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REGLUGERD

um innherjaupplysingar og markadssvik.

1. gr.
Gildissvio.

Reglugerd pessi gildir um innherjaupplysingar, adferdir vid birtingu og frestun birtingar
innherjaupplysinga og markadsmisnotkun eda markadssvik 1 vidskiptum med fjdrmala-
gerninga.

Reglugerd pessi gildir einnig um markadstorg sbr. 32. gr. a laga nr. 34/1998, um starf-
semi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada, med sidari breytingum.

2. gr.
Innherjaupplysingar.

Med innherjaupplysingum er att vid naegjanlega tilgreindar upplysingar sem ekki hafa
verid gerdar opinberar og varda beint eda obeint utgefendur verdbréfa, verdbréfin sjalf eda
Onnur atridi og eru liklegar til ad hafa marktek ahrif & markadsverd fjarmalagerninganna ef
opinberar veru, sbr. 1. malsl. 1. mgr. 57. gr. laga nr. 33/2003, um verdbréfavidskipti.

Liti0 skal svo 4 ad upplysingar séu nagjanlega tilgreindar ef par gefa til kynna adsteedur
sem eru fyrir hendi eda sem &tla ma ad verdi fyrir hendi eda atburd sem hefur att sér stad eda
sem @tla ma ad muni eiga sér stad. Upplysingarnar verda p6 ad vera nagilega nakvamar til
a0 unnt s¢ ad draga alyktun um moguleg ahrif peirra adsteedna eda atburdar a verd fjarmala-
gerninga eda afleiddra fjairmalagerninga sem peim tengjast.

Innherjaupplysingar sem veru liklegar til ad hafa marktek ahrif & verd fjarmalagerninga
eda afleiddra fjarmalagerninga sem peim tengjast, yrdu par gerdar opinberar, eru par upp-
lysingar sem likur eru a ad upplystur fjarfestir noti sem hluta af peim grunni sem hann byggir
fjarfestingardkvardanir sinar 4.

3. gr.
Innherjaupplysingar pegar um er ad reeda fyrirmeeli vioskiptavinar.

Med innherjaupplysingum er einnig att vio nagjanlega tilgreindar upplysingar sem peir
sem starfa vid framkveemd vidskipta 60last i tengslum vid fyrirmeli vidskiptavina, sem hafa
ekki verid framkvamd, og varda beint eda Obeint Gtgefendur verdbréfa, verobréfin sjalf eda
onnur atridi og eru liklegar til ad hafa marktek ahrif 4 markadsverd fjirmalagerninganna, eda
tengdra afleiddra fjarmalagerninga, ef opinberar veru, sbr. 57. gr. laga nr. 33/2003 um
verObréfavidskipti.

4. gr.
Innherjaupplysingar pegar um er ad reeda hravoruafleiour.

begar um er ad raeda hravoruafleidur er med innherjaupplysingum att vid upplysingar
sem Datttakendur 4 afleidumoérkudum mega gera rad fyrir ad f4 i samraeemi vid almenna
markadsframkveemd & viokomandi hravoruafleidumarkadi, enda séu upplysingarnar naegjan-
lega tilgreindar, hafa ekki verid gerdar opinberar og varda, beint eda dbeint, eina eda fleiri
hravoruafleidu.

Med upplysingagjof i samraemi vid almenna markadsframkvaemd er i 1. mgr. att vid
upplysingar sem venjubundid er ad patttakendur 4 markadnum séu upplystir um eda sem gerd



Nr. 630 1. juli 2005

er krafa til ad upplyst sé um i 16gum, reglugerdum, markadsreglum eda med samningum a
videigandi hravoruafleidumarkadi eda undirliggjandi hravérumarkadi.

5. gr.
Adferdir, birting og timafrestir upplysingagjafar vegna innherjaupplysinga.

Utgefanda fjarméalagerninga sem teknir hafa verid til opinberrar skréaningar 4 skipulegum
verdbréfamarkadi ber an tafar ad gera opinberar paer innherjaupplysingar sem varda ttgefand-
ann 4 adgengilegan og skyran hatt fyrir almenning.

Utgefanda ber ad hafa skyr skil 4 milli markadssetningar 4 starfsemi sinni og opinberri
birtingu innherjaupplysinga til ad koma i veg fyrir misvisandi upplysingagjof.

Utgefanda ber ad fullnzgja upplysingaskyldu sinni skv. 1. mgr. 59. gr. laga um verd-
bréfavidskipti nr. 33/2003, an tafar, pegar kringumstedur skapast eda atburdur 4 sér stad,
jafnvel pé mal séu ekki formlega til lykta leidd. Allar marktekar breytingar 4 adur birtum
innherjaupplysingum, skulu tafarlaust birtar opinberlega med sama hatti og upphaflegu upp-
lysingarnar.

Utgefandi skal gaeta pess ad innherjaupplysingar séu birtar opinberlega med samstilltum
haetti 6llum hépum fjarfesta, i peim rikjum & Evropska efnahagssvaedinu, par sem viokomandi
utgefandi hefur s6tt um eda sampykkt ad fjarmalagerningar verdi teknir til skrdningar 4 skipu-
legum verdbréfamarkadi.

begar innherjaupplysingunum hefur verid midlad med opinberum hetti i samraemi vid
59. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 33/2003, skal vidokomandi utgefandi birta innherja-
upplysingarnar 4 heimasidu sinni.

