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1. Inngangur

1.1. Uttektin — umfang og forsendur

Veturinn 2011-2012 gerdi Fjarmalaeftirlitid athugun & uppgjérsumhverfinu & Islandi og
uppgjorskerfi Verdbréfaskraningar islands hf. (Verdbréfaskraning). Athugunin var gerd i
samvinnu Vvid Sedlabanka islands. | athuguninni var skodad hvort uppgjérsumhverfid &
islandi og verdbréfauppgjorskerfi Verdbréfaskraningar uppfylli skilyrdi timaela' Evropska
Sedlabankans og CESR (samtok evropskra verdbréfaeftirlita) fra arinu 2009 (e.

recommendations for securities settlement systems).

Tilgangurinn med tilmeelunum er ad studla ad samkeppnisheefu, 6ruggu og skilvirku
fyrirkomulagi verdbréfauppgjérs i Evrépu. Tilmeelin eru alls 19 talsins en einungis var kannad
hvort 13 peirra vaeru uppfyllt hér & landi. Asteeda pess ad ekki var metid hvort skilyrdi allra
tilmaelanna veeru uppfyllt er ad sum pessara tilmeela eiga ekki vid um uppgjérsumhverfio &
islandi (tilmeeli nr. 4, 5, 9, 16 og 19). Tilmeeli nr. 18 fjalla um med hvada heetti haga ber
eftirliti med verdbréfamidstddvum og uppgjorskerfum. Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanki islands
akvaou ad leggja ekki ad pessu sinni mat & eigin frammistodu i eftirliti og var pvi sleppt ad

meta tilmaeli nr. 18.

Tilmaelin sem ekki eru til skodunar i athuguninni eru eftirfarandi:

e Tilmeeli nr. 4 er varda starfsemi midleegra métadila (e. Central Counterparties).

e Tilmeeli nr. 5 er varda verdbréfalan til ad klara uppgjor (e. securities lending). Enginn
skipulagdur lanamarkadur med verdbréf er til stadar & islandi.

e Tilmeeli nr. 9 er varda aheettustyringu verdbréfamidstodva til ad takast & vido misbresti i
uppgjori.

e Tilmeeli nr. 16 er varda alpjodlega stadla vegna uppgjors milli verdbréfauppgjorskerfa.

e Tilmeeli nr. 18 er varda eftirlit med verdbréfamidstddvum og verdbréfauppgjori.

e Tilmeeli nr. 19 er varda mat a aheettu vegna tengdra verdbréfauppgjoérskerfa (e. risks in
cross-system links or interoperable systems).

Eins og adur hefur verid getiod for uttektin fram a grundvelli tilmaela Evrépska Sedlabankans
og CESR (samtok evropskra verdbréfaeftirlita) fra arinu 2009. Vert er ad geta pess ad stefnt
er ad pvi ad gefa ut ny tilmaeli sidar a pessu ari sem leysa munu naverandi tilmeaeli af holmi.
Nyju tilmeelin taka til allra kerfislegra pydingarmikilla innvida & vettvangi greidslu- og

uppgjorskerfa. bPau sameina pannig eldri tilmeaeli fyrir starfsemi verdbréfaskraninga,

! Tilmaelin ma finna hér: http://iwww.ecb.int/pub/pdf/other/pr090623 escb-
cesr_recommendationsen.pdf?da5cc2edbf23794302e989e2e22b05c0
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verdbréfauppgjorskerfi, storgreidslu- og jofnunarkerfi auk pess sem nu beetast vid innvidir
sem halda utan um skraningu og vistun gagna. Breytingunni er m.a. etlad ad tryggja betra
samreemi i framkveemd yfirsynar og Uttektar a adurgreindum innvidum. L6gd er aukin
ahersla & innbyrdis tengsl kerfa og leidir til ad koma i veg fyrir moéguleg smitahrif milli peirra.
Nyju fyrirmeelin byggja a grunni naverandi tiimaela, en ganga pé lengra hvad vardar krofur
um uppbyggingu og rekstur kerfanna. Nyju tilmaelin taka einnig mid af fenginni reynslu af
fjarmalaafallinu og nyjum tilmaelum er beett vid. Vidbotartiimaelin varda aukid samraemi vid
framkveemd yfirsynar og eftirlitspatta af halfu fjarmalaeftirlita og sedlabanka, aukna
adgreiningu milli rekstrar og eftirlits, auknar kréfur um gaedi trygginga, greiningu og styringu
rekstrardeettu, innbyrdis tengsl kerfa, beina og Obeina patttoku i kerfum auk pess sem
athyglin beinist na i auknum meeli ad kerfum eda innvidum sem halda utan um skraningu og

vorslu vidskiptalegra upplysinga.

