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REGLUGERD EVROPUPINGSINS OG RADSINS (ESB) 2019/2115 2022/EES/20/10
fra 27. névember 2019

um breytingu & tilskipun 2014/65/ESB og reglugerdum (ESB) nr. 596/2014 og (ESB) 2017/1129 ad
pvi er vardar ad studla ad notkun vaxtarmarkada litilla og medalstérra fyrirtekja (*)

EVROPUPINGID OG RAD EVROPUSAMBANDSINS HAFA,

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

med hlidsjon af tillégu framkvemdastjornar Evropusambandsins,

eftir ad hafa lagt drog ad lagagerd fyrir pjodpingin,

med hlidsjon af aliti efnahags- og félagsmalanefndar Evropusambandsins (1),

i samraemi vid almenna lagasetningarmedferd (2),

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1) Framtaksverkefni sambands fjdrmagnsmarkada midast vid ad minnka porf allra litilla og medalstdrra fyrirtekja fyrir
bankaldn og veita peim adgang ad 6drum fjarmognunarleidum & markadi og jafnframt studla ad utgéafu litilla og
medalstdrra fyrirteekja & hlutabréfum og skuldabréfum & almennum morkudum. Fyrirteeki med stadfestu i Sambandinu
sem leitast vid ad afla fjar & vidskiptavettvongum standa frammi fyrir hdum stokum og vidvarandi kostnadi vegna
upplysingagjafar og hlitingar sem getur latt pa frd pvi ad sekja um toku til vidskipta & vidskiptavettvongum
Sambandsins. Auk pess hafa hlutabréf sem litil og medalstor fyrirteeki gefa Ut & vidskiptavettvéngum Sambandsins
tilhneigingu til bida tjon af minni seljanleika og meira flokti sem eykur fjdrmagnskostnadinn pannig ad su
fjarmdgnunarleid verdur of ipyngjandi. Pvi er naudsynlegt ad koma & pverleegri stefnu innan Sambandsins i pagu litilla
og medalstdrra fyrirteekja. Slik stefna parf ad vera fyrir alla, samreemd og skilvirk og taka mid af fjdlbreytni litilla og
medalstdrra fyrirteekja og 6likum porfum peirra.

2) Med tilskipun Evropupingsins og radsins 2015/65/ESB (3) er komid & fot nyrri tegund vidskiptavettvangs,
vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirteekja, undirflokki markadstorga fjarmalagerninga, til ad audvelda adgengi
litilla og medalstorra fyrirteekja ad fjarmagni og einnig til ad greida fyrir frekari proun sérhafdra markada sem mida ad
bvi ad sja fyrir porfum Gtgefenda sem eru litil og medalstor fyrirteeki med vaxtarmoguleika. I tilskipun 2014/65/ESB er
einnig s€d fyrir ad ,.beina @tti athyglinni ad pvi hvernig hlia meatti betur ad og efla notkun sliks markadar med
framtidarlagasetningu, pannig ad hann ladi ad sér fjarfesta og veiti moguleika & minni stjérnsyslubyrdi, jafnframt pvi ad
hvetja litil og medalstor fyrirteeki til ad fara inn & fjarmagnsmarkadi i gegnum vaxtarmarkadi litilla og medalstorra
fyrirtekja“. Efnahags- og félagsmalanefnd Evrépusambandsins hefur i aliti sinu um tilldgu framkveemdastjérnarinnar
um pessa breytingarreglugerd, itrekad ad litil samskipti og skrifraedislegar adferdir skapi verulegar hindranir og ad mun
meira atak purfi til ad yfirstiga peer. Auk pess er par tiltekid ad beina etti athygli ad nedsta hlekknum i kedjunni, litlu og
medalstoru fyrirteekjunum sjalfum m.a. med patttoku samtaka litilla og medalstérra fyrirteekja, adila vinnumarkadarins
o0g vidskiptarada.

(*) Pessi ESB-gerd birtist i Stjtid. ESB L 320, 11.12.2019, bls. 1. Hennar var getid i akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 215/2021
frd 9. Jali 2021 um breytingu & IX. vidauka (Fjarmalapjonusta) vid EES-samninginn (bidur birtingar).

(f) Stjtid. ESB C 440, 6.12.2018, bls. 79.

(3 Afstada Evrépupingsins fra 18. april 2019 (hefur enn ekki verid birt i Stjornartidindunum) og akvordun radsins fra 8. névember 2019.

(3 Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjArmalagerninga og um breytingu & tilskipun
2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 349).
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3)

4)

5)

6)

Hins vegar hefur pvi verid veitt athygli ad Gtgefendur fjarmalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta a
vaxtarmarkadi litilla og medalstérra fyrirteekja njota tiltélulega litillar tilslokunar i reglusetningu midad vid Gtgefendur
fjarmalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta & 6drum markadstorgum fjarmalagerninga eda skipulegum
morkudum. Flestar skuldbindingarnar sem settar eru fram i reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 596/2014 (%)
gilda & sama hatt um alla Gtgefendur, an tillits til steerdar peirra eda vidskiptavettvangs par sem fjarmalagerningar peirra
hafa verid teknir til vidskipta. pessi litla adgreining milli Gtgefenda fjarmalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta &
vaxtarmdrkudum litilla og medalstorra fyrirteekja og Utgefenda & 6drum markadstorgum fjarmalagerninga hefur letjandi
ahrif & markadstorg fjarmalagerninga til ad 6ska eftir skraningu sem vaxtarmarkadur litilla og medalstorra fyrirtekja,
sem sést i litlum fjolda vaxtarmarkada litilla og medalstorra fyrirteekja fram til pessa. bvi er naudsynlegt ad innleida
hoflegar vidbotartilslakanir til ad studla ad notkun vaxtarmarkada litilla og medalstdrra fyrirtaekja. Studla tti ad notkun
vaxtarmarkada litilla og medalstorra fyrirtekja med virkum hatti. Morg litil og medalstor fyrirteeki vita ekki enn ad til
séu vaxtarmarkadir litilla og medalstorra fyrirteekja sem ny tegund vidskiptavettvangs.

