskipti & markadinum,
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c) starfsreglna  starfsfolks  fjarfestingarfyrirteekja  eda
lanastofnana sem starfa & markadinum,

d) peirra skilyrda sem sett eru gagnvart adilum eda patt-
takendum 60rum en fjarfestingarfyrirtekjum  og
lanastofnunum skv. 3. mgr.,

e) reglna og malsmedferdar vardandi greidslujéfnun og upp-
gjor vidskipta sem fram fara 4 skipulega markadinum.

3. Skipulegir markadir geta sampykkt sem adila eda patt-
takendur fjarfestingarfyrirtaeki, lanastofnanir sem hafa starfs-
leyfi samkveemt tilskipun 2000/12/EB og adra adila sem:

a) eru haefir og videigandi,

b) hafa nagilega getu og heimildir til vidskipta,

¢) eru med fullnaegjandi skipulagsradstafanir, par sem vid 4,

d) hafa undir héndum naegilegt fjarmagn til ad sinna pvi
hlutverki sem peim er @tlad, ad teknu tilliti til peirra
mismunandi fjarhagsradstafana sem skipulegi
markadurinn kann ad hafa komid a til ad tryggja
fullnegjandi uppgjor vidskipta.

4. Adildarrikin skulu tryggja ad adilum og patttakendum beri
ekki skylda til ad leggja paer kvadir, sem melt er fyrir um i
19.,21. og 22. gr., hver 4 annan vegna vidskipta sem fara fram
a skipulegum markadi. Adilar eda patttakendur skipulegs
markadar skulu p6 leggja per kvadir, sem kvedid er a um i
19., 21., og 22. gr., & vidskiptavini sina pegar peir framfylgja
fyrirmaelum peirra fyrir peirra hond a skipulegum markadi.

5. Adildarrikin skulu tryggja ad reglur um adgang eda adild
a0 skipulega markadinum kvedi & um beina patttéku eda
fjarpatttoku fjarfestingarfyrirteekja og lanastofnana.

6. Adildarrikin skulu heimila skipulegum moérkudum fra
00rum adildarrikjum ad gera videigandi radstafanir 4
yfirradasvaedum peirra til ad audvelda fjaradilum eda
patttakendum sem hafa stadfestu 4 yfirrddasvaedi Deirra
adgang ad og ad gera vidskipti & peim moérkudum an frekari
lagakrafna eda stjornsyslufyrirmeela.

Skipulegi markadurinn skal tilkynna 16gbaeru yfirvaldi
heimaadildarrikisins i hvada adildarriki etlunin er ad gera
slikar radstafanir. Logbert yfirvald heimaadildarrikisins skal
senda pessar upplysingar innan manadar til adildarrikisins par
sem skipulegi markadurinn @tlar ad gera slikar radstafanir.

Logbert yfirvald heimaadildarrikis skipulega markadarins
skal ad beidni l6gbers yfirvalds gistiadildarrikisins og innan
hafilegs tima greina fra pvi hverjir adilar eda patttakendur
skipulega markadarins, sem hefur stadfestu i pvi adildarriki,
eru.

7. Adildarrikin skulu krefjast pess ad sa sem rekur
skipulegan markad sendi 16gberu yfirvaldi skipulega
markadarins reglulega skra yfir adila og Datttakendur &
skipulega markadinum.

43. gr.

Eftirlit med pvi ad reglur skipulegs markadar og adrar
lagaskyldur séu uppfylltar

1. Adildarrikin skulu krefjast pess ad skipulegir markadir
komi & og vidhaldi skilvirkum radstéfunum og malsmedferd
vegna reglulegs eftirlits med pvi ad adilar peirra eda
patttakendur fari ad reglum peirra. Skipulegir markadir skulu
hafa eftirlit med peim vidskiptum sem adilar peirra eda
patttakendur stofna til i markadskerfum peirra til ad greina
brot & reglunum, 6tilhlydilegar vidskiptaadstaedur eda hegdun
sem kann a0 fela i sér markadssvik.

2. Adildarrikin skulu gera krofu um ad peir sem reka
skipulega markaoi tilkynni 16gbsrum yfirvoldum markadarins
um umtalsverd brot 4 reglum hans eda Otilhlydilegar
vidskiptaadsteedur eda hegdun sem kann ad fela i sér
markadssvik. Adildarrikin skulu einnig gera kréfu um ad sa
sem rekur skipulegan markad veiti 16gbaeru yfirvaldi tafarlaust
videigandi upplysingar vegna rannsoknar & eda 16gsoknar fyrir
markadssvik 4 skipulega markadinum og ad hann veiti pvi
fulla adstod vid rannsokn og 16gsokn markadssvika sem eiga
sér stad & skipulega markadinum eda i gegnum markadskerfi
hans.

44. gr.

Krofur um gagnszei 4 skipulegum mérkudum adur en
vidskipti eiga sér stad

1. Adildarrikin skulu a.m.k. krefjast pess ad skipulegir
markadir birti gildandi kauptilbods- og Gtbodsverd og hversu
mikill vidskiptadreidanleiki byr ad baki pvi verdi sem er
auglyst 1 gegnum markadskerfi peirra ad pvi er vardar
hlutabréf sem vidskipti eru leyfd med. Adildarrikin skulu
krefjast pess ad pessar upplysingar séu gerdar adgengilegar
almenningi samkvemt sanngjérnum vidskiptaskilmalum og
samfellt & venjulegum opnunartima.

Skipulegir markadir geta veitt fjarfestingarfyrirtaekjum, sem
ber skylda til ad birta verdtilbod sin i hlutabréf skv. 27. gr.,
adgang, med sanngjornum vidskiptaskilmalum og an
mismununar, ad peim radstofunum sem peir beita til ad birta
upplysingar samkvamt fyrstu undirgrein.
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2. Adildarrikin skulu kveda 4 um ad 16gbaer yfirvold geti fellt
nidur pa skyldu skipulegra markada ad birta upplysingarnar
sem um getur i 1. mgr., byggt & markadslikaninu eda tegund
og umfangi fyrirmala i peim tilvikum sem skilgreind eru i
samraemi vid 3. mgr. Logber yfirvold skulu einkum geta fellt
nidur pad skyldu ad pvi er vardar vidskipti sem eru
umfangsmikil i samanburdi vid edlilega markadssterd pess
hlutabréfs eda tegundar hlutabréfs sem um redir.

3. Til a0 tryggja samraemda beitingu 1. og 2. mgr. skal
framkvaemdastjornin, i samreemi vid malsmedferdina sem um
getur 1 2. mgr. 64. gr., sampykkja framkvaemdarradstafanir
vardandi:

a) 4 hvada bili kauptilbods- eda utbodsverd eda verdtilbod
eru fra tilnefndum vidskiptavaka og hversu mikill
vidskiptaareidanleiki byr ad baki pvi verdi sem gera skal
opinbert,

b) umfang eda tegund fyrirmela par sem fella ma nidur
upplysingagjof skv. 2. mgr. 4dur en vidskipti eiga sér stad,

¢) markadslikanid par sem fella ma nidur upplysingagjof
skv. 2. mgr. 4dur en vidskipti eiga sér stad og einkum
hvort beita megi pessari kvod ad pvi er vardar
vidskiptaadferdir sem skipulegir markadir nota til ad ljuka
vidskiptum samkvaemt eigin reglum med tilvisun til verds
sem akvardad er utan skipulega markadarins eda med
reglulegum uppbodum.

45. gr.

Krofur um gagnsei 4 skipulegum morkudum eftir ao
vidskipti eiga sér stad

1. Adildarrikin skulu a.m.k. krefjast pess ad skipulegir
markadir birti verd, umfang og timasetningu vidskipta sem
farid hafa fram ad pvi er vardar hlutabréf sem vidskipti eru
leyfd med. Adildarrikin skulu krefjast pess ad upplysingar um
slik vidskipti séu birtar 4 edlilegum vidskiptagrundvelli og
eins nalegt rauntima og mogulegt er.

Skipulegir markadir geta veitt fjarfestingarfyrirteekjum, sem
ber skylda til ad birta upplysingar um vidskipti sin med
hlutabréf i samraemi vid 28. gr., adgang, med sanngjérnum
vidskiptaskilmalum og an mismununar, ad peim radstofunum
sem peir nota til ad birta upplysingar samkvemt fyrstu
undirgrein.

2. Adildarrikin skulu kveda 4 um ad logbaert yfirvald geti
heimilad skipulegum mérkudum ad fresta birtingu upplysinga
um vidskipti 4 grundvelli tegundar peirra eda umfangs. Log-
baer yfirvold skulu einkum heimila ad fresta birtingu vegna
vidskipta sem eru umfangsmikil i samanburdi vid edlilega
markadssterd ad pvi er vardar pad hlutabréf eda pann flokk
hlutabréfs sem um redir. Adildarrikin skulu krefjast pess ad
skipulegir markadir afli sampykkis l6gbaers yfirvalds fyrir
fram vegna fyrirhugadra radstafana um ad fresta birtingu
upplysinga um vidskipti og pess ad markadsadilum og
almennum fjarfestum sé greint a4 skyran hatt fra pessum
radstdfunum.