1.2. Verdbréfaskraning islands

Verdbréfaskraning islands var stofnud arid 1997 af markadsadilum til ad gefa Ut og skra
verdbréf med rafreenum heetti. Um starfsemi Verdbréfaskraningar gilda 16g nr. 131/1997 en
félagid fékk starfsleyfi 9. juni 2000 og hof starfsemi 14. jani 2000. Verdbréfaskraning er i
eigu Eignarhaldsfélags Verdbréfapings hf. sem er i eigu bandariska félagsins Nasdag OMX
Group Inc. [ stjorn Verdbréfaskraningar sitia Hans-Ole Jochumsen sem er jafnframt
stjornarformadur, Chatarina Hovemyr, Teuvo Rossi og Jenny Rosberg. Framkveemdastjori

og daglegur stjérnandi Verdbréfaskraningar er Einar Sigurjénsson.

Athugunin fér fram med peim heetti ad sendir voru tveir itarlegir spurningalistar til
Verdbréfaskraningar. Séa fyrri var sendur 28. september 2011 en sa seinni var sendur 22.
desember sama ar. | mars manudi 2012 var farid i vettvangsathugun i Verdbréfaskraningu
bar sem starfsmenn Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka islands (hér eftir matsadilar) toku
viotdl vio starfsmenn Verdbréfaskraningar auk pess sem taeknileg kerfi og umgjord voru
skodud. Verdbréfaskraning hefur sent Fjarmalaeftirlitinu fjolda gagna tengd athuguninni.
Fjarmalaeftirlitid sendi einnig spurningalista til Samtaka Fjarmalafyrirteekja til ad afla frekari
upplysinga. [ juni 2012 voru skyrsludrég send til Verdbréfaskraningar sem fékk par med
teekifaeri til ad koma andmeelum sinum a framfeeri. Auk pess hafa matsadilar fundad tvisvar

med starfsmonnum Verdbréfaskraningar.

Fjarmalaeftirlitid gerdi athugasemd vio svor Verdbréfaskraningar vid fyrri spurningalista.
Oskad var sérstaklega eftir itarlegum svérum sem veaeru studd gégnum og synideemum ef
tilefni veeri til. Svor Verdbréfaskraningar voru hins vegar i nanast 6llum tilvikum stuttord og

oft var svarad med einsatkvaedisoroum. Pa var i faestum tilvikum visad til videigandi
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fylgiskjala med fullneegjandi haetti, p.e. bladsidutals og/eda malsgreinar. Jafnframt var
sumum spurningum ekki svarad. Svor Verdbréfaskraningar vid seinni spurningalista voru
hins vegar fullneegjandi. P& syndi Verdbréfaskraning einnig godan samstarfsvilja i
vettvangsathugun. Fjarmalaeftirlitio bendir & ad pvi ber ad fylgjast med ad starfsemi
eftirlitsskyldra adila sé i samraemi vid 16g og edlilega og heilbrigda vidskiptaheetti, sbr. 8. gr.
laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi nr. 87/1998. ba segir i 9. gr. fyrrgreindra laga
aod Fjarmalaeftirlitio geti gert vettvangskannanir eda 6skad upplysinga a pann hatt og svo oft
sem pad telur porf 4. Mikilvaegt er ad Verdbréfaskraning og adrir eftirlitsskyldir adilar syni

samstarfsvilja og fari eftir leiobeiningum eftirlitsstofnana.

2. Nidurstoour

A nedangreindum myndum ma sja ad hve miklu leyti tiimaelin sem til skodunar voru eru

uppfyllt:

1. Lagarammi

2. Stadfesting vidskipta og porun uppgors
3. Uppgar og vidskiptatimi

6. Verdbrefamidstodvar

7. Afhending gegn greidslu

8. Timasetning efndaloka

10. Nota skal reidufé vid uppgjor a moti verdbréfum
11. Rekstrarahzetta

12, Verndun verdbréfa fjarfesta

13, stjornskipulag

14, Adgangur/patttaka

15, Skilvirkni

17. Gagnsaei
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m Einkunn

4 = tilmeeli uppfyllt, 3 =tilmazli uppfyllt ad stérum hluta,
2 = tilmeeli einungis uppfyllt ad hluta, 1 =tilmaeli ekld uppfyllt
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—Vidmid Einkunn

1..17 = nimer tilmzela
4 = tilmaeli uppfyllt, 3 = tilmaeli uppfyllt ad storum hluta,
2 = tilmzeli einungis uppfyllt ad hluta, 1 = tilmaeli ekki uppfyllt

3. Mat a tilmeelum Evropska Sedlabankans og CESR um verdbréfa-
uppgjorskerfi

Vid mat & pvi hvort tilmaelin séu uppfyllt i heild eda hluta er studst vio adferdarfraedi
timeelanna en um hana er fjallad i vidauka 1 sem fylgir med tilmeelunum. Samkvaemt
adferdarfraedinni geta tilmaeli verio uppfyllt, uppfyllt ad stérum hluta (e. broadly observed),

einungis uppfyllt ad hluta (e. partly observed) eda ekki uppfylit.