Gera @tti vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirteekja meira adladandi valkost med pvi ad draga frekar Ur peim
hlitingarkostnadi og peirri stjérnsyslubyroi sem Utgefendur fjarmalagerninga sem teknir hafa verio til vidskipta a
vaxtarmdrkudum litilla og medalstdrra fyrirteekja standa frammi fyrir. Til ad vidhalda sem mestri regluhlitingu &
skipulegum mérkudum attu radstafanirnar sem kvedid er & um i pessari reglugerd ad takmarkast vid fyrirteeki sem skrad
eru & vaxtarmorkudum litilla og medalstdrra fyrirtaekja, an tillits til pess ad ekki eru 6ll litil og medalstor fyrirteeki skrad
& vaxtarmérkudum litilla og medalstorra fyrirteekja og ad ekki eru 6l fyrirtaekin sem skrad eru & vaxtarmérkudum litilla
og medalstorra fyrirteekja litil eda medalstor. Samkveemt tilskipun 2014/65/ESB geta allt ad 50% Utgefenda
fjarmalagerninga sem teknir eru til vidskipa & vaxtarmoérkudum litilla og medalstorra fyrirtekja verid fyrirteeki sem
hvorki eru litil né medalstor fyrirteki til ad vidhalda ardsemi vidskiptalikans vaxtarmarkada litilla og medalstorra
fyrirteekja gegnum, m.a., seljanleika verdbréfa fyrirteekja sem hvorki eru litil né medalstor. T 1jési peirra ahaettu sem
getur verid fyrir hendi ef 6likir reglubalkar eru notadir gagnvart utgefendum sem skradir eru & vettvang i sama flokki,
p.e. vaxtarmarkadi, ettu radstafanirnar sem kvedid er & um i pessari reglugerd ekki einungis ad takmarkast vid
utgefendur litilla og medalstorra fyrirteekja. Til ad na fram samreemi fyrir Gtgefendur og gagnsai fyrir fjarfesta etti
leekkun kostnadar vegna hlitingar og stjornsyslubyrdi ad gilda um alla Gtgefendur fjarmalagerninga sem teknir eru til
vidskipta & vaxtarmérkudum litilla og medalstorra fyrirtaekja an tillits til markadsverdmeetis peirra.

Arangur vaxtarmarkads litilla og medalstorra fyrirteekja @tti ekki ad malast 7 fjélda fyrirteekja sem skrad eru par heldur
fremur med vaxtarhradanum sem pessi fyrirteeki na. Naudsynlegt er ad leggja meiri aherslu & litil og medalstor fyrirteeki
- eiginlega haghafa pessarar reglugerdar - og parfir peirra. Ad draga ur skriffinnsku er mikilveegur hluti i pvi ferli en
einnig parf ad gripa til annarra rada. Gera parf atak i ad bata upplysingarnar sem litil og medalstor fyrirteeki hafa beinan
adgang ad um pa fjarmdgnunarkosti sem standa peim til boda til ad styrkja proun peirra. Tilslokun i reglusetningu eetti
pvi ad vera i hag smeerri fyrirteekja sem hafa vaxtarméguleika.

Samkvaemt 1. mgr. 10. gr. reglugerdar (ESB) nr. 596/2014 telst pad 616gmaet midlun innherjaupplysinga ef adili byr yfir
innherjaupplysingum og midlar peim til annars adila nema midlunin fari fram i edlilegu sambandi vid starf, stédu eda
skyldur. Samkveemt 4. mgr. 11. gr. peirrar reglugerdar telst midlun innherjaupplysinga medan & markadspreifingu
(e. market sounding) stendur vera i edlilegu sambandi vid starf, stodu eda skyldur adila ad pvi tilskildu ad farid sé eftir
tilteknum verkferlum sem settir eru med reglum um markadspreifingar. Markadspreifing felur i sér veitingu upplysinga,
&dur en tilkynnt er um vidskipti, til eins eda fleiri mogulegra fjarfesta til ad kanna dhuga peirra & mdgulegum vidskiptum
og skilyrdi sem varda pau, s.s. mdgulegt umfang peirra eda verdlagningu. Medan & samningavidraedum stendur um
Gtbod hlutabréfa til hefra fjarfesta (lokad Utbod), ganga utgefendur til vidreedna vid takmarkadan fjélda mogulegra
heefra fjarfesta, eins og skilgreint er i reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) 2017/1129 (5) og semja um alla
samningsskilmala vidskiptanna vid pessa hefu fjarfesta.

Markmidid med veitingu upplysinga & pessu stigi samningavidradna er ad byggja upp og ljuka vidskiptunum i heild
sinni en ekki kanna dhuga mogulegra fjarfesta ad pvi er vardar fyrirframskilgreind vidskipti. Reglur um markads-
preifingar ad pvi er vardar lokad Gthod skuldabréfa geta stundum verid ipyngjandi og haldid aftur af badi Utgefendum
og fjarfestum vid ad hefja vidreedur um slik vidskipti. Til ad auka addrattarafl lokads Utbods skuldabréfa etti midlun

@)

®)

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

Reglugerd Evrdpupingsins og radsins (ESB) 2017/1129 fra 14. jani 2017 um lysingu sem birta skal pegar verdbréf eru bodin i almennu
Gtbodi eda tekin til vidskipta & skipulegum markadi og um nidurfellingu 4 tilskipun 2003/71/EB (Stjtid. ESB L 168, 30.6.2017, bls. 12).
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innherjaupplysinga til heefra fjarfesta ad pvi er vardar slik vidskipti, ad teljast vera i edlilegu sambandi vid starf, stédu
eda skyldur adila, og @ttu ad falla utan gildissvids reglnanna um markadspreifingar, ad pvi tilskildu ad til stadar séu
fullneegjandi samningar um ad afhenda ekki upplysingar.

7 Heegt er ad na akveonum seljanleika hlutabréfa Gtgefanda med seljanleikafyrirkomulagi, svo sem vidskiptavaktar-
samkomulagi eda seljanleikasamningum. Vidskiptavaktarsamkomulag samanstendur af samningi milli rekstraradila
markadar og pridja adila sem skuldbindur sig til pess ad vidhalda seljanleika akvedinna hlutabréfa og fer i stadinn
afslatt af vioskiptapéknunum. Seljanleikasamningur felur i sér samning milli Utgefanda og pridja adila sem skuldbindur
sig til pess ad tryggja seljanleika hlutabréfa Gtgefanda og fyrir hans hond. Til ad tryggja ad heilleiki markadar haldist til
fulls attu seljanleikasamningar ad vera i bodi fyrir alla fjarmalagerninga sem teknir eru til vidskipta a vaxtarmorkudum
litilla og medalstorra fyrirtekja i 6llu Sambandinu, med nokkrum skilyroum.