3. Til ad koma a skilvirkri og skipulegri starfsemi
fjarméalamarkada og tryggja samramda beitingu 1. og 2. mgr.
skal framkvamdastjornin, i samrami vid malsmedferdina sem
um getur i 2. mgr. 64. gr., sampykkja framkvamdarradstafanir
vardandi:

a) umfang og innihald upplysinga sem birta skal almenningi,

b) pad hvada skilyrdi gilda um pad hvenar skipulegur
markadur getur frestad birtingu upplysinga um vidskipti
og hvada forsendum skal beitt pegar akvedid er til hvada
vidskipta slik heimild um frestun tekur s6kum umfangs
vidskiptanna eda tegundar hlutabréfsins sem um radir.

46. gr.

Akvzedi um radstafanir vegna milligonguadila og
greioslujofnunar og uppgjors

1. Adildarrikin skulu ekki hindra skipulega markadi i pvi ad
gera videigandi radstafanir vegna milligdnguadila eda
greidslujofnunarstddvar og uppgjorskerfis i 60ru adildarriki 1
pvi skyni ad greidslujafna og/eda gera upp sum eda Oll
vidskipti sem markadsadilar i peirra kerfum ganga fra.

2. Logbert yfirvald skipulegs markadar mé ekki standa gegn
notkun  milligdnguadila, greidslujofnunarstodva og/eda
uppgjorskerfa 1 60ru adildarriki nema heegt sé ad syna fram a
ad pad s¢ naudsynlegt til ad vidhalda skipulegri starfsemi pess
skipulega markadar og ad teknu tilliti til skilyrda um
uppgjorskerfi sem komid er a i 2. mgr. 34. gr.

Til ad fordast Oparfa tviverknad vid eftirlit skal 16gbeert
yfirvald  taka  tillit  til  umsjonar/eftirlits = med
greidslujofnunarstodvum og uppgjorskerfum sem pegar fer
fram af halfu sedlabanka sem eftirlitsadila med
greidslujofnunar-  og  uppgjorskerfum  eda  6drum
eftirlitsyfirvoldum med valdheimildir i slikum kerfum.

47. gr.

Skra yfir skipulega markadi

Sérhvert adildarriki skal gera skra yfir pa skipulegu markadi
sem pad er heimaadildarriki fyrir og senda pa skra til hinna
adildarrikjanna og framkvaemdastjornarinnar. Senda skal
samberilega tilkynningu vegna allra breytinga a pessari skra.
Framkvamdastjornin skal birta skra yfir alla skipulega
markadi i Stjornartidindum Evropusambandsins og uppfera
hana a.m.k. einu sinni 4 ari. Framkvamdastjornin skal einnig
birta skrdna 4 vefsetri sinu og uppfera i hvert sinn sem
adildarriki tilkynnir breytingar 4 skram sinum.
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IV. BALKUR

LOGBZR YFIRVOLD

I. KAFLI

TILNEFNING, VALDHEIMILDIR OG MALSMEDFERD VIP
LAUSN DEILUMALA

48. gr.

Logbeer yfirvold

1. Sérhvert adildarriki skal tilnefna 16gbeer yfirvold sem
sinna peim skyldum sem kvedid er & um i akvadum pessarar
tilskipunar. Adildarrikin skulu tilkynna framkveemdastjorninni
og logbarum yfirvoldum hinna adildarrikjanna hvada logbeeru
yfirvold pad eru sem bera abyrgd 4 ad sinna pessum skyldum
og hvernig per skiptast milli peirra.

2. Logberu yfirvoldin, sem um getur i 1. mgr., skulu vera
opinber yfirvold med fyrirvara um moguleikann & pvi ad
uthluta verkefnum til annarra eininga pegar kvedid er skyrt a
um pad i 5. gr. (5. mgr.), 16. gr. (3. mgr.), 17. gr. (2. mgr.) og
23. gr. (4. mgr.)

Uthlutun verkefna til annarra eininga en yfirvaldanna, sem um
getur i 1. mgr., ma ekki fela i sér beitingu almannavalds eda
heimildar til ad taka akvordun sem byggist 4 mati.
Adildarrikin skulu krefjast pess ad 16gbeer yfirvold geri allar
edlilegar radstafanir fyrir thlutun til ad tryggja ad einingin,
sem uthlutad er verkefnum, hafi getu og tilfong til ad
framkveema & skilvirkan hatt 61l verkefni og ad uthlutun eigi
sér ekki stad nema komid hafi verid a skyrum og skjalfestum
ramma um framkvaemd uthlutadra verkefna par sem
verkefnin, sem framkvama skal, eru tiltekin og med hvada
skilyroum pau skuli framkvaemd. Pessi skilyrdi skulu fela i sér
akveedi sem skyldar umradda einingu til ad haga starfsemi
sinni og skipulagningu pannig ad ekki komi til
hagsmunaarekstra og ad upplysingar, sem fast pegar verid er
a0 sinna verkefnunum, sem uthlutad var, séu ekki notadar a
oréttmatan hatt eda til ad hindra samkeppni. I 6llum tilvikum
hvilir endanleg abyrgd 4 eftirliti med ad samremis sé¢ gett vid
pessa tilskipun og framkvamdarradstafanir hennar 4 16gbaeru
yfirvaldi eda yfirvoldum sem eru tilnefnd i samremi vid
1. mgr.

Adildarrikin - skulu tilkynna framkvamdastjéorninni  og
logberum yfirvoldum annarra adildarrikja um hvers konar
radstafanir sem samid hefur verid um vardandi uthlutun
verkefna, p.m.t. nakvem skilyrdi sem gilda um slika tthlutun.

3. Framkvemdastjornin skal birta skra yfir 16gberu
yfirvoldin sem um getur i 1. og 2. mgr. i Stjéornartidindum
Evropusambandsins a.m.k. einu sinni & ari og uppfera hana
reglulega a vefsetri sinu.

49. gr.

Samstarf milli yfirvalda i sama adildarriki

Ef adildarriki tilnefnir fleiri en eitt 16gbert yfirvald til ad
framfylgja akvaedi i pessari tilskipun skal hlutverk peirra hvers
og eins skyrt skilgreint og pau skulu vinna naid saman.

Sérhvert adildarriki skal krefjast pess a0 slikt samstarf fari lika
fram milli 16gbaerra yfirvalda samkvemt pessari tilskipun og
16gbeerra yfirvalda sem bera abyrgd i pvi adildarriki & eftirliti
med  lanastofunum og  60rum  fjarmalastofnunum,
lifeyrissjodoum, verdbréfasjooum, vatrygginga- og
endurtryggingamidlurum og vatryggingafélogum. Adildarrikin
skulu krefjast pess ad 16gbaer yfirvold skiptist & upplysingum
sem eru naudsynlegar eda skipta mali fyrir pau vid ad sinna
hlutverkum sinum og skyldum.

50. gr.

Valdheimildir sem fela skal 16gbzerum yfirvéldum

1. Logbaer yfirvold skulu hafa allar peer valdheimildir til
eftirlits og rannsdknar sem naudsynlegar mega teljast til sinna
hlutverki sinu. Pau skulu beita pessum heimildum innan beirra
takmarkana sem kvedid er 4 um i innlendum lagaramma
peirra:

a) med beinum hetti eda

b) 1 samstarfi vid onnur yfirvold eda

c) & eigin abyrgd med pvi ad uthluta peim til eininga sem
verkefnum hefur verid uthlutad til i samreemi vid 2. mgr.
48. gr. eda

d) med tilmelum til 16gbaerra domsmalayfirvalda.

2. beim valdheimildum, sem um getur i 1. mgr. pessarar
greinar, skal beitt i samremi vid landslog og peer skulu a.m.k.
fela i sér rétt til pess ad:

a) fa adgang ad hvers konar skjolum i hvada formi sem er og
fa afrit af peim,

b) krefjast upplysinga fra hvada adila sem er og, ef porf er 4,
boda adila 4 fund til pess ad afla hja honum upplysinga,

¢) annast vettvangsskodun,

d) krefjast upplysinga sem til eru um simtdl og gagnaskipti,

e) krefjast pess ad bundinn sé endir & hvers konar hattsemi
sem brytur i baga vid akvadin sem hafa verid sampykkt til
framkveemdar pessari tilskipun,

f) oska eftir frystingu og/eda upptoku eigna,
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g) Oska eftir timabundnu banni vid atvinnustarfsemi,

h) krefjast pess ad fjarfestingarfyrirteki med starfsleyfi og
endurskodendur  skipulegra markada leggi fram
upplysingar,

i) sampykkja hvers kyns radstafanir til ad tryggja ad fjar-
festingarfyrirteeki og skipulegir markadir uppfylli afram
lagaskilyrdi,

j) krefjast pess ad vidskiptum med fjarmalagerning verdi
heett timabundio,

k) krefjast pess ad heatt verdi ad stunda vidskipti med
fjarmalagerning, hvort heldur er & skipulegum markadi
eda samkvaemt 60rum vidskiptaradstofunum,

1) visa malum til saksoknar,

heimila endurskodendum eda sérfredingum ad annast
sannprofanir eda rannsoknir.

m

N2

51. gr.
Stjornsysluviourlog

1. Med fyrirvara um malsmedferd vid afturkéllun starfsleyfis
eda rétt adildarrikis til ad beita vidurlogum & svidi refsiréttar
skulu adildarrikin tryggja, i samremi vid innlend 16g, ad
gerdar  verdi  videigandi  stjornsyslurddstafanir  eda
stjornsysluvidurlogum verdi beitt gagnvart adilum, sem eru
abyrgir, pegar ekki hefur verio farid ad akvadum bessarar
tilskipunar. Adildarrikin skulu tryggja ad pessar radstafanir
séu arangursrikar, i réttu hlutfalli vid brot og letjandi.

