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REGLUGERD FRAMKVZAMDASTJORNARINNAR (EB) nr. 2273/2003
fra 22. desember 2003

um framkveemd tilskipunar Evrépupingsins og radsins 2003/6/EB ad pvi er vardar
undanpagur fyrir endurkaupaaztlanir og verdojofnun fjarmalagerninga

(Texti sem varoar EES)

FRAMKVZEMDASTIORN EVROPUBANDALAGANNA
HEFUR,

med hlidsjon af stofnsattmala Evropubandalagsins,

med hlidsjon af tilskipun Evropupingsins og radsins 2003/6
/EB fra 28.jantar 2003 um innherjasvik og markads-
misnotkun ('), einkum 8. gr.,

a0 hofou samradi vid samstarfsnefnd evropskra eftirlitsadila
4 verdbréfamarkadi (CESR) (%) um teeknilega radgjof,

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1))

2)

3)

4)

I 8. gr. tilskipunar 2003/6/EB er kvedid 4 um ad bann-
i0, sem par er meelt fyrir um, gildi ekki um vidskipti
med eigin hlutabréf 1 ,,endurkaupadztlunum® eda
ver0jofnun fjarmalagerninga, ef slik vidskipti fara
fram i samremi vid framkvamdarradstafanir sem
hafa verid sampykktar i pvi skyni.

Vidskipti med eigin hlutabréf i ,,endurkaupadeetlun-
um*“ og verdjofnun fjarmélagerninga, sem undan-
pagan fra banninu i tilskipun 2003/6/EB ner ekki til,
eins og kvedid er 4 um i 8. gr. beirrar tilskipunar,
skulu ekki teljast markadssvik i sjalfu sér.

Hins vegar na undanpagur pessarar reglugerdar
einungis til atferlis sem tengist beint tilganginum med
endurkaupum og verdjofnun. Atferli sem tengist ekki
beint tilganginum med endurkaupum og verdjofnun
skal pvi flokkast undir adrar adgerdir sem falla undir
tilskipun 2003/6/EB og er hagt ad beita stjornsyslu-
ad0gerOum eda vidurlogum gegn pvi ef 1ogbaert
yfirvald kemst ad beirri nidurstddu ad vidkomandi
adgerd teljist markadssvik.

A0 pvi er vardar vidskipti med eigin hlutabréf i
,endurkaupadetlunum® hafa reglurnar, sem kvedid er
4 um i pessari reglugerd, ekki ahrif & beitingu tilskip-
unar radsins 77/91/EBE um samreemingu verndarrad-
stafana, sem etlad er ad vera jafngildar i bandalaginu
og adildarriki krefjast pegar almenningshlutafélog eru

() Stjtid. ESB L 96, 12.4.2003, bls. 16.
(®) Evropsku  verdbréfaeftirlitsnefndinni (CESR) var komid & fot med

akvordun
191,13.7.2001, bls. 43).

framkvamdastjornarinnar ~ 2001/527/EB  (Stjtid. EB

5)

6)

7)

8)

9)

10)

11)

stofnud og um tilskilid hlutafé og heimiladar breyt-
ingar 4 hlutafé peirra i skilningi annarrar malsgreinar
58. gr. sattmalans til ad vernda hagsmuni félagsmanna
og annarra ().

Leyfileg ,,endurkaup, sem falla undir undanpaguna
fr4 banninu 1 tilskipun 2003/6/EB, fela 1 sér tilvik par
sem utgefendur purfa ad geta minnkad eigid hlutafé til
bess ad standa vid skuldbindingar sinar i tengslum vid
skuldaskjol, sem eru skiptanleg fyrir skirteini fyrir
hlut i eign, og skuldbindingar sem leida af Gthlutun
hlutafjar til handa starfsfolki.

Gagnseai er forsenda pess ad hagt sé ad koma i veg
fyrir markadssvik. I pessu skyni er adildarrikjunum
heimilt ad tilgreina opinberlega 4 hvern hatt skuli
birta opinberlega upplysingar sem krafist er i pessari
reglugerd ad séu birtar opinberlega.