Ekki hafa 6ll 16gber yfirvdld komid & vidurkenndri markadsframkveemd i samraemi vid reglugerd (ESB) nr. 596/2014 i
tengslum vid seljanleikasamninga sem pydir ad Utgefendur fjarmalagerninga sem teknir eru til vidskipta a
vaxtarmorkudum litilla og medalstorra fyrirteekja hafa ekki allir adgang ad seljanleikakerfum i Sambandinu. Ef
seljanleikakerfi eru ekki til stadar getur pad stadid i vegi fyrir skilvirkri proun vaxtarmarkada litilla og medalstorra
fyrirteekja. bvi er naudsynlegt ad koma & ramma Sambandsins sem mun gera Utgefendum fjarmalagerninga sem teknir
eru til vidskipta & vaxtarmorkudum litilla og medalstorra fyrirteekja kleift ad gera seljanleikasamning vid veitanda
seljanleika prétt fyrir ad vidurkenndri markadsframkvaemd hafi ekki verid komid & fot & landsbundnum vettvangi.
Samkvaemt slikum lagaramma Sambandsins myndi adili sem gerir seljanleikasamning vid veitanda seljanleika ekki
teljast taka patt i markadsmisnotkun. Hinsvegar er mikilvaegt ad fyrirhugadur rammi Sambandsins um seljanleika-
samninga fyrir vaxtarmarkadi litilla og medalstdorra fyrirteekja komi ekki i stadinn fyrir vidurkenndar markadsfram-
kveemdir & landsbundnum markadi heldur komi til vidbotar peim sem na pegar eru i gildi eda eru fyrirhugadar. Einnig er
naudsynlegt ad l6gbarum yfirvéldum gefist afram kostur & ad koma a fét vidurkenndum markadsframkveemdum ad pvi
er vardar seljanleikasamninga til ad geta sérsnidid skilyrdi sin ad sérstokum adsteedum & hverjum stad eda til ad utvikka
slika samninga svo peir nai yfir illseljanleg verdbréf oOnnur en hlutabréf sem tekin eru til vidskipta &
vidskiptavettvongum.

8) Til ad tryggja samkvaemni i samremingu & fyrirhugudum ramma Sambandsins fyrir seljanleikasamninga eetti fram-
kvemdastjornin ad sampykkja taeknilega eftirlitsstadla til ad skilgreina snidmat sem nota & fyrir slika samninga, préad af
evropsku eftirlitsstofnuninni (Evropsku verdbréfamarkadseftirlitsstofnuninni), sem komid var & fét med reglugerd
Evropupingsins og radsins (ESB) nr. 1095/2010 (6), med framseldum gerdum skv. 290. gr. sattmalans um starfshetti
Evrépusambandsins og i samreemi vid 10.-14. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.

9) Samkvaemt 4. mgr. 17. gr. reglugerdar (ESB) nr. 596/2014 geta Utgefendur akvedid ad fresta opinberri birtingu innherja-
upplysinga kunni pad ad skada l6gmaeta hagsmuni Utgefenda, ef ekki er liklegt ad frestun villi um fyrir almenningi og ef
Gtgefendur geta tryggt trinad um pessar upplysingar. Utgefendum ber p6 skylda til ad tilkynna Igbearu yfirvaldi um pad
og leggja fram skriflega skyringu & grunnforsendum akvordunarinnar. Pessi tilkynningaskylda getur verid ipyngjandi
fyrir Gtgefendur fjarmalagerninga sem eingdngu hafa verid teknir til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstérra
fyrirteekja. Minni krofur & hendur slikum Gtgefendum, par sem peim veeri einungis skylt ad veita Gtskyringar & asteedum
fyrir frestun oski 16gbeer yfirvold eftir pvi, myndi draga Ur stjornsyslubyrdi Gtgefenda an pess ad hafa veruleg ahrif a
getu ldgbeera yfirvaldsins til ad hafa eftirlit med birtingu innherjaupplysinga, ad pvi tilskildu ad légbera yfirvaldinu sé
afram tilkynnt um akvoérdunina um frestun og pad geti hafid rannsdkn vakni efasemdir ad pvi er vardar pa akvordun.

10)  Ndgildandi veegari krafa til Utgefenda fjarméalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og
medalstorra fyrirteekja um ad leggja fram, i samraemi vid 6. mgr. 18. gr. reglugerdar (ESB) nr. 596/2014, innherjalista
einungis ad fenginni beidni fra 16gbaera yfirvaldinu hafa takmdrkud raunveruleg ahrif vegna pess ad pessir Utgefendur
falla &fram undir kréfurnar um vidvarandi eftirlit med adilum sem teljast vera innherjar med tilliti til yfirstandandi
verkefna. | stad nuverandi krofu etti pvi ad koma sa moguleiki ad Gtgefendur fjarmalagerninga sem teknir hafa verid til
vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirtekja haldi eingdngu lista yfir adila sem vid almenn skyldustorf sin
hafa reglulegan adgang ad innherjaupplysingum, s.s. framkvamdastjora, stjérnarmenn og I6gfreedinga innanhuss. Einnig
veeri pad ipyngjandi fyrir tgefendur fjarmalagerninga sem teknir eru til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstérra
fyrirtekja ad uppfera pegar i stad innherjalista & pann hatt sem kvedid er & um i framkvemdareglugerd

(6) Reglugerd Evrdépupingsins og radsins (ESB) nr. 1095/2010 fra 24. névember 2010 um ad koma & fot evropskri eftirlitsstofnun (Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin), um breytingu & akvérdun nr. 716/2009/EB og um nidurfellingu & akvérdun framkvemdastjornarinnar
2009/77/EB (Stjtid. ESB L 331, 15.12.2010, bls. 84).
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framkvaemdastjornarinnar (ESB) 2016/347 (7). bar sem sum adildarriki telja innherjalista mikilveega til ad tryggja
aukinn heilleika markadar etti adildarrikjunum p6 ad gefast kostur & ad innleida pa krofu & hendur Gtgefenda
fjarmalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirteekja ad peir lati i té
itarlegri innherjalista sem nai yfir alla adila sem hafa adgang ad innherjaupplysingum. Med hlidsjon af pvi ad
naudsynlegt er ad tryggja héflega stjornsyslubyrdi 4 litil og medalstor fyrirteeki eattu pessir itarlegu listar samt sem adur
ad hafa i for med sér minni stjornsyslubyrdi en heildarinnherjaskra.

11)  Naudsynlegt er ad skyra ad skuldbindingin um samningu innherjalista liggur badi hja dtgefendum og 6llum adilum sem
koma fram fyrir peirra hond eda fyrir peirra reikning. Skyldur allra adila sem koma fram fyrir hénd Gtgefenda eda fyrir
reikning peirra ad pvi er vardar samningu innherjalista &ttu ad vera skyrar til ad fordast 6likar tulkanir og starfsvenjur {
Sambandinu. Breyta atti videigandi akvaeedum reglugerdar (ESB) nr. 596/2014 til samraemis vid pad.