2. Adildarrikin skulu &kvarda vidurlogin sem beita skal
gagnvart skorti 4 samstarfsvilja vio rannsékn sem fellur undir
50. gr.

3. Adildarrikin skulu kveda 4 um ad 16gbaru yfirvaldi sé
heimilt ad birta opinberlega upplysingar um allar radstafanir
eda vidurlog sem beita skal vid broti & akvaeedunum sem hafa
verid sampykkt til framkvaemdar pessari tilskipun, nema slik
birting kunni a0 tefla fjarmalamarkadinum 1 tvisynu eda valda
vidkomandi adilum oOparflega miklum skada.

52. gr.
Afryjunarréttur

1. Adildarrikin skulu tryggja ad unnt sé ad afryja til domstola
6llum akvordunum sem eru teknar samkvemt 16gum eda
stjornsyslufyrirmaelum sem sampykkt eru samkvaemt pessari
tilskipun og ad paer séu vel rokstuddar. Réttur til afryjunar
skal einnig gilda ef engin akvordun hefur verid tekin innan sex
manada fra pvi ad umsokn um starfsleyfi, sem veitir
fullnaegjandi upplysingar samkvaemt gildandi dkvaedum, hefur
verid 16g0 fram.

2. Adildarrikin skulu kveda & um ad einn eda fleiri
eftirtalinna adila geti, eins og akvardad er samkvaemt
landslogum, i pagu neytenda og i samremi vid landslog, hafid
mal fyrir domstélum eda par til baerum stjornsyslustofnunum
til ad tryggja ad dkvaedum landslaga um framkvemd pessarar
tilskipunar verdi beitt:

a) opinberir adilar eda fulltraar peirra,

b) neytendasamtdk sem hafa l6gmaeta hagsmuni af pvi ad
vernda neytendur,

c) fagfélog sem hafa 16gmaeta hagsmuni af pvi ad gripa til
adgerda til ad vernda félaga sina.

53. gr.

Fyrirkomulag utan démstdla fyrir kvartanir fjarfesta

1. Adildarrikin skulu hvetja til pess ad komid verdi a
videigandi og skilvirkri malsmedferd vid ad fjalla um
kvartanir og leita lausna utan réttar i deilumalum neytenda
vardandi veitingu fjarfestingarfyrirteekja & fjarfestingar- og
vidbotarpjonustu med adstod peirra adila sem fyrir eru par
sem Vvid a.

2. Adildarrikin skulu tryggja ad 16g og akvaedi reglna hindri
ekki pessa adila i ad hafa med sér skilvirkt samstarf vid lausn
deilna yfir landameeri.

54. gr.

Pagnarskylda

1. Adildarrikin skulu tryggja ad 1ogber yfirvold, allir adilar
sem starfa fyrir eda hafa starfad fyrir 16gbaer yfirvold eda
einingar, sem hefur verid uthlutad verkefnum skv. 2. mgr. 48.
gr., sem og endurskodendur og sérfredingar sem starfa
samkvemt fyrirmelum 16gberra yfirvalda séu bundin
pbagnarskyldu. Peir mega ekki skyra neinum adilum eda
yfirvoldum fra trinadarupplysingum sem beir fa vitneskju um
vid ad sinna skyldu sinni nema um s¢ ad ra@da samantekt eda
utdratt af pvi tagi ad ekki s¢ unnt ad bera kennsl & einstok
fjarfestingarfyrirteeki, markadsrekendur, skipulega markadi
eda adra adila, p6 med fyrirvara um mal sem heyra undir
hegningarlog eda 6nnur akveedi pessarar tilskipunar.

2. b6 ma skyra fra trinadarupplysingum i malum sem heyra
undir  einkamalrétt  eda  verslunarrétt, par  sem
fjarfestingarfyrirtaeki, markadsrekandi  eda  skipulegur
markadur hefur verid lystur gjaldprota eda neyOst til
félagsslita, snerti pau ekki pridju adila ef slikt er naudsynlegt
vegna malsmedferdarinnar.
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3. Med fyrirvara um tilvik, sem falla undir hegningarlog,
mega logbaer yfirvold, adilar eda einstaklingar eda 16gadilar,
alrir en logbaer yfirvold sem taka vid trinadarupplysingum
samkvaemt pessari tilskipun, adeins nota peer til ad sinna
hlutverki sinu eda skyldum pegar um er ad reda logbaer
yfirvold, innan gildissvids pessarar tilskipunar, eda, pegar um
er ad raeda onnur yfirvold, adila eda einstaklinga eda 16gadila,
i peim tilgangi sem slikar upplysingar eru veittar og/eda i
tengslum vi0 stjornsyslu- eda doémsmal sem tengist
sérstaklega pessu hlutverki. b6 er yfirvaldinu, sem tekur vid
upplysingunum, heimilt ad nota paer i 60rum tilgangi ef
l6gbaera yfirvaldid eda annad yfirvald, adili eda einstaklingur
eda 16gadili, sem midlar upplysingunum, sampykkir pad.

4. Um trinadarupplysingar sem fengnar eru, skipst er 4 eda
sendar eru i samremi vid pessa tilskipun skulu gilda akvaedi
um pagnarskyldu sem melt er fyrir um i pessari grein. Pessi
grein skal po ekki komi i veg fyrir ad 16gbeer yfirvold skiptist
4 eda sendi triinadarupplysingar i samrami vid pessa tilskipun
og adrar tilskipanir sem gilda um fjarfestingarfyrirteki,
lanastofnanir, lifeyrissjodi, verdbréfasjodi, vatrygginga- og
endurtryggingamidlara, vatryggingafélog, skipulega markadi
eda markadsrekendur eda med sampykki logbeers yfirvalds
eda annars yfirvalds eda adila eda einstaklings eda 16gadila
sem kom upplysingunum & framfeeri.

5. Dbessi grein skal ekki hindra 16gber yfirvold i pvi ad
skiptast & eda senda trunadarupplysingar i samremi vid
innlend 16g sem voru ekki motteknar fra 16gbeeru yfirvaldi
annars adildarrikis.

55. gr.

Tengsl vid endurskodendur

1. Adildarrikin skulu a.m.k. kveda 4 um ad hverjum peim
einstaklingi, sem til pess hefur heimild i skilningi attundu
tilskipunar radsins 84/253/EBE fra 10. april 1984 um
16ggildingu einstaklinga sem falid er ad annast logmelta
endurskodun bokhaldsgagna ('), annast i fjarfestingarfyrirtaeki
pad verk sem er lyst i 51. gr. fjordu tilskipunar radsins
78/660/EBE fra 25.jali 1978 um arsreikninga félaga af
tiltekinni gerd (%), 37. gr. tilskipunar radsins 83/349/EBE eda
31. gr. tilskipunar 85/611/EBE eda annad 16gbodid verk, skuli
skylt ad upplysa jafnhardan 16gbar yfirvold um malsatvik eda
akvordun vardandi fyrirteekid sem vidkomandi hefur ordid
askynja um { starfi sinu og getur:

a) falist i pvi a0 efnislega er gengid a svig vid 16g eda
stjornsysludkveedi sem fjalla um skilyrdi fyrir veitingu
starfsleyfis eda sérstaklega um starfsemi
fjarfestingarfyrirtaekja,

(') Stjtido. EB L 126, 12.5.1984, bls. 20.

(®) Stjtis. EB L 222, 14.8.1978, bls. 11. Tilskipuninni var sidast breytt med
tilskipun Evropupingsins og radsins 2003/51/EB (Stjtid. ESB L 178,
17.7.2003, bls. 16).

b) haft ahrif a
fjarfestingarfyrirtaekisins,

aframhaldandi starfsemi

c) leitt til pess ad ekki er skrifad upp 4 reikningana eda ad
fyrirvarar eru settir.

bessum sama einstaklingi ber skylda til ad upplysa um
malsatvik og akvardanir sem hann verdur dskynja um i starfi
sinu, eins og um getur i fyrsta undirlid, i fyrirtaeki sem hefur
nain tengsl vid fjarfestingarfyrirteekid par sem hann vinnur
framangreint verk.

2. Ekki skal litid svo & ad pad athafi einstaklinga, sem til
pess hafa heimild i skilningi tilskipunar 84/253/EBE ad
upplysa i go0ri tri 1ogbeer yfirvold um malsatvik eda
akvardanir skv. 1. mgr., sé brot & pagnarskyldu sem komid
hefur verid 4 med samningi eda 16gum og skal ekki kalla pa til
abyrgdar med neinum heetti.

II. KAFLI

SAMSTARF MILLI LOGBZARRA YFIRVALDA
MISMUNANDI APILDARRIKJA

56. gr.

Samstarfsskylda

1. Logbar yfirvold i hinum ymsu adildarrikjum skulu starfa
saman pegar naudsyn ber til svo ad pau geti uppfyllt skyldur
sinar samkvemt pessar tilskipun og nytt valdheimildir sinar
sem melt er fyrir um annadhvort i pessari tilskipun eda i
landslogum.

Logbar yfirvold skulu veita 16gberum yfirvéldum annarra
adildarrikja adstod. Pau skulu einkum skiptast & upplysingum
og vinna saman ad rannsoknar- eda eftirlitsstarfsemi.