Utgefendur, sem hafa sampykkt ,endurkaupa-
aaetlanir®, skulu tilkynna pad til 16gbaers yfirvalds og
opinberlega ef porf krefur.

Vioskipti med eigin hlutabréf i ,,endurkaupaaeetlun-
um” geta farid fram med afleiddum fjdrmalagerning-
um.

Til pess ad koma i veg fyrir markadssvik skal daglegt
umfang vidskipta med eigin hlutabréf i ,,endurkaupa-
aetlunum* vera takmarkad. Po er porf &4 einhverjum
sveigjanleika til pess ad bregdast vid markads-
adstedum, s.s. litilli veltu.

Leggja skal sérstaka dherslu & solu eigin hlutafjar &
medan 4 ,.endurkaupadetlun® stendur, & moguleg,
lokud timabil hja utgefendum par sem vidskipti eru
bonnud og 4 pad ad utgefandi getur haft 16gmeetar
astedur til pess ad fresta pvi ad birta innherja-
upplysingar opinberlega.

Verdjofnunarvioskipti hafa einkum pau ahrif ad veita,
i takmarkadan tima, studning vid verd 4 verdbréfum
sem bodin eru ut ef pau eru undir séluprystingi, og
1étta par med 4 prystingi fra skammtimafjarfestum og
vidhalda skipulegum markadi fyrir viokomandi verd-
bréf. betta er badi fjarfestum i hag, sem skra eda
kaupa vidkomandi verdbréf i tengslum vid s6lu a
verulegum eignarhlut, svo og utgefendum. A pennan
hatt getur verdjéfnun studlad ad aukinni tiltra fjarfesta
og utgefenda 4 fjarmalamorkudum.

() Stjtid. EB L 26, 31.1.1977, bls. 1.
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12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

Verdjofnun getur farid fram innan eda utan skipulegs
markadar og er hegt ad framkvaema hana med
fjarmalagerningum, 60rum en peim sem hafa verid
eda verda teknir til skraningar 4 skipulegum markadi,
sem getur haft ahrif & verd gerninganna sem hafa
verid eda verda skradir 4 skipulegum markadi.

Verdbréfin, sem um er ad raeda, skulu na til fjarmala-
gerninga sem verda skiptanlegir ad loknu upphafs-
timabili pvi ad pau eru i adalatridum eins pott réttur
peirra til ard- og vaxtagreidslna s¢é mismunandi i upp-
hafi.

[ tengslum vid verdjofnun skulu storvidskipti ekki
teljast til sdlu &4 verulegum eignarhlut vidkomandi
verdbréfa par sem par er um ad reda afmdorkud einka-
vidskipti.

begar adildarrikin leyfa vioskipti, i tengslum vid
almennt frumutbod, adur en vidskipti hefjast opinber-
lega 4 skipulegum markadi, naer leyfid til ,,vidskipta
vid utgafu®.

Vegna heildarvirkni markadarins er naudsynlegt ad
utgefendur eda adilar sem framkvaema verdjofnun
birti verdjofnunaradgerdirnar opinberlega 4 vidunandi
hatt hvort sem peir koma fram fyrir hond utgefend-
anna ecO0a ekki. Adferdir, sem notadar eru til ad birta
slikar upplysingar opinberlega 4 vidunandi hatt, skulu
vera skilvirkar og geta tekid tillit til markadsvenja
sem logber yfirvold sampykkja.

Vidunandi samraming skal hafa verid gerd milli allra
fjarfestingarfyrirteekja og lanastofnana sem annast
verdjofnun. Vid verdjéfnun skal beina spurningum til
fyrirteekis i verObréfapjonustu eda lanastofnunar i
tengslum vid hverja eftirlitsadgerd logbaers yfirvalds i
pvi adildarriki sem um er ad raeda.