6. gr.
Logmeet frestun upplysingagjafar og trunadur.
Logmeetir hagsmunir utgefanda af pvi ad fresta upplysingagjof, sbr. 3. mgr. 59. gr. laga
um verdbréfavidskipti geta m.a. falist i nedangreindum kringumstedum:

a) Yfirstandandi samningavidredum eda sambearilegum adstedum par sem birting upp-
lysinga geeti haft ahrif 4 nidurstodu eda edlilegan gang vidrednanna. Petta 4 sérstaklega
vi0 ef fjarhagsafkoma utgefanda er i alvarlegri og yfirvofandi hattu, an pess p6 ad pad
falli undir gildandi 16g um gjaldprot. Vid pessar adstedur er heimilt ad fresta birtingu
upplysinga i takmarkadan tima. Pessi heimild 4 vi0 ef birtingin er talin kunna ad tefla
hagsmunum hluthafa og hugsanlegra hluthafa i tvisynu med pvi ad draga ur likum pess
a0 unnt sé ad leida til lykta tilteknar samningavidraedur sem eiga ad tryggja fjarhagslega
endurskipulagningu ttgefandans.

b) Akvordunum sem tilteknir stjornendur Gtgefanda taka eda samningum sem peir gera og
krefjast, skv. skipulagi utgefandans, sampykki annarra stjornenda hja utgefanda til ad
00last gildi. Frestunin er had pvi skilyrdi ad birting upplysinganna adur en slikt sampykki
er veitt, samtimis pvi ad tilkynnt er ad sampykkis sé¢ enn bedid, kynni ad tefla pvi i
tvisynu ad almenningur geti lagt nakveemt mat & upplysingarnar.

begar heimild til frestunar upplysingagjafar 4 grundvelli 59. gr. laga um verobréfa-
vioskipti er nytt skal utgefandi takmarka adgang ad innherjaupplysingum og tryggja:
a) AQ gerdar séu radstafanir til ad tryggja ad ekki sé veittur adgangur ad upplysingunum
nema um s¢ ad reda starfsmenn sem purfi 4 peim a0 halda til ad geta sinnt starfi sinu hja
utgefanda.
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b)

A0 utgefandi geri radstafanir til ad tryggja ad adilar, sem hafa adgang a0 slikum
upplysingum, séu upplystir um per laga- og eftirlitsskyldur sem peir hafa, og pau
viourldg sem liggja vid misnotkun eda midlun slikra upplysinga.

A0 gerdar séu radstafanir sem veita moguleika 4 tafarlausri birtingu upplysinganna i
tilvikum par sem tutgefanda er ekki unnt ad tryggja trinad um viokomandi innherja-
upplysingar sbr. 4. mgr. 59. gr. laga um verobréfavidskipti.

7. gr.
Markadsmisnotkun.
Vio mat & pvi hvort um markadsmisnotkun skv. 1. mgr. 55. gr. laga um verdbréfa-

vioskipti er ad rada skulu eftirfarandi atvik m.a. teljast til markadsmisnotkunar:

a)

b)

c)

Hegoun eins eda fleiri adila sem tryggir peim yfirburdastodu vid frambod eda eftirspurn
eftir fjarmalagerningi, sem med beinum eda obeinum haetti tryggir kaup- eda séluverd
e0a skapar med 6drum haetti 6sanngjorn vidskiptakjor.

Kaup eda sala fjdrmalagerninga vid lokun markadar, sem er misvisandi gagnvart
fjarfestum sem taka dkvardanir 4 grundvelli lokaverds.

begar aoili notferir sér, med tilfallandi eda reglulegum heetti, adgang ad hefobundnum
eda rafrenum midli til ad lata 1 1jos alit sitt & fjirmalagerningi eda med dbeinum heetti &
utgefanda hans. Petta 4 vid ef vidkomandi hefur adur tekid stoou 1 umraeeddum fjarmala-
gerningi og hagnast sidan 4 pvi hvada ahrif pad alit sem 1atid var i 1jos, hefur &4 verd
fjarmalagerningsins, an pess ad hafa samtimis greint opinberlega fra hagsmunaarekstrum
med videigandi og skilvirkum heetti.

8. gr.
Misnotkun i formi rangra eda misvisandi upplysinga eda sem tryggir oedlilegt vero.
Vid mat & pvi hvort um markadsmisnotkun er ad rada skv. a-1id 1. télul. 1. mgr. 55. gr.

laga um verdbréfavioskipti nr. 33/2003, skal medal annars litid til eftirfarandi atrida:

a)

b)

Hversu stort hlutfall umraedd tilbod eda vidskipti eru af daglegri medalveltu vidkomandi
fjarmalagernings 4 vidkomandi skipulegum verdbréfamarkadi, einkum pegar pau leida til
marktaekrar breytingar 4 verdi viodkomandi fjarmalagerninga.

A9 hve miklu leyti tilbod eda vidskipti adila sem 4 vidskipti vegna stodutoku 1 fjar-
malagerningi hafa 1 for med sér marktekar breytingar 4 verdi vidkomandi fjarmala-
gernings eda undirliggjandi verdbréfa sem tekin hafa verid til skraningar & skipulegum
verdbréfamarkadi.

Hvort vidskipti hafa i for med sér breytingar 4 raunverulegum eignarrétti viokomandi
fjarmalagernings sem tekinn hefur verid til skraningar 4 skipulegan verobréfamarkad.

A0 hve miklu leyti tilbod eda vidskipti fela i sér miklar skammtimabreytingar 4 stoou
vidkomandi fjarmalagerninga og teljist stor hluti daglegrar medalveltu med pa & vio-
komandi skipulegum verdbréfamarkadi. b4 er einnig litid til pess hvort umraedd vidskipti
geti tengst marktaekum breytingum 4 verdi fjarmalagernings sem tekinn hefur verio til
skraningar 4 skipulegum verdbréfamarkadi.