Til ad audvelda og hrada samstarfi, einkum
upplysingaskiptum, skulu adildarrikin tilnefna eitt logbeert
yfirvald sem tengilid vegna pessarar tilskipunar. Adildarrikin
skulu  tilkynna  framkvemdastjérninni  og  hinum
adildarrikjunum hvada yfirvold hafa verid tilnefnd til ad veita
vidtoku beidnum um upplysingaskipti eda samstarf samkvamt
pessari malsgrein.

2. Logbar yfirvold heima- og gistiadildarrikis skipulega
markadarins skulu koma 4 videigandi samstarfsfyrirkomulagi
pegar, ad teknu tilliti til adsteedna & verdbréfamorkudum i
gistiadildarrikinu, starfsemi skipulegs markadar, sem hefur
gert radstafanir i gistiadildarriki, er ordin verulega mikilveeg
fyrir starfsemi verdbréfamarkada og ad pvi er vardar vernd
fjarfesta i pvi gistiadildarriki.
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3. Adildarrikin skulu gera naudsynlegar stjornunar- og
skipulagsraodstafanir til ad greida fyrir peirri adstod sem
kvedid er 4 um i 1. mgr.

Logber yfirvold geta notad valdheimildir sinar i pvi skyni ad
taka upp samstarf jafnvel pegar atferlid, sem er til rannsoknar,
felur ekki i sér brot & gildandi reglum i pvi adildarriki.

4. begar logbert yfirvald hefur gildar astaedur til ad gruna ad
einingar, sem lata ekki eftirliti pess, hafi brotid eda brjoti gegn
akvedum Dpessarar tilskipunar 4 yfirradasvaedi annars
adildarrikis skal pad tilkynna 16gbaru yfirvaldi hins
adildarrikisins um pad 4 eins ndkveman hatt og unnt er.
Sidarnefnda yfirvaldid skal gripa til videigandi adgerda. Pad
skal tilkynna 16gbera yfirvaldinu, sem tilkynnir petta, um
nidurstodur adgerdanna og, eftir pvi sem unnt er, um
mikilvaega proun 4 medan & pessu stendur. bessi malsgrein er
med fyrirvara um valdheimildir 16gbara yfirvaldsins sem
hefur sent upplysingarnar.

5. Til ad tryggja samremda beitingu 2. mgr. er
framkveemdastjorninni heimilt, { samraemi vid malsmedferdina
sem um getur i 2. mgr. 64. gr., ad sampykkja
framkvemdaradstafanir par sem komid er &4 vidmidunum um
pad hvernig starfsemi skipulegs markadar i gistiadildarriki
geeti talist verulega mikilvaeg fyrir starfsemi verdbréfamarkada
og vernd fjarfesta i gistiadildarrikinu.

57. gr.

Samstarf um eftirlitsstarfsemi, sannproéfanir 4 stadnum
eda rannsoknir

Logbeeru yfirvaldi eins adildarrikis er heimilt ad dska eftir
samstarfi vid 16gbaert yfirvald annars adildarrikis vegna
eftirlitsstarfsemi, sannpréfunar 4 stadnum eda rannsoknar.
begar um er ad reda fjarfestingarfyrirteki, sem eru fjaradilar
a0 skipulegum markadi, getur logbert yfirvald skipulegs
markadar kosid ad hafa beint samband vid pau og i pvi tilviki
skal pad pvi tilkynna 16gbaeru yfirvaldi heimaadildarrikisins
um fjaradilann.

Ef logbert yfirvald tekur & moti beidni um sannprofun a
stadnum eda rannsokn skal pad innan ramma valdheimilda
sinna:

a) annast sannprofanirnar eda rannsoknirnar sjalft eda

b) heimila yfirvaldinu sem sendir beidnina ad annast
sannprofunina eda rannsdknina eda

¢) heimila endurskodendum eda sérfreedingum ad annast
sannprofunina eda rannsoknina.

58. gr.

Upplysingaskipti

1. Logbar yfirvold adildarrikja, sem tilnefnd hafa verid
tengilidir ad pvi er pessa tilskipun vardar i samremi vid 1.
mgr. 56. gr., skulu pegar i stad veita hvert 0dru paer
upplysingar sem naudsynlegar eru til ad 16gbaeru yfirvoldin,
sem eru tilnefnd i samremi vido 1. mgr. 48. gr., geti sinnt
skyldum sinum sem settar eru fram i dkvaedum sem sampykkt
eru samkvaemt pessari tilskipun.

Logber yfirvold, sem skiptast & upplysingum vid Onnur
16gbeaer yfirvold samkvaemt pessari tilskipun, mega tilkynna,
pegar samskiptin fara fram, ad slikar upplysingar megi ekki
birta an beins sampykkis peirra en i pvi tilviki er pvi adeins
heimilt ad skiptast & slikum upplysingum ad pad sé gert i peim
tilgangi sem yfirvoldin hafa sampykkt.

2. Logbert yfirvald, sem tilnefnt hefur verid sem tengilidur,
getur sent upplysingarnar, sem tekid er a moti skv. 1. mgr. og
55. og 63. gr., til yfirvaldanna sem um getur i 49. gr. bau
skulu ekki senda peer til annarra adila eda einstaklinga eda
16gadila an beins sampykkis 16gbaru yfirvaldanna sem birtu
par og adeins 1 peim tilgangi sem pau yfirvold sampykktu
nema adstzdur gefi nagilegt tilefni til. T pvi tilviki skal
tengilidurinn pegar 1 stad tilkynna pad tengilidnum sem sendi
upplysingarnar.

3. Yfirvoldin, sem um getur i 49. gr., auk annarra adila eda
einstaklinga  og  16gadila, sem taka & moti
tranadarupplysingum, skv. 1. mgr. pessarar greinar eda skv.
55. og 63. gr., mega adeins nota paer vid ad sinna skyldum
sinum, p.e.:

a) til ad fylgjast med pvi ad skilyrdi um stofnun og rekstur
fjarfestingarfyrirtaekja séu uppfyllt og til ad audvelda
eftirlit, 4 samsteedugrundvelli eda ekki, med rekstri slikrar
starfsemi, einkum med tilliti til eiginfjarkrafna sem settar
eru fram i tilskipun 93/6/EBE, adferda fyrir stjornun og
bokhald og innri eftirlitskerfa,

b) til ad hafa eftirlit med pvi ad vidskiptakerfi starfi rétt,

c) til ad beita vidurlogum,

d) pegar akvoroun logbers yfirvalds er afryjad til adra
stjornvalds,

e) vid malarekstur fyrir domstoli sem hafinn er skv. 52. gr.
eda

f) 1 fyrirkomulaginu utan domstdla fyrir kvartanir fjarfesta
sem kvedid er aum i 53. gr.

4. 1 samremi vid méalsmedferdina, sem melt er fyrir um i
2.mgr. 64.gr., er framkvemdastjorninni heimilt ad
sampykkja framkvemdarradstafanir um malsmedferd vid
upplysingaskipti milli 16gbzrra yfirvalda.
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5. Akvadi 54., 58 og 63. gr. skulu ekki koma i veg fyrir ad
logbeert yfirvald sendi til sedlabanka, Sedlabankakerfis
Evropu og Sedlabanka Evropu, sem gegna hlutverki yfirvalda
i peningamalum, og, par sem vid 4, til annarra opinberra
yfirvalda sem bera abyrgd a eftirliti med greidslukerfum,
tranadarupplysingar sem etladar til framkvemdar verkefnum
peirra; 4 sama hatt skal ekki koma i veg fyrir ad slik yfirvold
eda adilar midli upplysingum til l6gbaerra yfirvalda sem pau
kunna ad parfnast til ad sinna pvi hlutverki sinu sem kvedid er
aum i pessari tilskipun.

59. gr.
Samstarfi neitado

Logbeert yfirvald getur pvi adeins neitad ad verda vid beidni
um samstarf um ad framkveema rannsokn, sannprofun &
stadnum eda eftirlitsstarfsemi eins og kvedid er 4 um i 57. gr.
eda a0 skiptast & upplysingum eins og kvedid er & um 58. gr.
ad:

a) slik rannsokn, sannprofun & stadnum, eftirlitsstarfsemi eda
upplysingaskipti geti haft neikved ahrif & fullveldi,
Oryggi eda allsherjarreglu viokomandi rikis,

b) domsmal hafi pegar hafist ad pvi er vardar somu adgerdir
gagnvart somu adilum fyrir yfirvoldum vidkomandi
adildarrikis,

¢) endanlegur doémur hafi pegar fallid i vidkomandi
adildarriki ad pvi er vardar somu adgerdir gagnvart sdomu
adilum.

begar um slika neitun er ad reda skal 16gbeert yfirvald
tilkynna 16gbzra yfirvaldinu, sem leggur fram beidni, um pad
og veita eins nakvamar upplysingar og unnt er.

60. gr.
Samrad milli yfirvalda fyrir starfsleyfisveitingu

1. Hafa skal samrad vid 16gbaer yfirvold hins adildarrikisins
adur en fjarfestingarfyrirteki er veitt starfsleyfi ef pad er:

a) dotturfyrirteeki  fjarfestingarfyrirtaekis eda lanastofnunar
med starfsleyfi 1 60ru adildarriki eda

b) dotturfyrirteeki modurfyrirteekis fjarfestingarfyrirtakis eda
lanastofnunar sem hefur starfsleyfi i 60ru adildarriki eda

¢) undir stjérn somu einstaklinga eda 16gperséna og stjorna
fjarfestingarfyrirtaeki eda lanastofnun sem hefur starfsleyfi
i 60ru adildarriki.