Til pess ad koma i veg fyrir rugling medal markads-
aoila skal verdjofnun fara fram ad teknu tilliti til
markadsadstedna og utbodsverds vidokomandi verd-
bréfa og skal stofna til vidskipta til pess ad losa stoou
sem upp kemur vegna verdjéfnunar til pess ad draga
Gr markadsahrifum ad teknu tilhlydilegu tilliti til
rikjandi markadsadsteona.

Umframsoluheimildir og umframsoélukaupréttur tengj-
ast ver0jofnun verulega pvi ad med peim skapast
fjarmagn og baktrygging fyrir verdjofnun.

Huga skal sérstaklega ad pvi, ef fyrirtaeki i verdbréfa-
bjonustu eda lanastofnun beitir umframsdluheimild til
verdjofnunar, hvort pad leidi til stodu sem umfram-
s6lukaupréttur neer ekki til.

21) Raéaostafanirnar, sem kvedid er a um i pessari reglu-
gerd, eru 1 samremi vid alit evropsku verdbréfa-
nefndarinnar.

SAMPYKKT REGLUGERD PESSA:

I. KAFLI

SKILGREININGAR

1. gr
Vidfangsefni

[ pessari reglugerd eru sett fram skilyrdin sem endurkaupa-
aeetlanir og verdjofnun fjarmalagerninga purfa ad uppfylla
til pess ad falla undir undanpaguna sem kvedid er & um i
8. gr. tilskipunar 2003/6/EB.

2. gr.
Skilgreiningar

[ pessari tilskipun er merking eftirfarandi hugtaka, auk
peirra sem melt er fyrir um i tilskipun 2003/6/EB, sem hér
segir:

1. fyrirteeki i verobréfapjonustu®: 16gadili eins og hann er
skilgreindur 1 2-1id 1. gr. tilskipunar rddsins 93/22
/EBE ("),

2. ,lanastofnun*: 16gadili eins og hann er skilgreindur i
1.mgr. 1.gr. tilskipunar Evropupingsins og radsins
2000/12/EB (%),

3. ,endurkaupadetlanir”: vidskipti med eigin hlutabréf i
samremi vid 19. og 24.gr. tilskipunar radsins
77/91/EBE,

4. ,timasett endurkaupadetlun“: endurkaupadeetlun par
sem dagsetningar og magn verdbréfa, sem gerd verda
vidskipti med 4 timabili aatlunarinnar, er gefid upp
pegar endurkaupadeetlunin er birt opinberlega,

5. ,vidunandi, opinber birting*: birting i samremi vid
malsmeoferdina sem melt er fyrir um i 1. mgr. 102. gr.
og 103. gr. tilskipunar Evropupingsins og radsins
2001/34/EB (%),

6. ,,vidkomandi verdbréf: framseljanleg verdobréf eins og
skilgreint er i tilskipun 93/22/EBE sem tekin hafa verid
til skraningar 4 skipulegum markadi eda sem 16g0 hefur
verid fram beidni um ad skra 4 slikum markadi og eru
had solu & verulegum eignarhlut,

(") Stjtis. EB L 141, 11.6.1993, bls. 27.
(® Stjtis. EB L 126, 26.5.2000, bls. 1.
(®) Stjtid. EB L 184, 6.7.2001, bls. 1.
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7. ,verdjofnun“: kaup eda kauptilbod fyrirtaekis { verd- heimilda en slikum fyrirteekjum eda stofnunum er

10.

11.

12.

13.

14.

bréfapjonustu eda lanastofnunar & vidkomandi verd-
bréfum eda hvers konar vidskipti med tilheyrandi,
jafngilda gerninga i tengslum vid s6lu & verulegum
eignarhlut verdObréfanna sem um er ad reda, eingdngu
til pess ad stydja vid markadsverd slikra verdbréfa i
fyrir fram akvedinn tima, vegna séluprystings a slikum
verdbréfum,

jafngildir gerningar*: eftirfarandi fjarmalagerningar
(p.m.t. peir sem ekki hafa verid teknir til skraningar &
skipulegum markadi, eda sem ekki hefur verid 16g0
fram beidni um ad taka til skraningar 4 slikan markad,
ad pvi tilskildu ad vidkomandi 16gbaer yfirvold hafi
sampykkt krofur um gagnsai ad pvi er vardar vidskipti
med slika fjarmalagerninga):