Ad hve miklu leyti tilbod eda vidskipti eru framkvemd 4 skommum tima vid fram-
kvaemd vidskipta og leida ad lokum til umskipta i verdlagningu.

A9 hve miklu leyti tilbod sem gerd hafa verid breyta upplysingum um hagstadasta kaup-
eda solutilbod viokomandi fjarmalagernings sem tekinn hefur verid til skraningar &
skipulegum verdbréfamarkaodi. Einnig er litid til pess hvort upplysingar i péntunarbok,
sem markadsadilar hafa adgang a0, séu dregnar til baka adur en tilbod eru afgreidd.
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g) A0 hve miklu leyti tilbod eda vidskipti eru framkvaemd 4 eda nalegt peim tima sem
verdutreikningar eru framkvaemdir, s.s. vegna markadsverOmetis eda verdmyndunar og
hafa i for meo sér verobreytingar sem geta haft dhrif 4 slika utreikninga eda verdmat.

9. gr.

Misnotkun sem felur i sér tilbuning eda annad form blekkingar eda syndarmennsku.

Vi0 mat a pvi hvort um markadsmisnotkun er ad reda sem felur i sér tilblining eda annad
form blekkingar eda syndarmennsku sbr. 2. t6lul. 1. mgr. 55. gr. laga um verdbréfavioskipti,
skal medal annars liti0 til eftirfarandi atrida:

a) Hvort sdmu adilar og hafa lagt fram tilbod eda att vidskipti, eda adilar peim tengdir, hafi
aour eda i kjolfar vidskiptanna midlad rongum eda misvisandi upplysingum.

b) Hvort hinir somu adilar og hafa lagt fram tilbod eda att vidskipti, eda adilar peim tengdir,
hafi 40ur eda i kjolfar vidskiptanna, sett saman eda midlad nidurstdoum greiningar eda
fjarfestingaradgjafar sem eru rangar eda hlutdreegar eda augljost er ad synilegir hags-
munir hafa haft ahrif a.

10. gr.
beettir sem taka skal tillit til vio mat a viourkenndri markadsframkvemd.

Vid mat 4 pvi hvort um vidurkennda markadsframkvamd er ad reda, sbr. 9. tolul. 2. gr.
laga nr. 33/2003, um verdbréfavioskipti, skal Fjarmalaeftirlitid meodal annars lita til eftir-
farandi atrida:

a) Hversu gagnse vidkomandi markadsframkvemd er fyrir verdbréfamarkadinn i heild
sinni.

b) Hversu naudsynlegt sé ad vernda starfsemi markadsafla og edlilegt samspil frambods og
eftirspurnar.

¢) Hversu mikil ahrif vidkomandi markadsframkvemd hefur 4 seljanleika verdbréfa og
skilvirkni & verdbréfamarkadi.

d) A0 hve miklu leyti viokomandi markadsframkvaemd samremist vidskiptavenjum er
tidkast 4 vidkomandi verobréfamarkadi asamt pvi ad gera markadsadilum kleift ad bregd-
ast 4 videigandi hatt og timanlega vid peim nyju markadsadstedum sem su framkvaemd
skapar.

e) Dbeirrar dhattu sem fylgir vidkomandi framkvamd fyrir traust tengdra verobréfamarkada,
med beinum eda 6beinum haetti, hvort sem peir eru skipulegir eda ekki, ad pvi er vardar
viokomandi fjarmalagerninga innan alls Evropska efnahagssvadisins.

f) Nidurstadna rannsokna Fjarmalaeftirlitsins eda annarra logberra yfirvalda eftir atvikum,
4 viokomandi markadsframkvamd, einkum hvort hun brjo6ti i baga vid 16g eda reglur sem
xtlad er a0 koma i veg fyrir markadssvik, eda sidareglur, hvort sem per gilda & vid-
komandi verdbréfamarkadi eda 4 verdbréfamorkudum innan Evropska efnahagssvaedis-
ins, sem tengjast honum med beinum eda dbeinum heetti.

g) Hvernig vidkomandi verdbréfamarkadur er byggour upp p.m.t. hvort hann er skipulegur
eda ekki, tegundir fjarmalagerninga sem vidskipti eru stundud med og hverjir eru
patttakendur & verobréfamarkadi, p.m.t. ad hve miklu leyti smasolufjarfestar taka patt a
verdbréfamarkadinum.

Ny eda nytilkomin markadsframkvaemd skal ekki talin 6vidunandi af halfu Fjarmala-
eftirlitsins einungis vegna pess ad pad hefur ekki 4dur sampykkt hana.

Fjarmalaeftirlitid skal endurskoda reglulega markadsframkvemd sem pad hefur vidur-
kennt, einkum med tilliti til breytinga sem ordid hafa & markadsumhverfi, t.d. breytinga a
vidskiptareglum eda skipulagi verdbréfamarkadarins.
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11. gr.
Samrad vio vidurkenningu markadsframkvemdar.

Fjarmalaeftirlitid skal eftir atvikum hafa samrdd vio hagsmunaadila, s.s. fulltrua tutgef-
enda, fjarmalafyrirteeki og fjarfesta, a0ur en akvordun er tekin um ad vidurkenna markads-
framkvaemd.