12)  Samkvemt 3. mgr. 19. gr. reglugerdar (ESB) nr. 596/2014 er Utgefendum og patttakendum a markadi med losunar-
heimildir skylt ad birta upplysingar um vidskipti framkvemd af einstaklingum sem gegna stjérnunarstérfum og
einstaklingum sem eru peim nadkomnir innan priggja virkra daga fra vidskiptunum. Sami frestur gildir um einstaklinga
sem gegna stjérnunarstdrfum og einstaklinga sem eru peim nakomnir ad pvi er vardar skyldu peirra ad tilkynna vidskipti
sin til Gtgefanda eda til patttakenda @ mérkudum med losunarheimildir. Ef einstaklingar sem gegna stjérnunarstérfum og
einstaklingar sem eru peim nakomnir tilkynna Utgefendum eda patttakendum & mérkudum med losunarheimildir seint
um vioskipti sin er taeknilega erfitt fyrir pa Gtgefendur eda patttakendur & mérkudum med losunarheimildir ad hlita
briggja daga frestinum sem getur leitt til agreinings um &byrgd. Utgefendum og patttakendum & mérkudum med
losunarheimildir atti pvi ad vera heimilt ad birta upplysingar um vidskipti innan tveggja virkra daga fra vidtoku
tilkynningar um pau vidskipti fra einstaklingum sem gegna stjérnunarstdrfum og einstaklingum sem eru peim nakomnir.

13)  Samkveemt reglugerd (ESB) 2017/1129 er atgefanda, med &kvednum skilyrdum, ekki skylt ad birta Utbods- og
skraningarlysingu ef um er ad raeda verdbréf sem bodin eru i tengslum vid yfirtoku med skiptittbodi og ef um er ad
reeda verdbréf sem bodin eru, peim Uthlutad eda sem til stendur ad Uthluta i tengslum vid samruna eda uppskiptingu.
pess i stad atti skjal sem inniheldur lagmarksupplysingar par sem vidskiptunum er lyst og ahrifum pess & utgefandann
ad vera gert adgengilegt almenningi. Engar krofur eru i Sambandslégum um ad I6gbert landsyfirvald endurskodi eda
sampykki slikt skjal fyrir birtingu pess og innihald pess er umfangsminna samanborid vid lysingu. Otilatlud afleiding af
slikri undanpéagu er ad vid akvednar adstedur getur Oskrdd fyrirteki annast upphaflega toku hlutabréfa peirra til
vidskipta a skipulegum markadi an pess ad leggja fram lysingu. bannig geta fjarfestar ekki nalgast gagnlegar
upplysingar sem er ad finna i lysingu jafnframt pvi ad komist er hj eftirliti 16gbeers landsyfirvalds med upplysingunum
sem markadurinn faer. pvi er videigandi ad innleida kréfu um ad birta purfi lysingu fyrir 6skrad fyrirteeki sem 6ska eftir
pvi ad vera tekin til vioskipta & skipulegum markadi i kjélfar skiptiutbods, samruna eda uppskiptingar.

14)  Akvadi 14. gr. reglugerdar (ESB) 2017/1129 heimila ekki ad svo stéddu notkun einfaldadrar lysingar fyrir Gtgefendur
hlutabréfatengdra verdbréfa sem tekin hafa verid til vidskipta annadhvort & skipulegum markadi eda vaxtarmarkadi
litilla og medalstorra fyrirteekja samfellt ad lagmarki neestlidna 18 méanudi og sem myndu leitast vid ad gefa at hlutabréf
sem veita adgang ad hlutabréfatengdum verdbréfum sem hafa pegar verid gefin Ut. bvi etti ad breyta 14. gr. peirrar
reglugerdar til ad heimila slikum utgefendum ad nota einfaldada lysingu.

15)  Ekki atti ad lita & vaxtarmarkadi litilla og medalstdrra fyrirteekja sem lokaafanga i ad kvarda utgefendur upp & vid og
peir &ttu ad studla ad pvi ad arangursrik fyrirtaeki vaxi og fari ad lokum & skipulega markadi til ad njota avinnings af
meiri seljanleika og steerri hopi fjarfesta. Til ad lidka fyrir umskiptum fra vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirtekja
til skipulegs markadar ettu vaxandi fyrirtaeki ad geta notad einfaldad fyrirkomulag upplysingagjafar, eins og sett er fram
i 14. gr. reglugerdar (ESB) 2017/1129, fyrir toku verdbréfa til vidskipta & skipulegan markad sem eru jafngeng
(e. fungible) verdbréfum sem hafa pegar verid gefin Gt, ad pvi tilskildu ad pessi fyrirteeki hafi bodid verdbréf i almennu
Utbodi sem hafa verid tekin til vidskipta a vaxtarmarkadi litilla og medalstdrra fyrirtekja i a.m.k. tvo ar og hafa ad 6llu
leyti fario ad skuldbindingum um skyrslugjof og birtingarskyldu & pvi timabili. Tveggja ara timabil atti ad gefa
Utgefendum kost & ad 6dlast naegilega reynslu og veita markadnum upplysingar um fjarhagslega frammist6du sina sem
og skyrslugjafarkrofur samkvaemt tilskipun 2014/65/ESB.

(") Framkveemdarreglugerd framkvemdastjornarinnar (ESB) 2016/347 fra 10. mars 2016 um taknilega framkveemdarstadla ad pvi er vardar
nakvaemt snid innherjalista og uppfarslu & innherjalistum i samreemi vid reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 596/2014 (Stjtid.
ESB L 65 11.3.2016, hls. 49).
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16) 1 reglugerd Evropupingsins og radsins (EB) nr. 1606/2002 (8) er Gtgefendum fjarmalagerninga sem teknir eru til
vidskipta & vaxtarmorkudum litilla og medalstorra fyrirtekja ekki skylt ad birta reikningsskil sin i samremi vid
alpjédlega reikningsskilastadla. Hinsvegar, til pess ad vikja ekki fra stodlum skipulegs markadar, &ttu Gtgefendur
fjarmalagerninga, sem teknir eru til vidskipta & vaxtarmérkudum litilla og medalstorra fyrirtaekja, sem 6ska pess ad nota
einfaldad fyrirkomulag upplysingagjafar sem sett er fram i 14. gr. reglugerdar (ESB) 2017/1129 fyrir téku verdbréfa
sinna til vidskipta & skipulegum markadi, ad thda nyjasta arsreikning sinn i samraemi vid reglugerd (EB) nr. 1606/2002,
p.m.t. samanburdarupplysingar fyrir neestlidid ar, ef peir pyrftu ad gera samstaedureikningsskil vegna beitingar
tilskipunar Evrépupingsins og radsins 2013/34/ESB (°) eftir ad fjarmalagerningar peirra hafa verid teknir til vidskipta &
skipulegum markadi. par sem beiting peirrar tilskipunar myndi ekki skylda Gtgefendur til ad Utbla slik reikningsskil
&ttu peir ad fara ad landslogum adildarrikisins sem peir hafa stadfestu i.