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

b) afleiddir fjarmalagerningar vardandi vidkomandi
verdbréf,

c) verdbréf sem breytanlegum eda skiptanlegum
skuldaskjolum er breytt i eda skipt Ut fyrir, pegar
vidkomandi verdbréf eru breytanleg eda skiptanleg
skuldaskjol,

d) skjol sem utgefandi eda abyrgdaradili vidkomandi
verdbréfa gefur ut eda abyrgist, par sem liklegt er ad
markadsverd peirra hafi ahrif 4 verd vidkomandi
verdbréfa eda o6fugt,

e) pegar vidkomandi verobréf eru jafngild hlutabréfum,
hlutabréfin sem eru i formi pessara verdbréfa (og 6ll
onnur verdbréf sem eru jafngild slikum hluta-
bréfum),

»sala a verulegum eignarhlut”: frumttbod eda utbod
viokomandi verdbréfa 4 eftirmarkadi sem er auglyst
opinberlega og er adgreint fra venjulegum vidskiptum,
baedi med tilliti til virdis verdbréfanna, sem bodin eru
ut, og soluadferdanna sem eru vidhafdar,

,,utbjodandi*“: fyrrverandi handhafi eda adili sem gefur
ut viokomandi verobréf,

,Huthlutun®: ferlid sem unnid er eftir vid akvordun a
fjolda vidkomandi verdbréfa til handa fjarfestum sem
hafa adur skrad sig fyrir peim eda sott um pau,

»studningur vid verdjofnun®: beiting umframsoéluheim-
ildar eda umframsolukaupréttar fyrirtaekis i verdbréfa-
pjonustu eda lanastofnunar, i tengslum vid s6lu & veru-
legum eignarhlut vidkomandi verdbréfa, eingdngu til ad
audvelda verdjofnun,

Lumframsoluheimildir: eru akvaedi i solutryggingar-
samningi eda samningi vid umsjonaradila sem heimilar
a0 sampykktar séu skrdningar eda kauptilbod 4 fleiri
viokomandi verdbréfum en peim sem bodin voru i
upphafi,

Lumframsolukaupréttur™: réttur sem utbjodandi veitir
fjarfestingarfyrirteekjum eda lanastofnunum, sem eiga
hlut ad atbodinu, i pvi skyni ad né til umframsélu

heimilt ad kaupa, samkvemt skilmalum hans, tiltekid
magn af vidkomandi verdbréfum & utbodsverdi i akveo-
inn tima eftir ad vidkomandi verdbréf hafa verid bodin
ut.

II. KAFLI
,LENDURKAUPAA ATLANIR*
3. gr.

Markmid endurkaupaiztlana

Til pess a0 undanpagan, sem kvedid er & um i 8. gr.
tilskipunar 2003/6/EB, nai til endurkaupadetlunar verdur
htn ad vera i samreemi vid akvaedi 4., 5. og 6. gr. pessarar
reglugerdar og verdur slik endurkaupadeetlun ad vera gerd i
peim tilgangi einum ad minnka hlutafé utgefandans (virdi
eda fjolda hlutabréfa) eda til pess ad standa vid skuld-
bindingar sem leidir af eftirfarandi:

a) skuldaskjol sem eru skiptanleg yfir i skirteini fyrir hlut
eign,

b) aetlanir um forkaupsrétt starfsmanna & hlutabréfum eda
adrar uthlutanir hlutabréfa til handa starfsmonnum
utgefandans eda hlutdeildarfélags.

4. gr.
Skilyroi varoandi ,,endurkaupaazetlanir® og birtingu

1. ,,Endurkaupadetlunin“ verdur ad vera i samremi vid
skilyrdin sem melt er fyrir um i 1. mgr. 19. gr. tilskipunar
77/91/EBE.