Fjarmalaeftirlitid skal einnig eftir atvikum hafa samrad vio 16gbar yfirvold annarra rikja,
einkum par sem er um samberilega markadi ad reeda hvad vardar skipulag, umfang og tegund
vidskipta.

12. gr.
Birting dkvardana.

Fjarmalaeftirlitid skal birta opinberlega dkvordun sina skv. 10. gr. Skal par tilgreint
hvada hegdun 4 verdbréfamarkadi teljist til vidurkenndrar markadsframkvamdar. Akvordun
Fjarmalaeftirlitsins skal einnig send nefnd Evropskra verobréfaeftirlita (e. Committee of
European Securities Regulators).

Birta skal per forsendur sem liggja til grundvallar akvordun Fjarmalaeftirlitsins um ad
vidurkenna markadsframkvaemd, einkum pegar dkvordunin er ekki i samremi vid vidur-
kennda markadsframkvemd annars stadar & Evropska efnahagssvadinu.

Fjarmalaeftirlitinu er heimilt ad fresta samradi vid hagsmunaadila, sbr. 11. gr. ef rann-
sokn mals er pegar hafin og allt par til slikri rannsokn er lokid og hugsanleg viourlog hafa
verid dkvedin.

Fjarmalaeftirlitinu er ekki heimilt ad vikja fra akvoroun sem faest ur samradsferli skv. 11.
gr., um hvad teljist viourkennd markadsframkvemd, nema ad undangengnu sambarilegu
samradsferli.

13. gr.
Tilkynningar um grunsamleg vidskipti.

Vid mat fjarmalafyrirteekja og starfsmanna peirra & pvi hvort tilkynna skuli Fjarmala-
eftirlitinu, skv. 3. mgr. 55. gr. eda 2. mgr. 61. gr. laga um verobréfavidskipti nr. 33/2003, um
grunsemdir um innherjasvik eda markadsmisnotkun verdur ad skoda hvert tilvik fyrir sig med
hlidsjon af peim pattum sem teljast til innherjasvika og markadsmisnotkunar samkvemt
reglugerd pessari og 16gum um verdbréfavidskipti.

14. gr.
Efni tilkynningar.

Adilar sem tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um grun um innherjasvik eda markadsmisnotkun
skv. 3. mgr. 55. gr. eda 2. mgr. 61. gr. laga nr. 33/2003, um verdbréfavidskipti, skulu senda
Fjarmalaeftirlitinu eftirfarandi upplysingar:

a) Lysingu 4 vidskiptum, p.m.t. hvers konar fyrirmeali er um ad rada, gerd tilboda, t.d. skil-
yrt tilbod, markadspontun eda annars konar fyrirmali, og tegund pess markadar sem
vidskipti eiga sér stad 4.

b) Astadur gruns um ad vidskipti geti talist til markadssvika.

c¢) Auodkenni 4 adila sem vidskipti fara fram fyrir og 6drum adilum sem eiga hlut ad vid-
komandi vidskiptum.

d) Hvada stdou sa adili sem tilkynnt er um hefur t.d. hvort vidskiptin eru fyrir hans eigin
reikning eda fyrir hond pridja adila.

e) Allar upplysingar sem kunna ad peirra mati ad skipta mali vid athugun & vidskiptunum.



Nr. 630 1. juli 2005

Ef ofangreindar upplysingar liggja ekki fyrir pegar tilkynningin er send, skulu a.m.k.
koma fram astedur pess ad tilkynnanda grunar ad vidskiptin geti talist til innherjasvika eda
markadsmisnotkunar. Adrar upplysingar skal senda Fjarmalaeftirlitinu um leid og peer liggja
fyrir.

15. gr.
Gildistaka o fl.

Reglugerd pessi er sett i samreemi vid akvardanir sameiginlegu EES-nefndarinnar um ad
fella inn 1 EES-samninginn og taka upp i innlendan rétt akvaedi eftirtalinna tilskipana og
reglugerdar: Tilskipunar Evropupingsins og radsins nr. 2003/6/EB um innherjavidskipti og
markadsmisnotkun (markadssvik), tilskipunar framkvaemdastjérnarinnar nr. 2003/124/EB um
skilgreiningu og birtingu a innherjaupplysingum og skilgreiningu 4 markadsmisnotkun, til-
skipunar nr. 2003/125/EB um framsetningu og birtingu greininga og hvernig radleggingum
um fjarfestingu i verobréfum skuli hagad, 4samt akvadum um hvener skylt sé¢ ad upplysa um
hagsmuni og hagsmunaarekstra, tilskipunar nr. 2004/72/EB um vidurkennda markads-
framkvamd, skilgreiningu 4 innherjaupplysingum i tengslum vid hravoruafleidur, samningu
innherjalista, tilkynningu um vidskipti stjornenda og tilkynningu um grunsamleg vidskipti,
reglugerdar nr. 2273/2003/EB um undanpagur fyrir endurkaupaazatlanir og verdjofnun fjar-
malagerninga.

Reglugerd pessi er sett med heimild 1 73. gr. laga nr. 33/2003 um verdbréfavioskipti, med
sidari breytingum, og 60last pegar gildi.

Vioskiptaraouneytinu, 1. juli 2005.

Valgerour Sverrisdéttir.

Kristjan Skarphédinsson.

VIDAUKI
Vioskipti med eigin bréf i endurkaupadsetlunum og verdjofnun fjarmalagerninga.

I. KAFLI
Viofangsefni.
1. gr.
[ pessum vidauka eru sett fram pau skilyrdi sem endurkaupadaetlanir og verdjofnun fjar-
malagerninga purfa ad uppfylla til pess ad falla undir undanpaguna sem kvedid er 4 um i 1.
tolul. 2. mgr. 53. gr. og 2. mgr. 56. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 33/2003.