2. Hafa skal samrad vid logbert yfirvald i adildarriki, sem
annast eftirlit med lanastofnunum eda vatryggingafélogum,
aour en fjarfestingarfyrirteeki er veitt starfsleyfi ef pad er:

a) dotturfyrirteeki lanastofnunar eda vatryggingafélags med
starfsleyfi i Bandalaginu eda

b) dotturfyrirteeki  modurfyrirtaekis  lanastofnunar  eda
vatryggingafélags med starfsleyfi i Bandalaginu eda

¢) undir yfirradum einstaklings eda 16gadila sem einnig hefur
yfirrdd yfir lanastofnun eda fjarfestingarfyrirtaeki sem
hefur starfsleyfi i Bandalaginu.

3. Vidkomandi logbaer yfirvold, sem um getur i 1. og
2. mgr., skulu einkum hafa samrad sin 4 milli vid mat & haefi
hluthafanna eda adilanna, svo og & ordspori og reynslu peirra
einstaklinga sem i reynd stjorna pvi fyrirteeki sem tekur patt
stjornun annarrar einingar i sému samstedu. Pau skulu
skiptast & 6llum upplysingum um hefi hluthafa eda adila og
um ordspor og reynslu einstaklinga sem i reynd stjorna
vidskiptunum sem skipta mali fyrir dnnur l6gbaer yfirvold sem
koma ad malinu vegna starfsleyfisveitingar eda yfirstandandi
mats & pvi hvort skilyrdi fyrir starfseminni séu uppfyllt.

61. gr.

Valdheimildir gistiadildarrikja

1. Gistiadildarriki geta krafist pess, vegna hagskyrslugerdar,
ad oll fjarfestingarfyrirtaeki med 1tibu & yfirradasvaedi peirra
gefi peim reglulega skyrslu um starfsemi utibtianna.

2. QGistiadildarriki geta, pegar pau inna af hendi skyldur sinar
samkvaemt pessari tilskipun, krafist pess ad utibu
fjarfestingarfyrirtaekja veiti naudsynlegar upplysingar til ad
unnt sé ad hafa eftirlit med pvi hvort pau fari ad peim reglum i
gistiadildarrikinu sem gilda um pau i peim tilvikum sem
kvedid er 4 um i 7. mgr. 32. gr. P6 mega pessar krofur ekki
vera strangari en par sem sama adildarriki gerir til fyrirteekja,
sem hafa par stadfestu, vardandi eftirlit med pvi hvort pau fari
ad somu reglum.

62. gr.

Varudarradstafanir sem gistiadildarriki skal gripa til

1. begar 16gbaert yfirvald i gistiadildarriki hefur skyrar og
sannanlegar astedur til ad atla ad fjarfestingarfyrirteki, sem
starfar & yfirradasvadi pess 4 grundvelli frelsis til ad veita
pjonustu, uppfylli ekki peaer skyldur sem akvedi, sem
sampykkt eru samkvaemt pessari tilskipun, hafa i fér med sér
eda a0 fjarfestingarfyrirteeki, sem hefur utibu innan
yfirradasvaedis pess, uppfylli ekki paer skyldur sem akveadi,
sem sampykkt eru samkveemt pessari tilskipun en veita
l6gbeeru yfirvaldi gistiadildarrikisins ekki valdheimildir, hafa i
for med sér skal pad visa malinu til logbers yfirvalds
heimaadildarrikisins.
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Ef fjarfestingarfyrirteekid heldur afram adgerdum sem eru
greinilega skadlegar hagsmunum fjarfesta i gistiadildarrikinu
eda skipulegri starfsemi markada, pratt fyrir radstafanir sem
16gbeert yfirvald heimaadildarrikis hefur gert eda vegna bess
ad slikar radstafanir reynast ofullnegjandi, skal 16gbaert
yfirvald gistiadildarrikisins, eftir ad hafa upplyst 16gbaert
yfirvald heimaadildarrikisins um pad, gera allar videigandi
radstafanir til ad vernda fjarfesta og edlilega starfsemi
markada. betta skal fela i sér moguleika 4 pvi ad koma i veg
fyrir ad fjarfestingarfyrirteeki, sem eru brotleg, eigi frekari
vidskipti & yfirradasvaedum peirra. Framkveemdastjorninni
skal tilkynnt um allar slikar radstafanir an tafar.

2. Eflogber yfirvold i gistiadildarriki komast ad raun um ad
fjarfestingarfyrirtaeki, sem hefur Gtibu & yfirradasvedi pess,
fer ekki ad dkvadum laga eda reglna, sem pad riki hefur
sampykkt samkvemt peim dkvaedum pessarar tilskipunar sem
veita logberum yfirvoldum i gistiadildarrikinu valdheimildir,
skulu pau yfirvold krefjast pess ad hlutadeigandi
fjarfestingarfyrirtaeki fari ad settum reglum.

Hafi  hlutadeigandi  fjarfestingarfyrirteki  ekki  gert
naudsynlegar radstafanir ber 16gberum yfirvoldum i
gistiadildarrikinu ad gera allar videigandi radstafanir til ad
tryggja ad fjarfestingarfyrirteekio sem um raedir fari ad settum
reglum. Tilkynna ber 16gberum yfirvoldum i heimaadildar-
rikinu um bad hvers edlis paer radstafanir eru.

Haldi fjarfestingarfyrirteeki afram ad brjota pau 16g eda
regluakvaedi, sem um getur i fyrstu undirgrein og i gildi eru i
gistiadildarrikinu, pratt fyrir radstafanir sem gistiadildarrikid
gerir pa getur gistiadildarrikid, eftir ad hafa skyrt 16gberum
yfirvoldum i heimaadildarrikinu fra pvi, gert videigandi
radstafanir til ad koma 1 veg fyrir eda refsa fyrir frekari brot
og, ad svo miklu leyti sem naudsyn krefur, koma i veg fyrir ad
fjarfestingarfyrirteekid eigi 1 frekari vioskiptum &
yfirradasvaedi pess. Framkvaemdastjorninni skal tilkynnt um
allar slikar radstafanir an tafar.

3. begar logbert yfirvald gistiadildarrikis skipulegs
markadar eda markadstorgs hefur skyrar og sannanlegar
astedur til a0 atla ad skipulegi markadurinn eda
markadstorgid uppfylli ekki per skyldur sem akvadi, sem
sampykkt eru samkvamt pessari tilskipun, hafa i fér med sér
skal pad visa malinu til 16gbaers yfirvalds heimaadildarrikis
skipulega markadarins eda markadstorgsins.

Ef framangreindur skipulegur markadur eda markadstorg
heldur afram adgerdum, sem eru greinilega skadlegar
hagsmunum fjarfesta i gistiadildarrikinu eda skipulegri
starfsemi markada, pratt fyrir radstafanir sem 16gbeert yfirvald
heimaadildarrikis hefur gert eda vegna pess ad slikar
radstafanir reynast ofullnegjandi skal 16gbeert yfirvald
gistiadildarrikisins, eftir ad hafa upplyst l6gbaert yfirvald
heimaadildarrikisins um pad, gera allar videigandi radstafanir
til a0 vernda fjarfesta og edlilega starfsemi markada. betta
skal fela i sér moguleika & pvi ad koma i veg fyrir ad skipulegi
markadurinn eda markadstorgid heimili fjaradilum eda
patttakendum, sem hafa stadfestu i gistiadildarrikinu, adgang
ad radstofunum peirra. Framkvaemdastjorninni skal tilkynnt
um allar slikar radstafanir an tafar.

4. Allar radstafanir, sem sampykktar eru skv. 1., 2. og
3. mgr. og fela i sér vidurlog eda takmarkanir & starfsemi
fjarfestingarfyrirtaekis eda skipulegs markadar, skulu vel
rokstuddar og peer ber ad tilkynna hlutadeigandi fjarfestingar-
fyrirteeki eda skipulegum markadi.

III. KAFLI

SAMSTARF VID PRIDJU LOND

63. gr.

Upplysingaskipti vid pridju lond

1. Adgildarrikjunum er pvi adeins heimilt ad gera
samstarfssamninga um upplysingaskipti vio 16gbaer yfirvold i
pridju 16ndum ef um upplysingarnar rikir pagnarskylda i
a.m.k. sama meli og krafist er i 54. gr. Slik upplysingaskipti
skulu eiga sér stad vid framkvamd verkefna pessara 16gbaeru
yfirvalda. Adildarrikin mega senda persoénuupplysingar til
pridja lands i samreemi vid IV. kafla tilskipunar 95/46/EB.
Adildarrikjunum er heimilt ad gera samstarfssamninga um
upplysingaskipti vid yfirvold i pridju londum, adila og
einstaklinga eda 16gadila sem bera abyrgd a:

i) eftirliti med lanastofnunum, 60rum fjarmalastofnunum,
vatryggingafélogum og eftirliti med fjarmalamoérkudum,

ii) félagsslitum og gjaldprotaskiptum fjarfestingarfyrirteekja
og annarti svipadri malsmedferd,

iii) ad annast, sem hluta af eftirlitshlutverki sinu, 16gbodna
endurskodun reikninga fjarfestingarfyrirtaekja og annarra
fjarmalastofnana, lanastofnana og vatryggingafélaga eda
annast, sem hluta af hlutverki sinu, stjérn botakerfa,

iv) eftirliti med adilum sem tengjast félagsslitum og
gjaldprotaskiptum  fjarfestingarfyrirtekja og annarri
svipadri malsmedferd,

v) eftirliti med peim sem sja um logbodna endurskodun
reikninga vatryggingafélaga, lanastofnana, fjarfestingar-
fyrirteekja og annarra fjarmagnsfyrirtekja,

b6 adeins ad trunadur riki um upplysingarnar sem birtar eru i
a.m.k. sama meli og krafist er 1 54. gr. Slik upplysingaskipti
skulu eiga sér stad vid framkvaemd verkefna pessara 16gbeeru
yfirvalda eda adila eda einstaklinga eda 16gadila.
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2. Séu upplysingarnar upprunnar i 6dru adildarriki er ekki
heimilt a0 afhenda paer an skylauss sampykkis fra peim
16gbaeru yfirvoldum sem hafa sent paer og pa einungis til
peirra nota sem somu yfirvold hafa gefid sampykki fyrir.
Sama akvadi gildir um upplysingar sem 16gbeer yfirvold
pridju landa veita.