17)  Tilgangur pessarar reglugerdar er i samreemi vid markmid ESB-vaxtarlysingarinnar eins og hin er sett fram i 15. gr.
reglugerdar (ESB) 2017/1129. ESB-vaxtarlysingin er stutt og pvi frekar dyrt ad gera hana og draga pannig ur kostnadi
fyrir litil og medalstor fyrirteeki. Litil og medalstor fyrirteeki attu ad geta valid ad nota ESB-vaxtarlysinguna. NGverandi
skilgreining & litlum og medalstérum fyrirteekjum i reglugerd (ESB) 2017/1129 getur verid of takmarkandi einkum fyrir
pa atgefendur sem sekjast eftir toku til vidskipta a vaxtarmarkadi litilla og medalstdrra fyrirteekja en peir eru oft staerri
en hefdbundin litil og medalstor fyrirteki. Ad pvi er vardar almenn Gtbod sem i strax kjolfarid fylgja vidskipti &
vaxtarmarkadi litilla og medalstdrra fyrirteekja aettu pvi litlir Gtgefendur ekki ad geta notad ESB-vaxtarlysinguna, jafnvel
pott markadsverdmaeti peirra eftir fyrstu toku til vidskipta sé undir 200 000 000 evrum. bvi @tti ad breyta reglugerd
(ESB) 2017/1129 til ad gera utgefendum sem seekjast eftir fyrsta almenna Uthodi med bradabirgdamarkadsverdmeeti
undir 200 000 000 evrum Kleift ad semja ESB-vaxtarlysingu.

18) 1 1josi pess hve litil og medalstor fyrirtaeki eru mikilveeg fyrir virkni hagkerfis Sambandsins ztti ad veita sérstaka athygli
beim ahrifum sem I16g Sambandsins um fjarmalapjénustu hafa & fjarmognun litilla og medalstorra fyrirtakja. | pvi skyni
&tti framkvaemdastjornin, pegar hin tekst & hendur endurskodun 4 réttargerdum sem hafa ahrif & fjarmdgnun skradra og
Oskradra litilla og medalstorra fyrirteekja, ad greina lagalegar og stjornsyslulegar hindranir, p.m.t. i tengslum vid
rannsoknir, sem takmarka eda koma i veg fyrir fjarfestingu i litlum og medalstérum fyrirteekjum. Vid pad eetti
framkveemdastjornin ad meta préun fjarmagnsstreymis til litilla og medalstorra fyrirteekja og kappkosta ad skapa

hagsteett lagaumhverfi sem studlar ad fjarmognun litilla og medalstorra fyrirtaekja.

19)  bvi ber ad breyta tilskipun 2014/65/ESB, reglugerdum (ESB) nr. 596/2014 og (ESB) nr. 2017/1129 til samraemis vid
pad.

20)  Reglugerd pessi @tti ad koma til framkvaemda fra og med 31. desember 2019. Akvadi 1. gr. &ttu hins vegar ad koma til
framkveemda fr4 og med 1. jantar 2021.

SAMPYKKT REGLUGERD PESSA:

1.gr.
Breytingar & reglugerd (ESB) nr. 596/2014

Reglugerd (ESB) nr. 596/2014 er breytt sem hér segir:
1) [11. gr. batist eftirfarandi malsgrein vid:

»la. Sé Utbodi verdbréfa eingbngu beint ad heaefum fjarfestum, eins og peir eru skilgreindir i e-1id 2. gr. reglugerdar
Evrdpupingsins og rddsins (ESB) 2017/1129 (*), skal midlun upplysinga til peirra hafu fjarfesta i pvi skyni ad semja um
samningsskilmala fyrir pétttoku peirra i skuldabréfautgafu dtgefanda fjdrmalagerninga sem teknir hafa verid til vidskipta &
vidskiptavettvangi, eda annars adila sem kemur fram fyrir hans hond eda fyrir reikning hans, ekki teljast vera
markadspreifing. Slik samskipti skulu teljast fara fram i edlilegu sambandi vid starf, st6du eda skyldur adila eins og kvedid
eraum i 1. mgr. 10. gr. pessarar reglugerdar og skulu pvi ekki teljast 616gmat midlun innherjaupplysinga. Sa dtgefandi,
eda adili sem kemur fram fyrir hans hond eda adhefst fyrir hans reikning, skal tryggja ad peir heefu fjarfestar sem fa

(8) Reglugerd Evrdépupingsins og radsins (EB) nr. 1606/2002 fra 19. jali 2002 um beitingu alpjédlegra reikningsskilastadla (Stjtio. EB L 243,
11.9.2002, bls. 1).

() Tilskipun Evropupingsins og radsins 2013/34/ESB fra 26. juni 2013 um éarleg reikningsskil, samsteedureikningsskil og tilheyrandi skyrslur
tiltekinna tegunda fyrirteekja, um breytingu a tilskipun Evrépupingsins og radsins 2006/43/EB og nidurfellingu tilskipana radsins
78/660/EBE og 83/349/EBE (Stjtid. ESB L 182, 29.6.2013, bls. 19).
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upplysingarnar i hendur geri sér grein fyrir og vidurkenni skriflega peer skyldur samkvamt légum og reglum sem pvi fylgir
0g geri sér grein fyrir peim vidurlégum sem gilda um innherjasvik og 6l6gmata midlun innherjaupplysinga.

(*) Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) 2017/1129 fra 14. jani 2017 um lysingu sem birta skal pegar verobréf eru
bodin i almennu Gtbodi eda tekin til vidskipta & skipulegum markadi og um nidurfellingu & tilskipun 2003/71/EB
(Stjtid. ESB L 168, 30.6.2017, bls. 12).