2. gr.
Skilgreiningar.
[ pessum vidauka er merking eftirfarandi hugtaka, auk peirra sem melt er fyrir um {
[6gum um verdbréfavioskipti nr. 33/2003, sem hér segir:
1. Verdbréfafyrirteeki: Fjarmalafyrirtaeki med heimild til verobréfavidskipta samkvemt
16gum um fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002.
2. Lanastofnun: Fjarmdlafyrirteeki sem fengid hefur starfsleyfi samkvemt l6gum um
fjarmalafyrirteki, nr. 161/2002.
3. Endurkaupadaetlun: Vidskipti med eigin hlutabréf i samreemi vid VIII. kafla laga nr.
2/1995, um hlutafélog.
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Timasett endurkaupadetlun: Endurkaupadaetlun par sem dagsetningar og magn verdbréfa,
sem atlad er ad vidskipti muni eiga sér stad med a timabili aetlunarinnar, er gefid upp
pegar endurkaupadetlunin er birt opinberlega.

. Vidunandi, opinber birting: Birting i samraemi vid malsmedferdina sem melt er fyrir um

i 16gum um verdbréfavidskipti, nr. 33/2003.

Vidkomandi verdbréf: Framseljanleg verobréf eins og nanar er skilgreint { a. 1id 2. tdlul.

2. gr. laga um verobréfavidskipti, nr. 33/2003.

Verdjofnun: Oll kaup eda kauptilbod verdbréfafyrirtaekis eda lanastofnunar 4 tilteknum

verobréfum, eda hvers konar vidskipti med jafngilda gerninga i tengslum vid sélu &

verulegum eignarhlut peirra verdbréfa sem um er ad reda. Markmidid med verdjofnun er
a0 stydja vid markadsverd tiltekinna verdbréfa i fyrirframakvedinn tima, vegna
sOluprystings a pau verobréef.

Jafngildir gerningar: Eftirfarandi fjarméalagerningar p.m.t. peir sem ekki hafa verid teknir

til skraningar a skipulegum verdbréfamarkadi, eda sem ekki hefur verid 16g0 fram beidni

um ad taka til skraningar 4 slikan markad, ad pvi tilskildu ad tilmeeli Fjarmalaeftirlitsins
um gagnsei, ad pvi er vardar vidskipti med slika fjarmalagerninga, hafi verio uppfyllt:

a) Samningar eda réttur til ad skra sig fyrir, kaupa eda selja viokomandi verdbréf.

b) Afleiddir fjirmalagerningar vardandi viokomandi verdbréf.

¢) Verdbréf sem breytanlegum eda skiptanlegum skuldaskjolum er breytt 1 eda skipt ut
fyrir, pegar vidkomandi verobréf eru breytanleg eda skiptanleg skuldaskjol.

d) Skjol sem utgefandi eda abyrgdaradili viokomandi verdbréfa gefur it eda abyrgist,
par sem liklegt er ad markadsverd peirra hafi ahrif & verd viokomandi verdbréfa eda
ofugt.

e) Hlutir i verobréfum, pegar vidkomandi verdbréf eru igildi hlutabréfa, svo og 6ll
onnur verdbréf med somu eiginleika.

Sala 4 verulegum eignarhlut: Frumutboo eda itbod verdbréfa 4 eftirmarkadi, sem er aug-

lyst opinberlega og er adgreint fra 60rum daglegum vidskiptum, baedi ad pvi er vardar

verOmeti verdbréfanna sem bodin eru ut og pa adferd sem vidohofo er vid sdlu verd-
bréfanna.

Tilbodsgjafi: Fyrrum handhafar eda utgefendur viokomandi verdbréfa.

Uthlutun: Ferlid sem unnid er eftir vid akvordun 4 fjolda vidkomandi verdbréfa til handa

fjarfestum sem hafa adur skrad sig fyrir verobréfunum eda 6skad eftir peim.

Studningur vid verdjofnun: Beiting umframséluheimildar eda umframsdlukaupréttar

verdbréfafyrirtaekis eda lanastofnunar, i tengslum vid sélu & verulegum eignarhlut vio-

komandi verdbréfa til ad audvelda verdjéfnun.

Umframsoluheimildir: Akvaedi i solutryggingarsamningi eda samningi vid umsjonaradila

sem heimilar ad sampykktar séu skraningar eda kauptilbod 4 meira magni af viokomandi

verdbréfum en bodid var upp 4 i upphafi.

Umframeftirspurnarréttur: Réttur sem tilbodsgjafi veitir verobréfafyrirtaeki eda lanastofn-

unum sem eiga hlut ad utbodi til pess ad pad mati umframeftirspurn. Slikum fyrirteekjum

eda stofnunum er heimilt ad kaupa, samkvaemt samningsskilmalum, tiltekid magn af
peim verdbréfum sem um er ad raeda 4 utbodsverdi i dkvedinn tima eftir ad vidkomandi
verdbréf hafa verid bodin ut.
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II. KAFLI
Endurkaupaizetlanir.
3. gr.
Markmio endurkaupadcetlana.