3.1) Tilmeeli 1: Lagarammi
Verdbréfauppgjorskerfi, tengd og rekstrarsamhaefd kerfi (e. linked or interoperable systems)

skal reka i samreemi vid traustan og gagnseaejan lagaramma.

Mat vegna tilmeela 1:

Matsadilar telja ad tilmeeli 1 séu uppfyllt ad stérum hluta. Tilmeelin eru ekki uppfyllt ad fullu

pbar sem Verdbréfaskraning hefur ekki sétt um ad fa uppgjorskerfi sitt vidurkennt, sbr. 3. gr.



laga nr. 90/1999. Samkveemt adferdarfraedi timaelanna er gert ad skilyrdi? ad vidkomandi
verdbréfamiostdo hafi sott um ad fa kerfi sitt vidurkennt i samreemi vid 3. gr. laga nr.

90/1999 svo tilmeelin séu uppfyllt ad fullu.

islensk 16g er varda uppgjorsstarfsemi

islenska verdbréfauppgjorskerfid byggir & légum um rafreena eignarskraningu verdbréfa nr.
131/1997, 16gum um Oryggi greidslufyrirmaela i greidslukerfum nr. 90/1999, l6gum um
Sedlabanka Islands nr. 36/2001, reglugerd um rafreena eignarskraningu verdbréfa i
verdbréfamidstod nr. 397/2000 og reglum Verdbréfaskraningar fra 18. nébvember 2009. ba
ma einnig nefna 6nnur 16g er varda vidskipti med verdbréf, s.s. 16g um hlutafélég nr. 2/1995,
I6g um arsreikninga nr. 3/2006 og 16g um kauphallir nr. 110/2007.

Samkveemt l6gum nr. 131/1997 er pad Efnahags- og vidskiptardduneytid sem veitir
verdbréfamidstdd, s.s. Verdbréfaskraningu, starfsleyfi ad fenginni umsogn Fjarmala-
eftirlitsins. P4 er pad Fjarmalaeftirlitio sem fer med eftirlit med pvi ad starfsemi Verdbréfa-
skraningar sé i samraemi vid 16g, reglugerdir, reglur og heilbrigda og edlilega vidskiptaheetti,
sbr. 31. gr. laga nr. 131/1997 og 8. gr. laga um opinbert eftirlit med fjarmalastarfsemi nr.
87/1998.

I fyrsta kafla laga nr. 131/1997 eru almenn &kveedi um verdbréfamidstodvar, s.s. um
lagmarkshlutafé, eignarhluti og stjornarmenn. | 68rum kafla laganna er fjallad um adild ad
eignarskraningu. | pridja kafla er fjallad um skraningarstarfsemi. | fjorda kafla er fjallad um
réttarahrif skraningar o.fl. | sjétta kafla er fjalla um Grskurdarnefnd og keerumedferd. |

sjounda kafla er fjallad um skadabeetur.

I lbgum um 6ryggi greidslufyrirmaela nr. 90/1999 er fjallad um pau greidslukerfi sem starfraekt
eru & Islandi. I 16gunum er fjallad um greidslujéfnun, greidslufyrirmaeli, ahrif pess ad stofnun
verdi gjaldprota o.fl. Tekid skal fram ad uppgjorskerfi Verdbréfaskraningar hefur ekki verid
vidurkennt i samraemi vid 2. mgr. 3. gr. laga nr. 90/1999.

Matsadilar telja ad ekki séu nein augljos é&litamél eda glufur i islenskri 16ggjof er vardoa

verdobréfauppgjorskerfi. P4 er ekki ad sja ésamreemi milli peirra laga sem gilda um