2) Eftirfarandi malsgreinar betast vid 13. gr.:

,,12. An pess ad hafa ahrif 4 vidurkennda markadsframkveemd eins og hin er akvordud i samreemi vid 1.-11. mgr. pessarar
greinar er Utgefanda fjarmélagerninga sem teknir eru til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirtekja heimilt
ad gera seljanleikasamning (e. liquidity contract) um hlutabréf sin ef &1l eftirfarandi skilyrdi eru uppfyllt:

a) skilmalar seljanleikasamningsins fullnegja peim vidmidum sem sett eru fram i 2. mgr. pessarar greinar og i framseldri
reglugerd framkvemdastjérnarinnar (ESB) 2016/908 (*),

b) seljanleikasamningurinn er saminn i samraemi vid snidmat Sambandsins sem um getur i 13. mgr. pessarar greinar,

¢) viokomandi veitandi seljanleika hefur fengid tilskilid starfsleyfi fra logbaeru yfirvaldi i samremi vid tilskipun
2014/65/ESB og er skradur sem markadsadili hja peim rekstraradila markadar eda verobréfafyrirteeki sem starfraekir
vidkomandi vaxtarmarkad litilla og medalstorra fyrirteekja,

d) sa rekstraradili markadar eda verobréfafyrirteekid sem starfreekir vidkomandi vaxtarmarkad litilla og medalstérra
fyrirteekja stadfestir skriflega gagnvart Utgefandanum ad hann/pad hafi fengid afrit af seljanleikasamningnum og
sampykki skilméla samningsins.

Utgefandinn sem um getur i fyrstu undirgrein pessarar mélsgreinar skal hvenar sem er geta synt fram & ad skilyrdin sem
samningurinn var gerour samkvaemt séu uppfyllt & vidvarandi grundvelli. S& Gtgefandi, og sé rekstraradili markadar eda
verdbréfafyrirteeki sem rekur vidkomandi vaxtarmarkad litilla og medalstorra fyrirtekja, skal afhenda vidkomandi
l6gbaerum yfirvéldum afrit af seljanleikasamningnum 6ski pau eftir pvi.

13. Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teeknilegum eftirlitsstédlum til ad dtfeera samnings-
snidmat sem nota skal til ad gera seljanleikasamning i samraemi vid 12. mgr., i pvi skyni ad tryggja hlitni vid pau viomid
sem sett eru fram i 2. mgr., p.m.t. ad pvi er vardar gagnsei gagnvart markadnum og efndir hvad vardar ad veita seljanleika.

Evropska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum eftirlitsstédlum fyrir framkveemda-
stjornina eigi sidar en 1. september 2020.

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

(*) Framseld reglugerd framkvemdastjornarinnar (ESB) 2016/908 fr4 26. febrdar 2016 um vidbetur vid reglugerd
Evrdpupingsins og radsins (ESB) nr. 596/2014 um taknilega eftirlitsstadla um vidomidanir, verklagsreglur og kréfur um
ad koma & vidurkenndri markadsframkvemd og kréfurnar um ad vidhalda henni, nema hana Ur gildi eda breyta
skilyrdum um sampykki 4 henni (Stjtid. ESB L 153, 10.6.2016, bls. 3).

3) Eftirfarandi undirgrein beetist vid 4. mgr. 17. gr.:

,Pratt fyrir pridju undirgrein pessarar malsgreinar skal utgefandi fjarmalagerninga sem einungis eru teknir til vidskipta &
vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirtekja leggja fram skriflega Gtskyringu hjé pvi l6gbeera yfirvaldi sem tilgreint er i
3. mgr. 6ski pad eftir henni. Svo fremi ad Gtgefandi geti réttleett &kvordun sina um frestun skal honum ekki skylt ad halda
skra yfir pa utskyringu.“

4) Akvadum 18. gr. er breytt sem hér segir:
a) Istad 1. 0g 2. mgr. kemur eftirfarandi:
1. Utgefendur og adilar sem koma fram fyrir peirra hénd eda adhafast fyrir reikning peirra skulu hver um sig:

a) gera lista yfir alla adila sem hafa adgang ad innherjaupplysingum og starfa fyrir p4 samkveemt radningarsamningi,
eda hafa & annan hatt med hondum verkefni sem peir hafa adgang ad innherjaupplysingum gegnum, s.s. radgjafa,
endurskodendur eda lanshafismatsfyrirteki (innherjalista),

b) uppfera innherjalistann tafarlaust i samrami vid 4. mgr. og
c) afhenda légberu yfirvaldi innherjalistann eins fljott og audid er ad beidni pess.

2. Utgefendur og adilar sem koma fram fyrir peirra hénd eda adhafast fyrir reikning peirra skulu gera allar edlilegar
rédstafanir til ad tryggja ad allir adilar & innherjalistanum vidurkenni skriflega peer skyldur samkveemt 16gum og reglum
sem pvi fylgir og geri sér grein fyrir peim vidurlogum sem gilda um innherjasvik og O6l6gmata midlun
innherjaupplysinga.
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Ef Gtgefandi bidur annan adila um ad semja og uppfera innherjalista Utgefandans skal Utgefandinn afram bera fulla
abyrgd & pvi ad farid sé ad pessari grein. Utgefandinn skal avallt halda rétti sinum til adgangs ad innherjalistanum sem
hinn adilinn semur.*

b) 1stad 4., 5. og 6. mgr. kemur eftirfarandi:

,A. Utgefendur og adilar sem koma fram fyrir peirra hond eda adhafast fyrir reikning peirra skulu hver um sig
uppfera innherjalista sinn n tafar, p.m.t. dagsetningu uppfarslunnar, vid eftirfarandi adstedur:

a) ef breyting verdur & &staeedu pess ad hafa adila & innherjalistanum sem pegar er & honum,

b) ef nyr adili feer adgang ad innherjaupplysingum og pvi parf ad baeta honum & innherjalistann og

c) efadili hefur ekki lengur adgang ad innherjaupplysingum.

Hver uppfersla skal tilgreina dagsetningu og tima pegar breytingin sem veldur uppfarslunni atti sér stad.

5. Utgefendur og adilar sem koma fram fyrir peirra hénd eda adhafast fyrir reikning peirra skulu hver fyrir sig
geyma innherjalistann i minnst fimm ar eftir gerd hans eda uppfeerslu.

6. Utgefendum sem hafa fengid fjarmalagerninga sina tekna til vidskipta 4 vaxtarmarkadi litilla og medalstorra
fyrirteekja skal ekki vera heimilt til ad hafa adra adila & innherjalistum sinum en pa sem vegna edlis starfa sinna eda
stdou innan Utgefanda hafa reglulegan adgang ad innherjaupplysingum.

préatt fyrir fyrstu undirgrein pessarar malsgreinar og pegar pad er réttleetanlegt vegna adstedjandi vanda i tengslum vid
heilleika landsmarkada er adildarrikjum heimilt ad krefjast pess af Gtgefendum fjarmalagerninga sem teknir hafa verid
til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirteekja ad peir telji upp alla pa adila sem um getur i a-1id 1. mgr. &
innherjalistum sinum. A peim listum skulu vera peer upplysingar sem tilgreindar eru i pvi snidmati sem Evropska
verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin akvardar samkveemt fjordu undirgrein pessarar malsgreinar.