Til pess ad undanpagan, sem kvedid er 4 um i 1. télul. 2. mgr. 53. gr. og 2. mgr. 56. gr.
laga um verdbréfavidskipti, nr. 33/2003, nai til endurkaupadeetlunar verdur hin ad vera i
samraemi vid akveedi 4., 5. og 6. gr. pessarar reglugerdar og verdur slik endurkaupaaaetlun ao
vera gerd i peim tilgangi einum ad minnka hlutafé utgefandans (virdi eda fjolda hlutabréfa)
eda til pess ad standa vid skuldbindingar sem leida af eftirfarandi:

a) Skuldatengdum fjarmalagerningum sem eru skiptanlegir i hlutabréf.
b) Aetlunum um forkaupsrétt starfsmanna 4 hlutabréfum eda adrar Gthlutanir hlutabréfa til
handa starfsménnum utgefandans eda hlutdeildarfélags.

4. gr.
Skilyroi vardandi endurkaupaacetlanir og birtingu.

Endurkaupadzatlun verdur ad vera i samremi vid skilyrdin sem melt er fyrir um i VIIL
kafla laga um hlutafélog, nr. 2/1995.

Adur en vidskipti hefjast, skal birta almenningi itarlega lysingu 4 aztluninni, sem sam-
pykkt hefur verid 1 samraemi vid VIII. kafla laga um hlutafélog, nr. 2/1995.

[ pessari Iysingu skulu koma fram markmid Aaetlunarinnar eins og um getur i 3. gr.,
hamarksendurgjald, hamarksfjoldi peirra hlutabréfa sem kaupa 4 og timabilid sem heimildin
fyrir deetlunina gildir.

Breytingar 4 astluninni, sem fylgja i kjolfario, skulu vera med fyrirvara um vidunandi,
opinbera birtingu i rikjum & Evrépska efnahagssvadinu.

Utgefandinn skal hafa kerfi sem uppfyllir kvadir um ad tilkynna 16gbzru yfirvaldi um
vidskipti & peim skipulega verobréfamarkadi er hlutabréfin hafa verid skrad. Med pessu kerfi
skal skra hverja ferslu sem tengist endurkaupadetlunum, p.m.t. upplysingarnar sem til-
greindar eru i VII. kafla laga nr. 34/1998 um starfsemi kauphalla og skipulegra tilbods-
markada.

Utgefanda ber ad birta opinberlega lysingu 4 61lum faerslum eins og getid er i 3. mgr. eigi
sidar en vid lok sjounda vidskiptadags eftir ad slik vidskipti fara fram.

5. gr.
Skilyroi fyrir vidskiptum.

AJ pvi er vardar verd er utgefanda ekki heimilt, pegar hann stundar vidskipti i endur-
kaupaaeetlun, ad kaupa hlutabréf & haerra verdi en sem nemur hasta verdi sidustu, 6hadu vid-
skipta og haesta fyrirliggjandi 6hada boodi i peim vidskiptakerfum sem kaupin fara fram.

Ef kaupin fara ekki fram a4 skipulegum verobréfamarkadi, skal verd sidustu, 6hadu
vidskipta eda heesta fyrirliggjandi 6hada bods, sem midad er vid, vera gengid 4 skipulegum
verdbréfamarkadi pess rikis a Evropska efnahagssvadinu par sem kaupin fara fram.

Ef kaup utgefanda 4 eigin hlutabréfum eru gerd med afleiddum fjarmalagerningum skal
uppgjorsverd slikra afleiddra fjarmalagerninga ekki vera harra en verd sidustu 6hddu vio-
skipta og haesta fyrirliggjandi 6hada boos.

bad magn sem tutgefanda er heimilt ad kaupa 4 einum degi skal ekki vera meira en sem
nemur 25% af medaltali daglegra vidskipta med vidkomandi hlutabréf a skipulegum verd-
bréfamarkadi par sem kaupin fara fram.
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Medaltal daglegra vioskipta skal byggjast 4 medaltali daglegra vidskipta i manudinum a
undan peim manudi pegar detlunin er birt opinberlega og haldast pad sama Ut pad timabil sem
heimildin fyrir dzetlunina gildir.

Ef magnid er ekki tilgreint 1 dzetlun ber ad byggja medaltal daglegra vioskipta 4 medaltali
daglegra vidskipta sidustu 20 vidskiptadaga 4 undan kaupdegi.

A0 pvi er vardar 2. mgr. er utgefanda heimilt, pegar litil velta er med bréfin 4 vidkomandi
markadi, ad haekka 25% morkin, ad pvi tilskildu ad eftirfarandi skilyrdi séu uppfyllt:

a) Utgefandi tilkynnir 16gbzeru yfirvaldi vidkomandi markadar fyrir fram um aztlanir sinar
um ad vikja frd 25% morkunum.

b) Utgefandi birtir opinberlega 4 vidunandi hatt ad hann kunni ad vikja fra 25% morkunum.

¢) Utgefandi fer ekki yfir 50% af medaltali daglegra vidskipta.

6. gr.
Takmarkanir.

Til pess ad falla undir undanpaguna, sem kvedid er 4 um i 1. t6lul. 2. mgr. 53. gr. og 2.
mgr. 56. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 33/2003, skal utgefandi ekki stunda eftirfarandi
vioskipti 4 medan hann tekur patt i endurkaupadaetlun:

a) Solu eigin hluta 4 medan 4 datluninni stendur.

b) Vidskipti 4 timabili sem telst lokad timabil samkvemt 16gum pess rikis & Evropska
efnahagssvaedinu er vidskiptin fara fram.

¢) Vioskipti par sem utgefandi hefur akvedid ad fresta birtingu innherjaupplysinga i sam-

reemi vid 3. mgr. 59. gr. laga um verdbréfavidskipti, nr. 33/2003.