2 sja tilmaeli, bls. 147:
http://www.ecb.eu/pub/pdf/other/pr090623 escbcesr recommendationsen.pdf?1cc6ea243b24188ede5962cb2d8
05279
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verdbréfavioskipti, gjaldprotaskipti og peirra regina sem gilda um verdbréfauppgjor. Telja
verdur ad verdbréfauppgjorsferlid sé nokkud skyrt pegar pad er skodad i heild sinni Gt fra
l6gum, reglugerdum og reglum Verdbréfaskraningar. | reglum Verdbréfaskraningar er t.d. ad
finna nakveema lysingu & uppgjorsferlinu en i peim er einnig ad finna i vidauka samkomulag
milli  Verdbréfaskraningar og Sedlabanka Islands um verklag vegna uppgjors
verdbréfavioskipta. Par ma finna helstu skilgreiningar & hugtokum tengdum uppgjéri s.s. a
Gthlutunarreikningi, verdbréfauppgjorskerfi, verdbréfauppgjorsreikningum o.fl. Samkvaemt
upplysingum sem Verdbréfaskraning hefur veitt er framkveemd samkomulagsins i 6llum
meginatridum eins og lyst er. | ljo6s komu tvo fravik i framkveemd fra akvaedum
samkomulagsins. Verdbréfaskraning lokar kerfinu kl. 17:00 i stad 17:45. P& sendir
Verdbréfaskraning ekki sérstaka tilkynningu til Sedlabankans ef hun fellir nidur vidskipti.
Verdbréfaskraning litur svo & ad med pvi ad senda nyja greidsluskrd med nyjum
uppgjorstélum sé buid ad tilkynna Sedlabankanum ad nidurfelling hafi farid fram.

Matsadilar telja hins vegar edlilegt ad Verdbréfaskraning upplysi Sedlabankann med
formlegum heetti um hvort breyting hafi ordid a greidsluskra fra fyrri degi eins og m.a. er

kvedid a um i greinum 3.2, 5.1 og 5.2 i samkomulagi milli adila um verklag.

Matsadilar telja einnig nokkra vankanta vera & gildandi 16ggjof. | légum nr. 131/1997 er
meginahersla 16gd & rafreena eignarskraningu verdbréfa og réttarahrif vegna slikrar
skraningar. Litil &hersla er hins vegar 16gd & uppgjorsferlid. | 2. gr. laganna eru efndalok
skilgreind en pad er fullnadaruppgjor vidskipta reikningsstofnana med rafbréf og fullar efndir
a peim, s.s. med greidslujéfnun eda peningagreidslu, sem lagdar eru til grundvallar vid
lokafeerslu a reikning i verdbréfamidstdd. P4 er fjallad um efndalok i 15. gr. laganna en par

segir ad Sedlabanki islands skuli annast efndalok i verdbréfauppgjérinu i islenskum kronum.

Matsadilar telja ad pad vanti skyrari reglur um uppgjoérsferlid i 16g nr. 131/1997. NU er heegt
ad finna nokkud skyra lysingu & uppgjorsferli Verdbréfaskraningar i reglum hennar.
Matsadilar telja pad hins vegar vera heppilegra fyrirkomulag ef tilteknar meginreglur uppgjérs
veeru bundnar i 16g. Matsadilar telja einnig ad 16gin séu komin nokkud til &ra sinna pétt pau
hafi reynst vel. Miklar breytingar hafa ordid & fjarmalaumhverfinu sidan 16gin voru sett ario
1997. Sem deemi ma nefna starfsemi midleegra métadila® (e. Central Counterparty) en slik
starfsemi er ordin algeng i Evropu s.s. & Nordurldndunum. | islenskum légum er hins vegar

hvergi gert rad fyrir slikri starfsemi.

8 Midleegur métadili kemur ad vidskiptum i kauphdll sem millilidur milli seljanda og kaupanda. Tilgangur med
midlaeegum métadila er m.a. ad minnka motadilaaheettu. Sé um vanskil ad raeda tryggir hinn midleegi métadili
greidslur til adila ad pvi gefnu ad hann geti stadio i skilum sjalfur.
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Vardandi gagnsaei p& eru Ol 16g, reglugerdir og reglur er varda starfsemi
Verdbréfaskraningar opinber og adgengileg almenningi. Fjarmalaeftirlitio telur einnig ad
patttakendur geti treyst ad skipanir i kerfi Verdbréfaskraningar vegna uppgjors séu
Oafturkreefar og ad framkveemd vegna nettunar (e. netting) og vedtrygginga (e. collateral)

standist ad fullu.

Abending matsadila:

e Matsadilar benda Verdbréfaskraningu & ad til pess ad tilmeeli nr. 1 verdi uppfyllt
purfi Verdbréfaskraning ad seekja um ad fa uppgjorskerfi sitt vidurkennt i samraemi
vio 3. gr. laga nr. 90/1999. Einnig parf ad geeta pess ad framkveemd vid uppgjor sé
i samreemi vid samkomulag Sedlabankans og Verdbréfaskraningar um verklag
vegna uppgjors. Ef porf er & breytingum a gildandi samkomulagi parf ad innleida

pbaer med formlegum haetti og innan pess ramma sem tilmaelin kveda a um.