2. Adur en vidskipti hefjast skal birta almenningi 4
vidunandi hatt itarlega lysingu & aetluninni, sem sampykkt
hefur verid i samraemi vid 1.mgr. 19.gr. tilskipunar
77/91/EBE, i peim adildarrikjum par sem tutgefandi hefur
6skad eftir a0 fa hlutabréf sin skrdd 4 skipulegum markadi.

[ pessari lysingu skal koma fram markmid &aetlunarinnar
eins og um getur i 3. gr., hamarksendurgjald, hamarksfjoldi
peirra hlutabréfa, sem kaupa 4, og timabilid sem heimildin
fyrir dztlunina gildir.

Breytingar 4 4etluninni, sem fylgja i kjolfarid, skulu vera
med fyrirvara um vidunandi, opinbera birtingu i adildar-
rikjunum.

3. Utgefandinn skal hafa kerfi sem tryggja ad uppfylltar
séu kvadir um ad tilkynna 16gbaeru yfirvaldi um vidskipti &
skipulega markadnum par sem hlutabréfin hafa verid skrao.
Med pessu kerfi skal skra hverja faerslu sem tengist
»endurkaupadztlunum®, p.m.t. upplysingarnar sem til-
greindar eru i 1. mgr. 20. gr. tilskipunar 93/22/EBE.

4. Utgefanda ber ad birta opinberlega lysingu 4 6llum
feerslum eins og getid er i 3. mgr. eigi sidar en vid lok
sjoundu daglegu markadslotu eftir ad slik vidskipti fara
fram.
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5. gr.
Skilyroi vardandi vioskipti

1. A0 bvi er vardar verd er Utgefanda ekki heimilt, pegar
hann stundar vidskipti samkvemt ,,endurkaupadetlun“, ad
kaupa hlutabréf 4 harra verdi en sem nemur hesta verdi
sidustu, ohadra vidskipta og hasta, fyrirliggjandi, 6hada
bodi 4 peim stodum par sem kaupin fara fram.

Ef kaupin fara ekki fram 4 skipulegum markadi skal verd
sidustu, 6hadra vidskipta eda heesta, fyrirliggjandi, ohada
bods, sem midad er vid, vera gengid 4 skipulegum markadi
adildarrikisins par sem kaupin fara fram.

Ef kaup uatgefanda 4 eigin hlutabréfum eru gerd med
afleiddum fjarmalagerningum, skal uppgjorsverd pessara af-
leiddu fjarmalagerninga ekki vera heerra en verd sidustu,
6hadra vidskipta og hesta, fyrirliggjandi, 6hada bods.

2. A0 pvi er vardar magn er utgefandanum ekki heimilt ad
kaupa 4 einum degi meira en sem nemur 25% af medaltali
daglegra vidskipta med hlutabréf & skipulegum markadi par
sem kaupin fara fram.

Medaltal daglegra vidskipta skal byggjast 4 medaltali
daglegra vidskipta i manudinum a undan peim manudi
pegar aetlunin er birt opinberlega og haldast pad sama 1t
pad timabil sem heimildin fyrir 4ztlunina gildir.

Ef ekki er visad 1 magnid i dxtlununum skal medaltal
daglegra vidskipta byggjast 4 medaltali daglegra vidskipta
sidustu 20 vidskiptadaga 4 undan kaupdegi.

3. A0 pvi er vardar adra malsgrein er utgefanda heimilt,
pegar lausafjarstada a vidkomandi markadi er mjog lag, ad
hakka 25% morkin, ad pvi tilskildu ad eftirfarandi skilyroi
séu uppfyllt:

a) utgefandi tilkynnir logbaeru yfirvaldi vidkomandi
markadar fyrir fram um azetlanir sinar um ad vikja fra

25% morkunum,

b) utgefandi birtir opinberlega & vidunandi hatt ad hann
kunni ad vikja fra 25% morkunum,

c) utgefandi fer ekki yfir 50% af medaltali daglegra
vidskipta.