Akvaedi a-lidar 1. mgr. gilda ekki ef Utgefandi er verdbréfafyrirtaeki eda lanastofnun sem
hefur gert radstafanir til ad koma i veg fyrir hagsmunaarekstra med skyrum adskilnadi ein-
stakra starfssvida peirra (Kinamuarum), sem eru undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins. Gert er rad
fyrir ad Kinamurar séu 4 milli peirra eininga sem bera abyrgd 4 meodhondlun innherja-
upplysinga, sem tengjast ttgefandanum beint eda Obeint, og peirra sem bera abyrgd 4 6llum
akvordunum, sem tengjast vidskiptum med eigin hlutabréf, p.m.t. vidskipti med eigin hluti
fyrir hond vidskiptavina, pegar vidskipti med eigin hlutabréf byggjast 4 slikum akvordunum.

Akvadi b- og c-lidar 1. mgr. gilda ekki ef Gtgefandi er verdbréfafyrirtzeki eda lanastofnun
sem hefur gert rddstafanir til ad koma i veg fyrir hagsmunaarekstra med skyrum adskilnadi
einstakra starfssvioa peirra (Kinamurum) sem eru undir eftirliti Fjarmalaeftirlitsins. Hér er att
vi0 aoskilnad milli peirra eininga sem bera abyrgd & medhondlun innherjaupplysinga sem
tengjast utgefandanum beint eda 6beint, p.m.t. vidskiptadkvardanir i endurkaupadaetlunum, og
peirra sem bera abyrgd a vidskiptum med eigin hluti fyrir hond vidskiptavina pegar peir
stunda vidskipti med eigin hluti fyrir hond pessara vidskiptavina.

Akvaedi 1. mgr. gilda ekki ef;

a) utgefandi hefur gert timasetta endurkaupadetlun, eda

b) endurkaupadetlun er stjérnad af verobréfafyrirteeki eda lanastofnun sem tekur vidskipta-
akvardanir i tengslum vid hlutafé utgefandans, 6had utgefandanum og an ahrifa fra
honum ad pvi er vardar timasetningu kaupanna.
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II. KAFLI
Verdjofnun fjarmalagerninga.
7. gr.
Skilyroi vardandi verdjofnun.
Til pess ad falla undir undanpaguna, sem kvedid er 4 um i 1. t6lul. 2. mgr. 53. gr. og 2.
mgr. 56. gr. laga nr. 33/2003 um verdbréfavidskipti, skal verdjofnun fjarmalagerninga fara
fram i samreemi vid 8., 9. og 10. gr. pessarar reglugeroar.

8. gr.
Timatengd skilyrdi vardandi verdjofnun.

Verdjofnun skal einungis fara fram i takmarkadan tima.

A0 pvi er vardar hlutabréf og Onnur verdbréf, sem eru jafngild hlutabréfum, skal
timabilid, sem um getur i 1. mgr., pegar um er ad reeda frumitbod sem er auglyst opinberlega,
hefjast 4 peim degi sem vidskipti med vidkomandi verdbréf hefjast & skipulegum verdbréfa-
markadi og ljuka eigi sidar en 30 almanaksddgum sidar.

begar frumutbod, sem er auglyst opinberlega, fer fram 1 riki innan Evréopska efnahags-
svaeoisins, sem leyfir vidskipti a0ur en vidskipti & skipulegum verobréfamarkadi hefjast, skal
timabilid, sem um getur i 1. mgr., hefjast 4 peim degi sem endanlegt verd vidkomandi verd-
bréfa er birt opinberlega 4 vidunandi hatt og ljuka eigi sidar en 30 almanaksddgum sidar, ad
pvi tilskildu ad slik vidskipti fari fram i samreemi vid reglur um skipulegan verdbréfamarkad,
séu peer til par sem vidkomandi verdbréf verda skrad, p.m.t allar reglur um opinbera birtingu
og skyrslugjof um vidskiptin.

A0 pvi er vardar hlutabréf og énnur verobréf sem eru jafngild hlutabréfum skal timabilio,
sem um getur i 1. mgr., pegar um er ad rada utbod a eftirmarkadi, hefjast & peim degi sem
endanlegt verd vidkomandi verdbréfa er birt opinberlega og ljika eigi sidar en 30 almanaks-
dégum eftir dagsetningu tthlutunar askrifta.

A0 pvi er vardar skuldabréf og annars konar tryggd skuldaskjol sem ekki eru breytanleg
eda skiptanleg i hlutabréf eda onnur verdbréf, jafngild hlutabréfum, skal timabilid, sem um
getur 1 1. mgr., hefjast 4 peim degi sem Utbodsskilmalar viokomandi verdbréfa eru birtir opin-
berlega p.m.t. fravik fra settu vidmidi, ef um pad er ad reeda og ljuka annadhvort eigi sidar en
30 almanaksddgum eftir pann dag sem utgefandi gerninganna fer i hendur greidslu fyrir ut-
gafuna eoda eigi sidar en 60 almanaksddgum eftir dagsetningu uthlutunar askrifta ad viokom-
andi verdbréfum, hvort sem verdur fyrr.

A0 pvi er vardar tryggd skuldaskjol, sem eru breytanleg eda skiptanleg i hlutabréf eda
onnur verdbréf, jafngild hlutabréfum, skal timabilid, sem um getur i 1. mgr., hefjast & peim
degi sem skilmalar lokautbods vidkomandi verdbréfa eru birtir opinberlega og ljuka annad-
hvort eigi sidar en 30 almanaksdégum eftir pann dag, sem utgefandi gerninganna faer i hendur
greidslu fyrir utgafuna, eda eigi sidar en 60 almanaksddgum eftir dagsetningu Uthlutunar
askrifta ad viokomandi verdbréfum, hvort sem verdur fyrr.