3.2) Tilmeeli 2: Stadfesting vidskipta og porun uppgjors

Stadfesting vidskipta milli beinna markadspatttakenda (adila ad kerfum verdobréfamidsttdva)
skal eiga sér stad sem allra fyrst eftir framkveemd vidskipta og eigi sidar en & sama
vidskiptadegi (T+0). | peim tilvikum par sem stadfesting vidskipta er naudsynleg milli 6beinna
markadspatttakenda (t.d. stofnanafjarfesta og vidskiptavina yfir landamaeri) pa skal hun eiga
sér stad sem allra fyrst eftir framkvaemd vidskipta, helst T+0 en eigi sidar en T+1.
Uppgjorsskipanir (e. Settlement instructions) skulu paradar eins flj6tt og mégulegt er, og fyrir
feerslur med lengra uppgjoér en T+0 skal pdrunin eiga sér stad eigi sidar en einum degi fyrir

tilgreindan uppgjorsdag.

Mat vegna tilmeaela 2:

Matsadilar telja ad tilmaeli 2 uppfyllt ad stérum hluta.




Stadfesting vidskipta og porun uppgjors

[ [bgum nr. 131/1997 er ekki kvedid & um ad stadfestingu vidskipta med rafbréf eda ad
uppgjor peirra skuli fara fram innan akvedinna timamarka. i reglum Verdbréfaskraningar er
lyst tilhbgun greidslu- og eignauppgjors vidskipta. Heegt er ad lita svo & ad kauphallar-
vidskipti séu stadfest pegar pau parast i kerfi kauphallarinnar. Oll fyrirmeeli eru sidan porud i
kerfi Verdbréfaskraningar fyrir uppgjor. Verdbréfaskraning gerir ekki upp vidskipti nema ad
undangenginni porun. Verdbréfaskraning hefur stadfest ad oll vidskipti sem gerd eru upp eru
undantekningarlaust p6rud eigi sidar en degi adur en til uppgjors kemur. Adeins pau
verdbréf sem eru porud soélarhring adur en uppgjorid fer fram koma til uppgjors p.e. ny
vidskipti/ny porun sem fram fer a tilteknum degi koma ekki til uppgjors fyrr en neesta dag eda
sidar. Ef ekki reynist neegileg eign i verdbréfum a VS-reikningi seljanda fyrir kl. 12:00 a
uppgjorsdegi verda hlutadeigandi vidskipti felld nidur. Sama gildir ef ekki reynist naegjanleg
peningaleg innsteeda a reikningi kaupanda.

par sem vidskipti a verdobréfamarkadi fara fram med rafreenum heetti pa sja beinir
markadsadilar pau kauphallarvidskipti sem peir eru adilar ad. Onnur vidskipti en pau sem
eiga sér stad i gegnum kauphdll eru ekki stadfest sérstaklega. Tilmeelin kveda 4 um ad
vioskipti eigi ad vera stadfest & vidskiptadegi. Ekkert i islenskum I6gum og reglum tryggir ad
vioskipti séu i 6llum tilvikum stadfest & vidskiptadegi. Tilmaelin geta pvi ekki talist ad fullu
uppfyllt. begar samkomulag um vidskipti hefur komist a milli reikningsstofnana med rafbréf
senda hlutadeigandi reikningsstofnanir inn allar naudsynlegar upplysingar til pérunar i TRS-
kerfi Verdbréfaskraningar (e. Trade Reporting System). Poérun fer fram eftir ISIN-ndmeri
fjarmalagernings, fjdlda eininga og verdmaeti. Eftir ad porun hefur att sér stad fara vidskiptin
inn i uppgjorskerfio, p.e. paradar tilkynningar fara inn & bradabirgdareikninga peirra
reikningsstofnana hja Verdbréfaskraningu sem adild eiga ad vioskiptunum. Reikningsstofnun
feerir 6ll rafbréf af bradabirgdareikningi yfir & VS-reikning kaupanda eda seljanda daginn fyrir
uppgjor. Daginn fyrir uppgjor sendir Verdbréfaskraning, i umbodi vidkomandi reiknings-
stofnunnar, greidslufyrirmeeli inn i greidslukerfi Reiknistofu bankanna (RB). Samtimis eru

pessar upplysingar sendar Sedlabanka islands og uppgjérsstofnunum.

Ad morgni uppgjorsdags framkveemir RB jofnun greidslufyrirmaela  fyrir  hond
Verdbréfaskraningar. Uppgjorsstofnanir purfa ad vera bunar ad millifeera fjarhaedir af
storgreidslureikningi yfir & verobréfauppgjorsreikning i storgreidslukerfi Sedlabankans fyrir kl.
11:00. KI. 11:15 sendir Verdbréfaskraning stadfestingu a greidslufyrirmaelum til RB. Breyting
a sér einungis stad ef fella hefur purft nidur vidskipti vegna skorts & bréfum. Sedlabankinn
stadfestir greidsluuppgjor kl: 11:46. Ef uppgjorsadila hefur ekki tekist ad uppfylla

greioslufyrirmeeli & pessum timapunkti, p4 mun Verdbréfaskraning hefja frekari nidurfellingar
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kl. 12:00. Verdbréfaskraning opnar ekki kerfid aftur fyrr en ad eigha- og greidsluuppgjor

stemmir.