Innherjalistinn sem um getur i fyrstu og annarri undirgrein pessarar malsgreinar skal afhentur 16gbeera yfirvaldinu eins
fljott og audio er ad beidni pess.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal semja drog ad teknilegum framkveemdarstédlum til ad akvarda
ndkveemlega snid innherjalistanna sem um getur i annarri undirgrein pessarar greinar. Snid innherjalistanna skal vera
hafilega itarlegt og hafa i for med sér minni stjérnsyslubyrdi en snid peirra innherjalista sem um getur i 9. mgr.

Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin skal leggja pessi drog ad teknilegum framkvemdarstédolum fyrir
framkvemdastjornina eigi sidar en 1. september 2020.

Framkveemdastjérninni er veitt vald til ad sampykkja teeknilegu framkvaemdarstadlana sem um getur i fjordu undirgrein
pessarar malsgreinar i samraemi vid 15. gr. reglugerdar (ESB) nr. 1095/2010.“

5) 1 stad fyrstu undirgreinar 3. mgr. 19. gr. kemur eftirfarandi:

3. Utgefandi eda patttakandi 4 markadi med losunarheimildir skal gera upplysingarnar sem fram koma i tilkynningunni
sem um getur i 1. mgr. opinberar innan tveggja virkra daga fra mottoku slikrar tilkynningar.*

6) 1stad 2. mgr. 35. gr. kemur eftirfarandi:

2. Framkveemdastjorninni skal falid vald til ad sampykkja framseldar gerdir sem um getur i 6. gr. (5. og 6. mgr.), 12. gr.
(5. mgr.), 17. gr. (pridju undirgrein 2. mgr. og 3. mgr.), 19. gr. (13. og 14. mgr.) og 38. gr. i fimm ar fra 31. desember 2019.
Framkveemdastjornin skal taka saman skyrslu um valdaframsalid eigi sidar en niu manudum fyrir lok fimm &ra timabilsins.
Valdaframsalid skal framlengt med pegjandi samkomulagi um jafnlangan tima, nema Evrépupingid eda radid andmeeli
peirri framlengingu eigi sidar en premur manudum fyrir lok hvers timabils.*

2.gr.
Breytingar & reglugerd (ESB) 2017/1129
Reglugerd (ESB) 2017/1129 er breytt sem hér segir:

1) Eftirfarandi malsgreinar beetast vid i 1. gr.:

,»6a. Undanpagurnar sem settar eru fram i f-lid 4. mgr. og e-lid 5. mgr. skulu einungis gilda um hlutabréfatengd verdbréf og
einungis i eftirfarandi tilvikum:
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a) hlutabréfatengdu verdbréfin eru jafngeng (e. fungible) fyrirliggjandi verdbréfum sem hafa pegar verid tekin til vidskipta
a skipulegum markadi adur en yfirtakan og tengd vidskipti hennar eiga sér stad, og yfirtakan telst ekki vera andhverf
yfirtaka (e. reverse acquisition) i skilningi lidar B19 i alpjodlega reikningsskilastadlinum (IFRS) 3, Sameiningar
fyrirteekja, sem var sampykktur med reglugerd framkveemdastjornarinnar (EB) nr. 1126/2008 (*), eda

b) eftirlitsyfirvaldid, sem er l16gbeert til ad endurskoda, eftir atvikum, tilbodsyfirlit samkvamt tilskipun Evrépupingsins og
raosins 2004/25/EB (**), hefur veitt fyrirframsampykki & skjalinu sem um getur i f-1id 4. mgr. eda e-lid 5. mgr.
pessarar greinar.

6b. Undanpagurnar sem settar eru fram i g-lid 4. mgr. og f-lid 5. mgr. skulu einungis gilda um hlutabréfatengd verdbréf
sem vioskipti med teljast ekki vera andhverf yfirtaka i skilningi lidar B19 i stadlinum (IFRS) 3, Sameiningar fyrirteekja, og
einungis i eftirfarandi tilvikum:

a) hlutabréfatengd verdbréf yfirtokuadilans hafa pegar verid tekin til vidskipta & skipulegum markadi adur en vidskiptin
fara fram eda

b) hlutabréfatengd verdbréf adilanna sem verid er ad skipta hafa pegar verid tekin til vidskipa & skipulegum markadi adur
en vidskiptin fara fram.

(*) Reglugerd framkvaemdastjérnarinnar (EB) nr. 1126/2008 fr4 3. névember 2008 um innleidingu tiltekinna alpjodlegra
reikningsskilastadla i samreemi vid reglugerd Evropupingsins og radsins (EB) nr. 1606/2002 (Stjti6. ESB L 320,
29.11.2008, bls. 1).

(**) Tilskipun Evrdpupingsins og radsins 2004/25/EB fra 21. april 2004 um yfirtékutilbod (Stjtid. ESB L 142, 30.4.2004,
bls. 12).

2) Akvadum 14. gr. er breytt sem hér segir:
a) Fyrstu undirgrein 1. mgr. er breytt sem hér segir:
i. [ stad b-lidar kemur eftirfarandi:

,b) med fyrirvara um 5. mgr. 1. gr., Utgefendur hlutabréfatengdra verdbréfa sem hafa verid tekin til vidskipta a
skipulegum markadi eda vaxtarmarkadi litilla og medalstdrra fyrirteekja samfleytt a.m.k. naestliona 18 manudi
og sem gefa Ut verdbréf sem ekki eru hlutabréfatengd eda verdbréf sem veita adgang ad hlutabréfatengdum
verdbréfum og eru jafngeng (e. fungible) fyrirliggjandi hlutabréfatengdum verdbréfum atgefandans sem hafa
pegar verid tekin til vidskipta,*

ii. Eftirfarandi lidur batist vio:

,»d) Utgefendur verdbréfa, sem hafa verid bodin Ut i almennu Gtbodi og tekin til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla
og medalstorra fyrirteekja samfleytt a.m.k. i tvo ar, hafa ad fullu uppfyllt skuldbindingar um skyrslu- og
upplysingagjof at allt timabilid sem pau hafa verid tekin til vidskipta og sem 6ska eftir pvi ad verobréf, sem
eru jafngeng fyrirliggjandi verdbréfum sem hafa pegar verid gefin Gt, verdi tekin til vidskipta & skipulegum
markadi.*

b) Akvadum 2. mgr. er breytt sem hér segir:
i. Eftirfarandi malslid er baett vid i annarri undirgrein:

,peir utgefendur sem um getur i d-1id fyrstu undirgreinar 1. mgr. pessarar greinar og ber ad gera samstaedu-
reikningsskil i samreemi vid tilskipun Evropupingsins og radsins 2013/34/ESB (*) eftir ad verdbréf peirra hafa
verid tekin til vidskipta & skipulegum markadi skulu taka saman nyjustu fjarhagsupplysingar skv. a-1id annarrar
undirgreinar 3. mgr. pessarar greinar, sem skulu hafa ad geyma par samanburdarupplysingar vid naestlidid ar sem
eru i einféldudu lysingunni, i samremi vid alpjodlegu reikningsskilastadlana (IRFS) sem um getur i reglugerd
Evrdpupingsins og radsins (EB) nr. 1606/2002 (**).