V. BALKUR

LOKAAKVZEDI
64. gr.
Nefndarmeofero

1. Evrépska verdbréfanefndin, sem komid var & fot med
akvordun framkvaemdastjornarinnar 2001/528/EB () (hér 4
eftir nefnd ,nefndin®), skal vera framkvemdastjorninni til
adstodar.

2. begar visad er til pessarar malsgreinar gilda 5. og 7. gr.
akvordunar 1999/468/EB med hlidsjon af akvaedum 8. gr.
hennar, ad pvi tilskildu ad framkvamdarradstafanirnar, sem
sampykktar eru samkvaemt pessari malsmedferd, breyti ekki
grundvallardkvaedum pessarar tilskipunar.

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

3. Med fyrirvara um framkvamdarradstafanirnar, sem pegar
hafa verid sampykktar, skulu akveedi pessarar tilskipunar um
sampykkt teknireglna og akvardana, i samremi vid 2. mgr.,
falla ar gildi fjorum &arum eftir gildistoku hennar.
Evrépupinginu og radinu er heimilt, ad fenginni tilldgu fram-
kvemdastjornarinnar, ad endurnyja vidkomandi akvaedi i
samremi vid malsmedferdina sem melt er fyrir um i 251. gr.
sattmalans og skulu pau endurskoda pau i pvi skyni 4dur en
timabilinu lykur.

65. gr.
Skyrslugjof og endurskodun

1. Framkvemdastjornin skal fyrir 30. april 2006, &
grundvelli samrads vid almenning og i lj6si umredna vid
logber yfirvold, gefa Evropupinginu og radinu skyrslu um
hugsanlega rymkun gildissvids akveada pessarar tilskipunar
vardandi gagnseisskyldur, fyrir og eftir ad vidskipti eiga sér
stad, vegna vidskipta i 60rum flokkum fjarmalagerninga en
hlutabréfa.

2. Framkveemdastjornin skal fyrir 30. april 2007 leggja fyrir
Evropupingid og radid skyrslu um beitingu 27. gr.

() Stjtis. EBL 191, 13.7.2001, bls. 45.

3. Framkvemdastjornin skal fyrir 30. oktober 2006, &
grundvelli samrads vid almenning og i ljosi umradna vid
16gbeer yfirvold, gefa Evropupinginu og radinu skyrslu um:

a) pad hvort undanpagan skv. k-1id 1. mgr. 2. gr. skuli gilda
afram um fyrirteeki sem einkum stunda vidskipti med
hrévoruafleidur fyrir eigin reikning,

b) efni og form sanngjarnra krafna fyrir starfsleyfisveitingu
og  eftirlit med fyrirtekjum &  bord = vid
fjarfestingarfyrirtaeki i skilningi pessarar tilskipunar,

¢) pad hvort reglur vardandi tilnefningu fastra umbodsmanna
sem annast fjarfestingarpjonusta og/eda -starfsemi eigi
afram vid, einkum hvad vardar eftirlit med peim,

d) pad hvort undanpagan skv. i-lid 1. mgr. 2. gr. eigi afram
vid.

4. Framkvemdastjornin skal fyrir 30. oktober 2006 leggja
fyrir Evropupingid og radid skyrslu um hvernig gengur ad
fjarlegja hindranir sem getu komid i veg fyrir sameiningu
upplysinga a4 evropskum vettvangi sem krafist er ad
vidskiptakerfi birti.

5. A grundvelli skyrslnanna, sem um getur i 1.-4. mgr., getur
framkvemdastjornin  lagt fram tillogur ad tengdum
breytingum & pessari tilskipun.

6. Framkvemdastjornin skal fyrir 30 april 2005, i 1josi
vidredna vi0 logbaer yfirvold, leggja skyrslu fyrir
Evropupingid og radid um pad hvort krofur um
starfsabyrgdartryggingu, sem gerdar eru til millilida sam-
kvaemt 16gum Bandalagsins, eigi afram vid.

66. gr.
Breytingar 4 tilskipun 85/611/EBE
i stad 4. mgr. 5. gr. tilskipunar 85/611/EBE komi eftirfarandi:

4. Akvedi 2. gr. (2. mgr.), 12, 13. og 19. gr. tilskipunar
Evropupingsins og radsins 2004/39/EB fra 21. april 2004
um markadi fyrir fjarmalagerninga (*) gilda um pa
pjonustu sem rekstrarfélog veita og um getur i 3. mgr.
pessarar greinar.

(*) Stjtid. ESB L 145, 30.4.2004, bls. 1.
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67. gr.

Breytingar 4 tilskipun 93/6/EBE

Tilskipun 93/6/EBE skal breytt sem hér segir:

1))

2)

3)

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

2. fjarfestingarfyrirteeki:  allar  stofnanir samkvemt
skilgreiningu 1. mgr. 4. gr. tilskipunar Evropupingsins
og radsins 2004/39/EB fra 21. april 2004 um markadi
fyrir fjarmalagerninga (¥) sem krofurnar i somu
tilskipun gilda um, ad undanskildum:

a) lanastofnunum,

b) stadbundnum fyrirtekjum eins og pau eru
skilgreind i 20. t6lulid og

c) fyrirtekjum sem adeins hafa starfsleyfi til ad veita
fjarfestingarradgjof  og/eda taka a4 moti
fyrirmaelum fjarfesta og midla peim an pess ad
taka til vorslu fé eda verdbréf sem vidskiptavinir
peirra eiga og sem af peim astadum mega aldrei
vera i skuld vid vidskiptavini sina.

(*) Stjtio. ESB L 145, 30.4.2004, bls. 1.

I stad 4. mgr. 3. gr. komi eftirfarandi:

4. Stofnfé fyrirteekja, sem um getur i b-1id 2. mgr. 2. gr.,
skal vera 50 000 evrur sem fremi pau njoti stadfesturéttar
eda veiti pjonustu skv. 31. eda 32. gr. tilskipunar
2004/39/EB.*

Eftirfarandi malsgreinar baetist vid 3. gr.:

sA4a)  Par til tilskipun 93/6/EB verdur endurskodud
skulu fyrirteekin, sem um getur i c-1id 2. mgr. 2. gr., hafa:

a) stofnfé sem nemur 50 000 evrum eda

b) starfsabyrgodartryggingu sem  tekur til  alls
yfirradasvaedis  Bandalagsins eda  samberilega
tryggingu til ad meta botakrofum sem leidir af
vanrakslu i starfi, og skal hiin nema a.m.k. 1 000 000
evra fyrir hverja krofu og samtals 1 500 000 evrum &
ari fyrir allar kr6fur eda

c) samsetningu af stofnfé og starfsabyrgdartryggingu
sem gefur samberilegt tryggingu og er ad finna i a-
eda b-lid.

Framkvaemdastjornin =~ skal  endurskoda  reglulega
fjarhadirnar sem um getur i pessari malsgrein med tilliti
til breytinga & evropskri visitélu neysluverds sem
Hagstofa Evropubandalaganna birtir i samraemi vid og a
sama tima og leidréttingar eru gerdar skv. 7. mgr. 4. gr.

tilskipunar Evropupingsins og radsins 2002/92/EB fra 9.
desember 2002 um midlun vatrygginga.

4b) begar fjarfestingarfyrirteeki, sem um getur i c-lid 2.
mgr. 2. gr, er einnig skrdd samkvemt tilskipun
2002/92/EB verdur pad ad uppfylla kr6funa sem sett er i
3. mgr. 4. gr. peirrar tilskipunar og verdur ad auki ad hafa:

a) stofnfé sem nemur 25 000 evrum eda

b) starfsabyrgdartryggingu sem  tekur til  alls
yfirradasvaedis  Bandalagsins eda  samberilega
tryggingu til a0 meta botakrofum sem leidir af
vanrakslu 1 starfi, og skal hin nema a.m.k. 500 000
evra fyrir hverja kr6fu og samtals 750 000 evrum & ari
fyrir allar krofur eda

c) samsetningu af stofnfé og starfsabyrgdartryggingu
sem gefur samberilega tryggingu og er ad finna i a-
eda b-lid.

(*) Stjtio. EBL 9, 15.1.2003, bls. 3.

68. gr.