Vid Gttekt Alpjodagjaldeyrissjodsins & storgreidslukerfi Sedlabanka Islands var gerd
athugasemd vio pa framkveemd ad nettun greidslufyrirmeela faeri fram i nafni Sedlabanka
islands. Meelst var til pess ad Verdbréfaskraning annadist pessa nettun sjalf eda RB i
umbodi Verdbréfaskraningar.

I lj6si pessa var kvedid & um i samningi og samkomulagi Sedlabanka islands og Verdbréfa-
skraningar, (4kveedi 11. gr. samnings um uppgjor verdbréfavidskipta dags. 25. agust 2009
og akveedi i tl. 3.3. i samkomulagi um verklag vegna uppgjors verdbréfavidskipta, dags. 29.
agust 2009), ad RB annist pessa pjonustu fyrir Verdbréfaskraningu og greidi fyrir hana, en
hlutverk Sedlabanka islands i pessu sambandi er ad framkvaema pau greidslufyrirmaeli sem
Verdbréfaskraning gefur i umbodi bankanna i kjolfar athugunar a pvi hvort naegjanlegt fé sé

til stadar a verobréfauppgjorsreikningum p.e. krénureikningum stérgreidslukerfisins.

Vakin er athygli & pvi ad Verdbréfaskraning hefur ekki uppfyllt akveedi samningsins. Engin

samningur er til vid RB par sem kvedid er & um pessa pjénustu og endurgjald fyrir hana.

Abendingar matsadila:

e Matsadilar benda Verdbréfaskraningu 4 ad edlilegt sé ad upplysa Sedlabankann um
breytingar sem kunna ad verda milli greidsluskrar sem send er degi fyrir uppgjér og
greiosluskrar sem kann ad vera send & uppgjorsdegi vegna pess ad naudsynlegt hefur
reynst ad fella nidur vidskipti vegna skorts & bréfum.

e Maeelst er til ad Verobréfaskraning gangi hid fyrsta fra samningi vio RB um pa pjénustu

sem kvedid er & um i Samkomulagi um verklag verdbréfauppgjors fra 25. agust 2009.

3.3) Tilmeeli 3: Uppgjodr og vidskiptatimi

Innleida skal hlaupandi uppgjor (e. settlement cycles) a o6llum verdbréfamérkudum.
Lokauppgjor skal eiga sér stad eigi sidar en & timamarkinu* T+3. Opnunartimi og dagar
verdbréfamidstoovar skulu ad lagmarki samsvara opnunartima videigandi greidslukerfa
(a.m.k. yfir opnunartima TARGET?2 fyrir vidskipti i EUR).

* T stendur fyrir vioskiptadag en T+3 stendur fyrir uppgjorsdag hlutabréfa sem a sér stad 3 dogum eftir
vidskiptadag.
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Mat vegna tilmeela 3:

Matsadilar telja tilmaeli 3 uppfyllt ad stérum hluta.

Framkveemd Verdbréfaskraningar vegna uppgjors og vidskiptatima

DVP® uppgjor fer fram einu sinni & dag (milli k. 12:00 og 12:15) i kerfi Verdbréfaskraningar.
Uppgjor vegna hlutabréfavidskipta fer almennt fram a timamarkinu T+3 en T+1 vegna
skuldabréfavidskipta. Reglur um kauphallarvidskipti kveda & um ad uppgjério fari fram a
annad hvort T+1 eda T+3. | 6drum tilvikum geta patttakendur samid um uppgjorsdag. Pegar
patttakendur para vidskipti sin i kerfi Verdbréfaskraningar feera peir inn i tiltekid pérunarbox
m.a. uppgjorsdag. Standi peir ekki vid umsaminn uppgjorsdag eru vidskiptin felld nidur og
purfa peir ad para ad nyju med nyjan uppgjorsdag. batttakendur Verdbréfaskraningar geta
pvi ekki haldid st6dum opnum i einhvern tima eftir &kvedinn uppgjorsdag eins og pekkist
vida erlendis heldur eru vidskipti alltaf felld nidur ef ljést er ad ad ekki sé naegileg eign til ad

klara uppgjor.