6. gr.
Takmarkanir
1. Til pess ad falla undir undanpaguna, sem kvedid er 4 um
i 8. gr. tilskipunar 2003/6/EB, skal utgefandi ekki stunda
eftirfarandi  vidskipti 4 medan hann tekur patt i
endurkaupadetlun:

a) solu eigin hlutbréfa 4 medan a aeetluninni stendur,

b) vidskipti 4 timabili sem telst lokad timabil samkvamt
16gum adildarrikisins par sem vidskiptin fara fram,

c) vidskipti par sem tutgefandi hefur akvedid ad fresta
opinberri birtingu innherjaupplysinga i samremi vid
2. mgr. 6. gr. i tilskipun 2003/6/EB.

2. Akvadi a-lidar 1.mgr. gilda ekki ef utgefandi er
fyrirteeki 1 verdbréfapjonustu eda lanastofnun og hefur
komid & skilvirkum upplysingahindrunum (Kinamurum),
sem skulu vera undir eftirliti 16gbzrs yfirvalds, milli peirra
sem bera abyrgd a4 medhondlun innherjaupplysinga, sem
tengjast utgefandanum beint eda Obeint, og beirra sem bera
abyrgd a4 6llum akvordunum sem tengjast vidskiptum med
eigin hlutabréf (p.m.t. vidskipti med eigin hlutabréf fyrir
hond vidskiptavina), pegar vidskipti med eigin hlutabréf
byggjast a slikum dkvérdunum.

Akvadi b- og c-lidar 1. mgr. gilda ekki ef utgefandi er
fyrirteeki i verdbréfapjonustu eda lanastofnun og hefur
komid & skilvirkum upplysingahindrunum (Kinamurum),
sem skulu vera undir eftirliti 16gbers yfirvalds, milli peirra
sem bera abyrgd a medhondlun innherjaupplysinga, sem
tengjast Utgefandanum beint eda obeint (p.m.t. vidskipta-
akvardanir samkvemt ,.endurkaupaaztlunum®), og peirra
sem bera abyrgd 4 vidskiptum med eigin hlutabréf fyrir
hond vidskiptavina, pegar vidskipti med eigin hlutabréf eru
stundud fyrir hond pessara vidskiptavina.

3. Akvedi 1. mgr. gilda ekki ef:
a) utgefandi hefur gert timasetta ,,endurkaupadetiun, eda

b) fyrirtaeki i verobréfapjonustu eda lanastofnun, sem tekur
vidskiptadkvardanir i tengslum vid hlutafé Gtgefandans,
6had utgefandanum og an éhrifa fra honum ad pvi er
vardar timasetningu kaupanna, hefur umsjon med
»endurkaupadeetluninni‘.

III. KAFLI
VERPJOFNUN FJARMALAGERNINGA
7. gr.

Skilyrdi vardandi verdjofnun

Til pess ad falla undir undanpaguna, sem kvedio er 4 um i
8. gr. tilskipunar 2003/6/EB, skal verdjofnun fjarmalagern-
inga fara fram i samraemi vid 8., 9. og 10. gr. pessarar reglu-
gerdar.

8. gr.
Timatengd skilyroi vardandi verdjofnun
1. Verdjofnun skal einungis fara fram i takmarkadan tima.

2. A0 pvi er vardar hlutabréf og onnur verdbréf sem eru
jafngild hlutabréfum skal timabilid, sem um getur i 1. mgr.,
pegar um er ad reda frumitbod sem er auglyst opinberlega,
hefjast 4 peim degi sem vidskipti med vidkomandi verdbréf
hefjast a skipulegum markadi og ljuka eigi sidar en 30
almanaksdogum bar 4 eftir.
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begar frumitbod, sem er auglyst opinberlega, fer fram i
adildarriki, sem leyfir vidskipti adur en vidskipti & skipu-
legum markadi hefjast, skal timabilid, sem um getur i
1. mgr., hefjast 4 peim degi sem endanlegt verd vidkomandi
verdbréfa er birt opinberlega 4 vidunandi hatt og ljika eigi
sidar en 30 almanaksdogum par & eftir, ad pvi tilskildu ad
slik vidskipti fari fram i samreemi vid reglur um skipulegan
markad, séu per til, par sem vidkomandi verdbréf verda
skrad, p.m.t allar reglur um opinbera birtingu og skyrslugjof
um vidskiptin.