9. gr.
Skilyrdi um upplysinga- og skyrslugjof um verdjofnun.

Utgefendur, tilbodsgjafar, peir sem framkvema verdjofnun eda adilar sem koma fram
fyrir peirra hond, skulu birta opinberlega eftirfarandi upplysingar 4 vidunandi hatt 4dur en
utbodstimabil viokomandi verdbréfa byrjar:

a) Ad verdjofnun kunni ad fara fram, ad ekki sé druggt ad hin fari fram og ad hun kunni ad
verda stoovud a einhverjum timapunkti.
b) A0 verdjofnunarvidskiptum sé a&tlad ad stydja vid markadsverd vidkomandi verdbréfa.
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¢) A hvada timabili verdjéfnun kunni ad eiga sér stad.

d) Hver hafi umsjon med verdjéfnun, nema pad sé¢ ekki ljost vio birtingu og verdur pa ad
birta pad opinberlega adur en verdjéfnun hefst.

e) Hvort upplysingar um umframsoluheimild eda umframsoélukauprétt liggi fyrir og
hamarksumfang slikra heimilda, timabil hamarkskaupréttarins og skilyrdi fyrir pvi ad
nyta sér umframsoluheimild eda umframsdlukauprétt.

Akvadi 1. mgr. gilda ekki um Gtbod sem fara fram a grundvelli IV. kafla laga um verd-
bréfavidskipti fra og meo 1. jantar 2006.

Utgefendur, tilbodsgjafar eda adilar sem taka ad sér verdjofnun skulu eigi sidar en vid lok
sjoundu daglegu markadslotu eftir ad slik vidskipti fara fram tilkynna Fjarmalaeftirlitinu um
verdjofnunarvidskipti.

Utgefendur, tilbodsgjafar og peir sem framkvama verdjéfnun eda adilar sem koma fram
fyrir peirra hond skulu eigi sidar en einni viku eftir ad verdjofnunartimabili lauk birta opin-
berlega eftirfarandi upplysingar & vidunandi hatt:

a) Hvort verdjofnun hafi farid fram.

b) Hvenzar verdjofnun hofst.

¢) Hvenar verdjofnun atti sér sidast stao.

d) A hvada verdbili verdjofnun hafi verid hvern pann dag sem verdjéfnunarvidskipti foru
fram.

Utgefendur, tilbodsgjafar og peir sem framkvama verdjéfnun eda adilar sem koma fram
fyrir peirra hond skulu skra 61l verdjofnunarfyrirmeeli eda -vidskipti, p.m.t. fyrirmeali og
vidskipti med fjarmalagerninga sem ekki hafa verid skrddir 4 skipulegan verdbréfamarkad
asamt a.m.k. peim upplysingunum sem tilgreindar eru i VII. kafla laga nr. 34/1998, um starf-
semi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada.

begar fleiri en eitt verdbréfafyrirteki taka ad sér verdjofnun, hvort heldur er fyrir hond
utgefenda eda tilbodsgjafa, skal einn pessara adila vera tengilidur sem Fjarmalaeftirlitid getur
snuid sér til.

10. gr.
Sérstok verdskilyroi.

begar um er ad reda utbod hlutabréfa eda annarra verdbréfa, sem eru jafngild hluta-
bréfum, ma verdjofnun vidkomandi verdbréfa aldrei vera framkveemd 4 verdi sem er herra en
utbodsverdid.

Pegar um er ad reda Utbod 4 baktryggdoum skuldaskjolum, sem eru breytanleg eda skipt-
anleg fyrir gerninga eins og getid er i 1. mgr., skal verdjéfnun ekki undir neinum kringum-
stedum vera framkvamd 4 hearra verdi en markadsvero pessara gerninga pegar lokaskilmalar
hins nyja Gtbods eru birtir.

11. gr.
Skilyroi fyrir studningi vid verdjofnun.

Til pess ad falla undir undanpaguna sem kvedid er a um i 1. tolul. 2. mgr. 53. gr. og 2.
mgr. 56. gr. laga um verdbréfavioskipti, nr. 33/2003 skal studningur vid verdjofnun vera i
samraemi vid 9. gr. vidaukans og uppfylla eftirfarandi skilyroi:

a) Einungis er heimilt ad leyfa umframsdlu 4 vidkomandi verdbréfum 4 skraningartima-
bilinu og 4 titbodsverdi.

b) Stada sem upp kemur vegna umframsdluheimildar verdbréfafyrirtaekis, sem umframsolu-
eda kaupréttur naer ekki til, ma ekki vera haerri en sem nemur 5% af upprunalegu itbodi.
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¢) Rétthafar umframsolu- eda kaupréttar geta einungis nytt sér slikan rétt pegar leyfo hefur
verid umframsala 4 viokomandi verdbréfum.

d) Umframso6lu- eda kaupréttur getur ekki verid heerri en sem nemur 15% af upprunalegu
utbooi.

e) Timabilid sem nyta ma umframsolu- eda kauprétt skal vera pad sama og verdjofn-
unartimabilid samkvamt 8. gr. vidaukans.

f) Tilkynna skal opinberlega um umframsolu- eda kauprétt, tafarlaust, asamt 6llum videig-
andi upplysingum, p.m.t. hvener hann verdur nyttur og um fjolda viokomandi verdbréfa
og hvers edlis pau eru.