Opnunartimi uppgjorskerfis Verdbréfaskraningar er nanast i samreemi vid opnunartima
stérgreidslukerfis Sedlabanka islands. Kerfi Verdbréfaskraningar opnar kl. 9:00 og geta péa
reikningsstofnanir byrjad ad vinna vid Gthlutun vidskipta og adrar millifeerslur. Kerfid lokar
hins vegar i hadeginu milli kl. 12:00 og 12:15 vegna uppgjorsins sem pa fer fram. A pessum
tima er ekki unnt ad framkveema adgerdir i kerfinu og heldur ekki ad fletta upp stbédu a
reikningum vidskiptavina. Kerfinu er sidan lokad kl. 17:00. Hadegislokunin vegna uppgjorsins
hefur i for med sér ad opnunartimi kerfisins fellur ekki alveg saman vid opnunartima
storgreidslukerfisins eins og tilmeelin kveda & um, og med visan til pess ma segja ad tilmeelin
séu ekki ad fullu uppfyllt. Fyrir uppgjorsadila (patttakanda i verdbréfauppgjorskerfinu) er
kerfid algjorlega 6adgengilegt & pessum tima. AEskilegt veeri ad pétttakendur geetu haft
adgang ad 6dru i kerfinu en pvi sem tengist uppgjorshluta @ medan uppgjor vioskipta a sér
stad.

Misbrestur i uppgjori pannig ad vidskipti séu ekki gerd upp innan T+3 (eda T+1) hafa verid

sjaldgeef undanfarin &r. Fjoldi vioskipta sem hafa verid felld nidur voru 93 & arinu 2008, 86

® DVP stendur fyrir Delivery vs. Payment en um petta skilyrdi er fjallad i tiimaelum 7.
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arid 2009, 4 a arinu 2010 og 5 ario 2011. Verdur pad ad teljast litid par sem fjoldi vidskipta
fyrrgreindra ara hefur verid a bilinu 20-30 pasund ar hvert. Uppgerd DVP vidskipti i kerfi
Verdbréfaskraningar voru 4.515 milljardar kr. arid 2008, 2.142 milljardar kr. & arinu 2009,
2.498 milljardar kr. ario 2010 og 2.579 milljardar kr. arid 2011.

| 4kveedi 4.1.11 i reglum Verdbréfaskraningar kemur fram ad Verdbréfaskraning hafi heimild
til ad hafa milligébngu um kaup & rafbréfum til ad klara uppgjor. Einnig kemur fram ad
reikningsstofnun seljanda ber allan kostnad sem hlyst af adgerdum Verdbréfaskraningar.
Med pessari heimild getur Verdbréfaskraning haft milligongu um ad kaupa verdbréf til ad
klara uppgjor pott meginreglan sé ad vioskipti séu felld nidur ef ekki reynist vera naegileg
eign & reikningi seljanda. pratt fyrir ad Verdbréfaskraning hafi pessa heimild til milligdngu um
kaup a rafbréfum pa hefur Verdbréfaskraning aldrei beitt henni. Verdbréfaskraning telur ad i
naverandi uppgjorsferli muni ekki koma til pess ad heimildinni verdi beitt. Pad sé po ekki
haegt ad utiloka ad heimildin yrdi notud i neydartilvikum, s.s. vid gjaldprot tiltekins
patttakanda Verdbréfaskraningar. Matsadilar telja ad Verdbréfaskraning purfi ad skilgreina
itarlega i hvers konar tilvikum slikri heimild geeti verid beitt og hvada ahrif pad hefdi. | pvi
sambandi pyrfti t.d. ad skoda hvort andvirdi seldra bréfa myndi renna beint til
Verdbréfaskraningar i stad pess ad fara til protabds hins gjaldprota patttakanda. Einnig pyrfti
ad huga ad peirri ahaettu/réttarlegu Ovissu sem geeti skapast vid notkun slikrar heimildar.
Greidslufyrirmeeli vegna peningalegs uppgjors verdbréfavidskipta eru ad 6llu leyti bindandi
gagnvart pridja manni, jafnvel pé ad ba patttakanda sem fyrirmeelin gaf sé tekid til
gjaldprotaskipta, enda séu fyrirmeelin komin til greidslukerfisins adur en Udrskurdur um

gjaldprot er kvedinn upp, sbr. 4. gr. laga um 6ryggi greidslufyrirmaela nr. 90/1999.

Telja verdour ad 16g, reglugerdir, reglur og markadsvenjur hvetji almennt patttakendur
Verdbréfaskraningar til ad standa skil & skuldbindingum sinum og gera upp & fyrirfram
akvoroudoum uppgjorsdegi. Verdbréfaskraning sektar t.d. patttakendur ef peir standa ekki vid
uppgjor. Sektarfjarhaedir voru 10,6 milljénir kr. arid 2008, 3 milljonir kr. arid 2009 og 1,1
milljén kr. & arinu 2010.