Breytingar 4 tilskipun 2000/12/EB

Akvadum 1. vidauka vid tilskipun 2000/12/EB er breytt sem
hér segir:

Eftirfarandi malslidur beetist vid i lok I. vidauka:

»Pjonustan og starfsemin, sem kvedid er 4 um i A- og B-
paetti 1. vidauka tilskipunar Evropupingsins og radsins
2004/39/EB fra 21. april 2004 um markadi fyrir
fjarmalagerninga (*), er had gagnkvaemri vidurkenningu i
samremi vi0 pessa tilskipun pegar hun visar til
fjarmalagerninganna sem kvedid er & um i C-patti L
vidauka pessarar tilskipunar.

(*) Stjtio. ESB L 145, 30.4.2004, bls. 1.

69. gr.
Niourfelling 4 tilskipun 93/22/EBE

Tilskipun 93/22/EBE falli hér med ur gildi fr& og med
30. april 2006. Litid skal & tilvisanir i tilskipun 93/22/EBE
sem tilvisanir i pessa tilskipun. Litid skal & tilvisanir i hugtok,
sem skilgreind eru 1 tilskipun 93/22/EBE, eda greinar hennar
sem tilvisanir i samberileg hugtok, sem skilgreind eru i
pessari tilskipun, eda greinar hennar.
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70. gr.
Logleiding

Adildarrikin skulu sampykkja i sidasta lagi 30. april 2006
naudsynleg 16g og stjornsyslufyrirmeeli til ad fara ad tilskipun
pessari. bau skulu tilkynna pad framkvaemdastjorninni pegar i
stad.

begar aogildarrikin sampykkja bpessar radstafanir skal vera i
peim tilvisun i pessa tilskipun eda peim fylgja slik tilvisun
pegar per verda birtar opinberlega. Adildarrikin skulu setja
nanari reglur um slika tilvisun.

71. gr.
Bradabirgoaakvaedi

1. Fjarfestingafyrirteeki, sem hafa fengid starfsleyfi fyrir 30.
april 2006 {1 heimaadildarriki sinu til ad veita
fjarfestingarpjonustu, teljast hafa starfsleyfi ad pvi er vardar
pessa tilskipun ef 16g pessara adildarrikja kveda & um ad
forsenda pess ad pau fai ad hefja slika starfsemi sé ad pau
uppfylli skilyrdi sem jafngilda peim sem sett eru i 9.—14. gr.

2. Skipulegur markadur eda markadsrekandi, sem hafa
fengid starfsleyfi fyrir 30. april 2006 i heimaadildarriki sinu,
teljast hafa starfsleyfi ad pvi er vardar pessa tilskipun ef 16g
pessara adildarrikja kveda 4 um ad forsenda pess ad skipulegi
markadurinn eda markadsrekandinn (eftir atvikum) fai ad
hefja slika starfsemi sé ad pau uppfylli skilyrdi sem jafngilda
peim sem sett eru i I11. balki.

3. Fastir umbodsmenn, sem skradir eru i opinbera skra fyrir
30. april 2006, teljast vera skradir ad pvi er vardar pessa
tilskipun ef 10g pessara adildarrikja kveda & um ad fastir
umbodsmenn uppfylli skilyrdi sem jafngilda peim sem sett eru
123. gr.

4. Litid skal svo 4 ad upplysingum, sem komid er & framfaeri
fyrir 30. april 2006 ad pvi er vardar 17., 18. eda 30. gr.
tilskipunar 93/22/EBE, hafi verid komid & framfeeri ad pvi er
vardar 31. og 32. gr. pessarar tilskipunar.

5. Fyrirliggjandi  markadskerfi, sem  fellur  undir
skilgreininguna & markadstorgi sem rekid er af
markadsrekanda skipulegs markadar, skal hljota starfsleyfi
sem markadstorg ad beidni markadsrekanda skipulega
markadarins ad pvi tilskildu ad pad uppfylli reglur sem
jafngilda peim sem krafist er 1 pessari tilskipun um
starfsleyfisveitingu og starfsemi markadstorga og svo fremi
beidnin sé 16g0 fram fyrir 30. oktober 2007.

6. Fjarfestingarfyrirteeki skulu hafa leyfi til ad halda afram
a0 lita & pa fagvidskiptavini, sem fyrir eru, sem slika ad pvi
tilskildu ~ ad  flokkun  hafi  verid  akvedin  af
fjarfestingarfyrirtaekinu a4 grundvelli fullnegjandi mats &
sérfredikunnattu, reynslu og pekkingu vidskiptavinarins,
pannig ad nokkud éruggt s¢ 1 1josi pess hvers edlis vidskiptin
eda fyrirhugada pjonustan er, ad vidskiptavinurinn geti tekid
eigin akvardanir um fjarfestingar og skilji dhattuna sem i
peim felst. bessi fjarfestingarfyrirteeki skulu tilkynna
vidskiptavinum sinum um skilyrdin sem komid er & i
tilskipuninni um flokkun vidskiptavina.

72. gr.
Gildistaka
Tilskipun pessi O0last gildi & peim degi sem hun birtist {
Stjornartidindum Evropusambandsins.
73. gr.
Viotakendur

Tilskipun pessari er beint til adildarrikjanna.
Gjort i Strassburg 21. april 2004.

Fyrir hond Evropupingsins, Fyrir hénd radsins,
P. COX D. ROCHE

forseti. forseti.
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1. VIDAUKI
SKRA YFIR PJONUSTU OG STARFSEMI OG FJARMALAGERNINGA
A-pattur
Fjarfestingarpjonusta og -starfsemi

1) Mottaka og midlun fyrirmela vardandi einn eda fleiri fjarmalagerninga.

2) Framkveemd fyrirmela fyrir hond vidskiptavina.

3) Vidskipti fyrir eigin reikning.

4) Eignasafnsstyring.

5) Fjarfestingaradgjof.

6) Solutrygging fjarmalagerninga og/eda markadssetning fjarmalagerninga a skuldbindandi grundvelli.

7) Markadssetning fjarmalagerninga sem er ekki 4 skuldbindandi grundvelli.

8) Starfreeksla markadstorga.

B-pattur
Viobétarpjénusta

1) Varsla og umsysla fjarmalagerninga fyrir reikning vidskiptavina, p.m.t. varsla og tengd pjonusta, s.s. reidufjar-
/tryggingarstjornun.

2) Veiting lana til fjarfestis til ad gera honum kleift ad annast vidskipti med einn eda fleiri fjarmalagerninga par sem
fyrirtaekid, sem veitir lanid, kemur ad vidskiptunum.

3) Radgjof til fyrirtekja um samsetningu hofudstols, detlanagerd og skyld mal og radgjof og pjonusta vardandi samruna
fyrirteekja og kaup 4 peim.

4) Gjaldeyrispjonusta sem tengist pvi ad veita fjarfestingarpjonustu.

5) Fjarfestingarrannsoknir og fjarhagsgreining eda onnur form almennra radlegginga sem tengjast vidskiptum med
fjarmalagerninga.

6) bjonusta tengd solutryggingu.

7) Fjarfestingarpjonusta og —starfsemi, auk vidbotarpjonustu, af peirri tegund sem fellur undir A- eda B-patt 1. vidauka sem
tengjast pvi sem liggur ad baki afleidum sem eru i C-peetti, 5., 6., 7. og 10. 1id, ef pau tengjast veitingu fjarfestingar- eda
vidbotarpjonustu.

C-pattur
Fjarmalagerningar

1) Framseljanleg verdbréf.

2) Peningamarkadsskjol.

3) Hlutdeildarskirteini fyrirtaekja um sameiginlega fjarfestingu.

4) Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar, framvirkir vaxtasamningar og adrir afleidusamningar sem
tengjast verdbréfum, gjaldmidlum, voxtum eda avoxtunarkrofum eda adrir afleiddir gerningar, efnahagsvisar, eda
fjarhagsradstafanir sem kunna ad verdar gerdar upp efnislega eda med reidufé.

5) Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar og adrir afleidusamningar sem tengjast hravorum sem verdur

a0 gera upp med reidufé eda ma gera upp med reidufé ef einn adilanna kys pad (af annarri asteedu en vanefndum eda
60ru sem jafngildir uppsdgn).
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6)

7

8)
9)

Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar og adrir afleidusamningar sem tengjast hravorum sem heagt er
a0 gera upp efnislega ad pvi tilskildu ad vidskipti med pa fari fram & skipulegum markadi og/eda markadstorgi.

Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar, framvirkir samningar og adrir afleidusamningar, sem tengjast
hravorum sem gera ma upp efnislega og ekki er minnst & i 6. 1id C-pattar og eru ekki til vidskiptanota, sem hafa einkenni
annarra afleidufjarmalagerninga, m.a. med hlidsjon af pvi hvort verslad er med pa eda peir gerdir upp i gegnum
vidurkennda uppgjorsadila eda hvort peir eru hadir reglulegum vedkollum.

Afleidugerningar til yfirfeerslu lanadheettu.

Samningar um fjarhagslegan mismun.