3. A0 Dpvi er vardar hlutabréf og 6nnur verdbréf sem eru
jafngild hlutabréfum skal timabilid, sem um getur i 1. mgr.,
pegar um er ad raeda Utbod 4 eftirmarkadi, hefjast & peim
degi sem endanlegt verd vidkomandi verdbréfa er birt
opinberlega og ljuka eigi sidar en 30 almanaksddgum eftir
dagsetningu Gthlutunar askrifta.

4. 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 vidkomandi verdbréfa eru birtir opinber-
lega (p.m.t. fravik frd settu vidomidi, ef um pad er ad reda)
og ljuka annadhvort eigi sidar en 30 almanaksdégum eftir
pann dag sem utgefandi gerninganna fer i hendur greidslu
fyrir utgafuna eda eigi sidar en 60 almanaksdogum eftir
dagsetningu uthlutunar askrifta ad vidkomandi verdbréfum,
hvort sem verdur fyrr.

5. 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
4 beim degi sem skilmdlar lokaltbods vidkomandi vero-
bréfa eru birtir opinberlega og ljuka annadhvort eigi sidar
en 30 almanaksdogum eftir pann dag, sem utgefandi gern-
inganna faer i hendur greidslu fyrir atgafuna, eda eigi sidar
en 60 almanaksdogum eftir dagsetningu uthlutunar askrifta
a0 vidkomandi verdbréfum, hvort sem verdur fyrr.

9. gr.
Skilyrdi um birtingu og skyrslugjof fyrir verdjofnun

1. Utgefendur, utbjodendur eda adilar, sem framkvama
verdjofnun, hvort heldur er fyrir hond fyrrnefndu adilanna
eda ekki, skulu birta eftirfarandi upplysingar opinberlega 4
vidunandi hatt 40ur en Utbodstimabil vidkomandi verdbréfa
er opnad:

a) ad verdjofnun kunni ad fara fram, a0 ekki sé 6ruggt ad
hin fari fram og ad hin kunni ad verda stodvud hvenzer
sem er,

b) ad verdjofnunarvidskipti séu atlud til ad stydja vid
markadsverd viokomandi verdbréfa,

¢) hvener timabilid sem verdjofnun kann ad fara fram
hefjist og hvenzr pvi 1juki,

d) hver stjorni verdjéfnuninni, nema pad sé ekki 1jost vid
birtingu og verdur pa ad birta pad opinberlega adur en
hafist er handa vid verdjéfnun,

e) hvort umframsdluheimild eda umframsdlukaupréttur
liggi fyrir og hadmarksumfang slikra heimilda, timabil
hamarkskaupréttarins og 611 skilyrdi fyrir pvi ad nyta sér
umframsdluheimild eda umframsoélukauprétt.

Akvaedi pessarar mélsgreinar gilda ekki um utbod sem falla
undir gildissvi0 radstafana til framkvamdar tilskipunar
2004/.../EB (itbodslysingartilskipun) fra og med peim degi
er pessar radstafanir taka gildi.

2. Utgefendur, utbjodendur eda adilar, sem taka ad sér
verdjofnun skulu gefa 16gberum yfirvéldum vidkomandi
markadar, eigi sidar en vid lok sjoundu, daglegu markads-
lotu eftir ad slik vidskipti fara fram, hvort heldur er fyrir
hond fyrrefndu adilanna eda ekki, allar upplysingar um 611
verdjofnunarvidskipti, sbr. p6 c-1id 1. mgr. 12. gr. tilskipun-
ar 2003/6/EB.