(*) Tilskipun Evrdpupingsins og radsins 2013/34/ESB fra 26. jani 2013 um arleg reikningsskil, samstaedu-
reikningsskil og tilheyrandi skyrslur tiltekinna tegunda fyrirtaekja, um breytingu 4 tilskipun Evrépupingsins og
radsins 2006/43/EB og nidurfellingu tilskipana radsins 78/660/EBE og 83/349/EBE (Stjtid. ESB L 182,
29.6.2013, bls. 19).

(**) Reglugerd Evrdpupingsins og radsins (EB) nr. 1606/2002 fr4 19. juli 2002 um beitingu alpjédlegra reiknings-
skilastadla (Stjtid. EB L 243, 11.9.2002, bls. 1).“
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ii. eftirfarandi undirlidir baetast vid:

,peir utgefendur sem um getur i d-lid fyrstu undirgreinar 1. mgr. pessarar greinar og er ekki skylt ad gera
samstaedureikningsskil i samrami vid tilskipun Evropupingsins og radsins 2013/34/ESB eftir ad verdbréf peirra
hafa verid tekin til vidskipta & skipulegum markadi skulu taka saman nyjustu fjarhagsupplysingar skv. a-lid
annarrar undirgreinar 3. mgr. pessarar greinar, sem skulu hafa ad geyma paer samanburdarupplysingar vid nastlidid
ar sem eru i einfoldudu lysingunni, i samraemi vid landsldg adildarrikisins par sem Gtgefandinn er skradur.

Utgefendur i pridju londum med verdbréf sem tekin hafa verid til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstorra
fyrirteekja skulu taka saman nyjustu fjarhagsupplysingar i samreemi vid a-1id annarrar undirgreinar 3. mgr. pessarar
greinar, sem skulu hafa ad geyma peer samanburdarupplysingar vid nestlidid ar sem eru i einféldudu lysingunni, i
samreemi vid landsbundna reikningsskilastadla, ad pvi tilskildu ad peir stadlar séu jafngildir reglugerd (EB)
nr. 1606/2002. Séu pessir landsbundnu reikningsskilastadlar ekki jafngildir alpjodlegu reikningsskilastdlunum
(IRFS) skal endurgera fjarhagsupplysingarnar samkvamt reglugerd (EB) nr. 1606/2002.

c) I stad e-lidar annarrar undirgreinar 3. mgr. kemur eftirfarandi:

»e) fyrir hlutabréfatengd verdbréf, p.m.t verdbréf sem veita adgang ad hlutabréfatengdum verdbréfum, yfirlysingu um
veltufé, yfirlysingu um fjarmoégnun og skuldsetningu, upplysingar um hagsmunadrekstra sem skipta mali og
vidskipti vid tengda adila, helstu hluthafa og, eftir atvikum, pro forma fjarhagsupplysingar.*

3) [ fyrstu undirgrein 1. mgr. 15. gr. batist eftirfarandi lidur vid:

»ca) Utgefendur, adrir en litil og medalstor fyrirtaeki, sem bjoda Gt hlutabréf i almennu Gtbodi & sama tima og peir 6ska
eftir ad pau hlutabréf verdi tekin til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstorra fyrirteekja, ad pvi tilskildu ad
hlutabréf vidkomandi Gtgefenda hafi ekki pegar verid tekin til vidskipta & vaxtarmarkadi litilla og medalstorra
fyrirteekja og samanlagt virdi eftirfarandi tveggja patta sé undir 200 000 000 evrum:

i. endanlegs Utbodsverds eda hdmarksverds i tilvikinu sem um getur i i. lid b-lidar 1. mgr. 17. gr.,

ii. heildarfjolda utistandandi hlutabréfa strax eftir ad almennu Gtbodi hlutabréfanna lykur, reiknadur Gt annadhvort
& grundvelli magns hlutabréfa i almennu Gtbodi eda, i peim tilvikum sem um getur i i. 1id b-lidar 1. mgr. 17. gr.,
4 grundvelli hamarksmagns hlutabréfa i almenna tbodinu.*

4) 1stad . lidar i V. vidauka kemur eftirfarandi:

LI Yfirlysing um fjarmdgnun og skuldsetningu (adeins vegna hlutabréfatengdra verdbréfa sem gefin eru Ut af félogum
med markadsverdmeeti yfir 200 000 000 evrum) og yfirlysing um veltufé (adeins vegna hlutabréfatengdra verdbréfa).

Tilgangurinn er ad veita upplysingar um fjarmégnun og skuldsetningu Utgefanda, hvort veltuféd neegir til ad maeta
nuverandi pérfum hans og, ef ekki, hvernig hann hyggst Gitvega pad vidbotarveltufé sem upp 4 vantar.*

3.0r.
Breytingar 4 tilskipun 2014/65/ESB

Eftirfarandi malsgrein batist vid 33. gr. tilskipunar 2014/65/ESB:

,,9. Framkveemdastjornin skal koma & fét sérfredingahdpi hagsmunaadila i sidasta lagi 1. jali 2020 til ad fylgjast med
virkni og arangri vaxtarmarkaoda litilla og medalstorra fyrirteekja. pessi sérfreedingahdpur hagsmunaadila skal birta skyrslu
um nidurstodur sinar i sidasta lagi 1. juli 2021.“

4. gr.
Gildistaka og framkveemd

Reglugerd pessi 6dlast gildi & tuttugasta degi eftir ad han birtist i Stjornartidoindum Evrépusambandsins.
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Hn kemur til framkvaemda fra og med 31. desember 2019. Akvadi 1. gr. gilda hins vegar fra 1. jandar 2021.

Reglugerd pessi er bindandi i heild sinni og gildir i 61lum adildarrikjunum an frekari l6gfestingar.

Gjort i Strassborg 27. névember 2019.

Fyrir hénd Evrépupingsins, Fyrir hénd radsins,
D. M. SASSOLI T. TUPPURAINEN

forseti. forseti.