10) Valréttarsamningar, framtidarsamningar, skiptasamningar, framvirkir vaxtasamningar og adrir afleidusamningar sem

tengjast loftslagsbreytum, farmgjoldum, losunarheimildum eda verdbdlgu eda 6drum opinberum efnahagslegum
hagskyrslum sem verdur ad gera upp med reidufé eda gera ma upp med reidufé ef einn adilanna kys pad (af annarri
astaedu en vanefndum eda 60ru sem jafngildir uppsogn), auk annarra afleidusamninga sem tengjast eignum, réttindum,
skyldum, visitolum og radstofunum sem annars er ekki minnst 4 i pessum petti, sem hafa einkenni annarra
afleioufjarmalagerninga, m.a. med hlidsjon af pvi hvort verslad er med pa & skipulegum markadi eda markadstorgi, peir
gerdir upp i gegnum vidurkennda uppgjorsadila eda eru hadir reglulegum vedkollum.
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1. VIDAUKI
HVERJIR TELJAST FAGVIDSKIPTAVINIR AP bVi ER PESSA TILSKIPUN VARPAR

Fagvidskiptavinur er vidskiptavinur sem byr yfir reynslu, pekkingu og sérfraedikunnattu til ad taka sjalfur akvardanir um
fjarfestingar og meta aheettuna sem peim fylgir. Til ad teljast fagvidskiptavinur verdur vidskiptavinurinn ad uppfylla
eftirfarandi vidmid:

I.  Flokkar vioskiptavina sem teljast fagadilar
Eftirfarandi skulu teljast fagadilar i allri fjarfestingarpjonustu og starfsemi og fjarmalagerningum i pessari tilskipun.

1) Einingar sem purfa starfsleyfi eda eru reglufestar til ad starfa a fjarmalamorkudum. Litid skal svo 4 ad skrain hér 4
eftir taki til allra eininga sem hafa starfsleyfi og sinna hefdbundinni starfsemi eininganna sem um getur: einingar
sem hafa starfsleyfi fra adildarriki samkvaemt tilskipun, einingar sem adildarriki veitir starfsleyfi eda reglufestir an
visunar til tilskipunar og einingar sem riki utan Bandalagsins veitir starfsleyfi eda reglufestir:

a) lanastofnanir
b) fjarfestingarfyrirteeki
¢) adrar fjarmalastofnanir sem hafa starfsleyfi eda eru reglufestar
d) vatryggingafélog
e) sameiginlegir fjarfestingarsjodir og rekstrarfélog slikra sjoda
f) lifeyrissjodir og rekstrarfélog slikra sjoda
g) seljendur hravoru og hravoruafleida
h) stadbundnir adilar
i)  adrir stofnanafjarfestar
2) stor fyrirtaeki sem uppfylla tveer af eftirfarandi kr6fum
heildartala efnahagsreiknings: 20 000 000 evrur
hrein arsvelta: 40 000 000 evrur
eigio fé: 2 000 000 evrur

3) Rikisstjornir og héradsstjornir, opinberir adilar sem stjorna opinberum skuldum, sedlabankar, alpjodlegar og
yfirrikjastofnanir eins og Alpjodabankinn, Alpjodagjaldeyrissjodurinn, Sedlabanki Evropu, Fjarfestingarbanki
Evropu og adrar svipadar alpjodastofnanir.

4) Adrir stofnanafjarfestar sem hafa pad ad adalstarfsemi ad fjarfesta i fjarmalagerningum, p.m.t. einingar sem fast vio
verdbréfun eigna eda onnur fjarmognunarvidskipti.

Einingarnar sem um getur hér ad framan teljast fagadilar. Peim skal hins vegar heimilt ad dska eftir ad ekki verdi farid
med ba sem fagadila og fjarfestingarfyrirtaeki geta sampykkt ad veita meiri vernd. Ef vidskiptavinur
fjarfestingarfyrirtekis er fyrirtaeki sem getid er hér ad framan verdur fjarfestingarfyrirtaekid ad tilkynna pad adur en pad
veitir pjonustu & grundvelli peirra upplysinga sem fyrirteekid hefur adgang ad par sem vidskiptavinurinn er talinn
fagvidskiptavinur og farid verdur med hann sem slikan nema fyrirtaekiod og vidskiptavinurinn komist ad samkomulagi um
annad. Fyrirteekid verdur einnig ad tilkynna vidskiptavininum ad hann ad geti 6skad eftir breytingum 4 skilmalum
samkomulagsins til ad tryggja meiri vernd.

Vidskiptavinur, sem talinn er fagfjarfestir, ber abyrgd a pvi ad bidja um aukna vernd pegar hann telur ad hann geti ekki
metid eda stjornad 4 réttan hatt ahattunni sem er til stadar.

Aukin vernd verdur veitt begar vidskiptavinur, sem talinn er fagadili, gerir skriflegt samkomulag vid
fjarfestingarfyrirtzekid pess efnis ad ekki verdi farid med hann sem fagadila samkvaemt videigandi vidskiptareglum. |
sliku samkomulagi skal tilgreina hvort petta gildir um eina tiltekna tegund pjonustu eda vidskipta eda fleiri, eda um eina
eda fleiri tegundir afurda eda vidskipta.
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II.1.

11.2.

Vioskiptavinir sem fara skal med sem fagadila sé pess 6skad
Viomidanir til audkenningar

Vidskiptavinum, 60rum en peim sem um getur i I. petti, p.m.t. opinberir adilar og einstakir einkafjarfestar, kann
einnig ad vera heimilt ad afsala sér hluta peirrar verndar sem vidskiptareglurnar veita.

Fjarfestingarfyrirtaekjum skal pess vegna heimilt ad fara med vidskiptavinina hér ad framan sem fagadila svo fremi
videigandi vidmidanir og malsmedferd hér a eftir sé uppfyllt. b6 skal ekki gert rad fyrir ad vidskiptavinirnir hafi
markadspekkingu og -reynslu sambzrilega peirri sem er ad finna i flokkunum sem skradir eru i I. peetti. Afsal slikrar
verndar, sem veitt er samkvaemt stodludum vidskiptareglum, skal adeins teljast gilt ef fullnaegjandi mat a
sérfraedikunnattu, reynslu og pekkingu vidskiptavinarins, sem fjarfestingarfyrirtaekid framkveemir, tryggir, pannig ad
nokkud oruggt sé i 1josi pess hvers edlis vidskiptin eda fyrirhugada pjonustan er, ad vidskiptavinurinn geti tekid
eigin akvardanir um fjarfestingar og skilji dhattuna sem i peim felst.

Heefnisprofid, sem lagt er fyrir stjornendur og yfirmenn eininga sem hafa starfsleyfi samkvemt tilskipunum &
fjarmalasvidinu, ma telja sem deemi um mat a sérfraedikunnattu og pekkingu. Pegar um er ad raeda smerri einingar
skal einstaklingurinn, sem matid hér ad framan 4 vid um vera sa sem hefur leyfi til ad annast vidskipti fyrir hond
einingarinnar.

Vid framkvamd matsins hér ad framan skulu ad lagmarki tver af eftirfarandi vidmidunum uppfylltar:

— vidskiptavinurinn hafi stundad umtalsverd vidskipti & videigandi markadi naestlidna fjora arsfjordunga, ad
medaltali a.m k. tiu sinnum 4 hverjum arsfjordungi,

— steerd eignasafns vidskiptavinarins, skilgreint pannig ad pad i pvi séu innlan i reidufé og fjarmalagerningar, sé
yfir 500 000 evrur,

— vidskiptavinurinn gegni eda hafi gegnt faglegri st6ou 4 fjarmalasvidi i a.m.k. eitt ar sem krefst pekkingar &
vidskiptunum eda pjénustunni sem fyrirhugud er.

Malsmedfero

Vidskiptavinirnir, sem skilgreindir eru hér ad framan, mega pvi adeins afsala sér avinningi af itarlegu
vidskiptareglunum ad eftirfarandi malsmedferd sé fylgt:

— peir verda ad tilkynna fjarfestingarfyrirteekinu skriflega ad peir oOski eftir pvi ad farid verdi med pa sem
fagvioskiptavini, annadhvort almennt eda ad pvi er vardar tiltekna fjarfestingarpjonustu eda vidskipti, eda
tegund vidskipta eda afurdar,

— fjarfestingarfyrirteekid verdur ad gefa peim skyra skriflega viovorun um pa vernd og pau boétaréttindi fjarfesta
sem peir kunna ad tapa,

— Deir verda ad tilkynna skriflega, i sérstoku skjali sem adskilid er frd samningnum, ad peim sé kunnugt um
afleidingar pess ad tapa slikri vernd.

Adur en fjarfestingarfyrirtzeki dkveda ad sampykkja beidni um afsal skal pess krafist ad pau geri allar edlilegar
radstafanir til ad tryggja ad vidskiptavinur, sem 6skar eftir pvi ad farid verdi med hann sem fagvidskiptavin, uppfylli
videigandi krofur sem fram koma i peetti II. 1 hér ad framan.

Ef vidskiptavinir hafa hins vegar pegar verid flokkadir sem fagadilar samkvemt feribreytum og malsmedferd
samberilegri peirri sem um getur hér ad framan er atlunin ekki ad samband beirra vid fjarfestingarfyrirteeki verdi
fyrir dhrifum af nyjum reglum sem sampykktar eru samkvamt pessum vidauka.

Fyrirtaeki verda ad koma 4 skriflegri innanhussstefnu og malsmedferd til ad flokka vidskiptavini. Fagvidskiptavinir
bera abyrgd 4 pvi ad tilkynna fyrirteekinu um allar breytingar sem gaetu haft ahrif & hver flokkun peirra er.
Fjarfestingarfyrirtaeki skal gripa til videigandi adgerda verdi pvi kunnugt um ad vidskiptavinurinn uppfylli ekki
lengur upphafleg skilyrdi fyrir pvi ad farid verdi med hann sem fagadila.