3. Eigi sidar en einni viku eftir lok verdjéfnunartimabilsins
skulu utgefendur, utbjodendur eda adilar, sem framkvama
verdjofnun, hvort heldur er fyrir hond fyrrmefndu adilanna
eda ekki, birta eftirfarandi upplysingar opinberlega 4 vio-
unandi hatt:

a) hvort verdjofnun hafi farid fram,
b) upphafsdag verdjofnunar,
¢) dagsetningu sidustu verdjofnunar,

d) 4 hvada verdbili verdjofnun hafi verid fyrir hvern pann
dag sem verdjofnunarvidskipti foru fram.

4. Utgefendur, utbjodendur eda adilar, sem taka ad sér
verdjofnun, hvort heldur er fyrir hond fyrrnefndu adilanna
eda ekki, skulu skré 61l verdjofnunarfyrirmeeli eda -vidskipti
asamt a.m.k. peim upplysingunum sem tilgreindar eru i
1. mgr. 20. gr. tilskipunar 93/22/EBE sem skulu einnig na
til fjarmalagerninga, annarra en peirra sem hafa verid eda
verda skradir 4 skipulegum markadi.

5. begar nokkur fyrirtaeki i verdbréfapjonustu eda lana-
stofnanir taka ad sér verdj6fnun, hvort heldur er fyrir hond
utgefenda eda utbjodenda eda ekki, skal einn pessara adila
vera upplysingafulltrai sem 16gbeer yfirvold skipulegs mark-
adar, par sem vidkomandi verdbréf hafa verid skrad, geta
snuid sér til.

10. gr.
Sérstok verdlagsskilyroi

1. Pegar um er ad rada utbod hlutabréfa eda annarra verd-
bréfa sem eru jafngild hlutabréfum ma verdjéfnun vidokom-
andi verobréfa aldrei fara yfir utbodsverdid.
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2. begar um er ad reda Gtbod a tryggdum skuldaskjélum
sem eru breytanleg eda skiptanleg fyrir gerninga eins og
getid er i 1. mgr. skal verdjofnun ekki vid neinar adstedur
vera haerri en markadsverd pessara gerninga pegar loka-
skilmalar nyja utbodsins eru birtir.

11. gr.

Skilyroi varoandi studning vid verdjofnun

Til pess ad falla undir undanpaguna, sem kvedid er 4 um i
8. gr. tilskipunar 2003/6/EB, skal studningur vid verdjéfnun
vera 1 samremi vi0 9. gr. pessarar reglugerdar og eftir-
farandi:

a) einungis er heimilt ad leyfa umframsdlu 4 vidokomandi
verdbréfum 4 skraningartimabilinu og 4 Gtbodsverdi,

b) stada sem upp kemur vegna umframséluheimildar
fyrirtaekis 1 verdbréfapjonustu eda lanastofnunar, sem
umframsolukaupréttur neer ekki til, ma ekki vera heerri
en sem nemur 5% af upprunalegu tbodi,

¢) rétthafar umframsolukaupréttar geta einungis nytt sér
slikan rétt pegar leyfo hefur verid umframsala 4 vio-
komandi verdbréfum,

d) umframsdlukaupréttur getur ekki verid herri en sem
nemur 15% af upprunalegu tbooi,

e) timabilid, sem nyta ma umframsolukauprétt a, skal vera
pad sama og verdjofnunartimabilid skv. 8. gr.,

f) tilkynna skal opinberlega um umframsélukauprétt tafar-
laust, asamt Ollum videigandi upplysingum, p.m.t.
hvenazr hann verdur nyttur og um fjolda vidkomandi
verdbréfa og hvers edlis pau eru.

IV. KAFLI
LOKAAKVAEDI
12. gr.
Gildistaka

Reglugerd pessi 00last gildi 4 peim degi sem hin birtist i
Stjornartidindum Evrépusambandsins.

Reglugerd pessi er bindandi i heild sinni og gildir i 6llum adildarrikjunum an frekari 16gfestingar.

Gjort i Brussel 22. desember 2003.

Fyrir hénd framkvemdastjornarinnar,

Frederik BOLKESTEIN

framkvemdastjori.