Pad hefur hins vegar verid gagnrynt af patttakendum ad i tilteknum undantekningartilvikum
geti patttakandi verid sektadur ad 6sekju. | uppgjorsferli Verdbréfaskraningar er atid gert rad
fyrir ad verobréf séu afhent gegn greidslu. Sem deemi um sekt ad 6sekju ma nefna ad
péatttakandi A selji patttakanda B tiltekin verdbréf sem hann & ekki til (skortstada). Patttakandi
B selur sidan bréfin aftur til A i kauphallarvidskiptum. Par sem patttakandi A atti ekki bréfin til
ao byrja med pa & B heldur ekki bréf og getur pvi ekki stadid vid s6lu sina a bréfunum til A.

Ef B setur fyrstur inn vidskipti sin til porunar i kerfi Verdbréfaskraningar pa er B sektadur
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préatt fyrir ad eiga ekki s6k & pvi ad bréfin vanti. betta getur myndad hvata til ad skila
vioskiptum til poérunar eins seint og verda ma. Fjarmalaeftirlitid telur pad vera 6heppilegt ef
slikur hvati er til stadar. Verdbréfaskraning er hins vegar ad skoda leidir til ad lagfeera
fyrrgreinda framkveemd pegar um hringras bréfa er ad raeda og tilvik sem pétttakendur geta
ekki séd fyrir. Um tiltdlulega fa slik atvik er ad reeda & hverju ari eda 2 ario 2010 og 3 arid
2011.

Abending matsadila:

e Matsadilar telja ad Verdabréfaskraning aetti ad skoda hvort stytta megi pann tima
sem kerfid er lokad i hadeginu vegna uppgjorsins sem pa fer fram. Einnig meetti
skoda hvort mogulegt veeri ad breyta kerfinu pannig ad reikningsstofnanir geti
framkveemt tilteknar adgerdir og flett upp stdou a reikningum vidskiptavina a
fyrrgreindum tima. Breyting a 66rum eda badum pessum pattum myndi studla ad

pvi ad tilmaelin yréu uppfylit ad fullu.

3.4) Tilmeeli 6: Verdbréfamidstddvar (e. central securities depositories)

Flest verdbréf skulu vera skrad med rafreenum haetti, og peim sem eru & pappir eetti ad
breyta yfir i rafraen og skrad verdbréf ad nafnvirdi i verdbréfamidstdd. | pvi skyni ad geeta ad
Oryggi utgafa og hagsmunum fjarfesta skal verdbréfamidstdd sja til pess ad utgafa, skraning

og feerslur verdbréfa fari fram med rafreenum haetti.

Mat vegna tilmeela 6:
Matsadilar telja tilmaeli 6 uppfyllt.

Starfsemi Verdbréfamidstodva a islandi

Ekkert i islenskum légum kvedur & um skyldu til ad rafveeda tiltekna tegund verdbréfa.
Fjallad er um rafreena Utgafu verdbréfa i logum um rafreena eignarskraningu nr. 131/1997. |
1. gr. laganna segir ad rafreen Utgafa verdbréfa og skraning eignarréttinda yfir peim med
peim réttarahrifum sem kvedid er & um i Ibgunum sé einungis heimil verdbréfamidstéd sem
hloti® hefur starfsleyfi samkvaemt Iégunum. | samraemi vid 16g nr. 131/1997 eru 6l skrad

verdbréf i Verdbréfaskraningu rafreen.
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Samkveemt 1. mgr. 16. gr. laga nr. 131/1997 skal skra réttindi ad rafbréfum i verobréfa-
midstéd ef pau eiga ad njéta réttarverndar gegn fullnustugerdum og radstéfunum med
samningi. batttakendur hafa bent 4 ad kerfi Verdobréfaskraningar bjodi ekki upp a eignar-
skraningu Gbeinna eignarréttinda tiltekinna rafbréfa, s.s. vedréttindi, framsalsbann, radstéfun
a rétti til arogreidsina, atkveedisréttar, l6greedisskort o.fl. petta geti skapad réttardvissu par
sem skréaning slikra réttinda fer fram hja viokomandi reikningsstofnun sem annast vorslu

bréfanna.

Verdbréfaskraning telur ad ekki sé um réttmeeta gagnryni ad reeda og hefur visad til 13., 14.,
19. og 27. gr. reglugerdar nr. 397/2000. | akveedunum komi fram ad rannsoknarskylda
vardandi oll réttindi sem skal skra a vorslureikninga liggi hja viokomandi reikningsstofnun
sem hefur umsjén med reikningunum. ba bjédi kerfi Verdbréfaskraningar upp a ,frystingu®
eigna af hvers kyns asteedum. bar er jafnframt gert rad fyrir ad sett sé tilvisun til undir-

liggjandi gagna sem reikningsstofnun vardveitir.

Matsadilar telja almennt ekki vera um réttardvissu ad reeda vegna pessa. | 1. mgr. 16. gr.
laga nr. 131/1997 segir ad skra skuli réttindi ad rafbréfum i verdbréfamidstdo eigi pau ad
njéta réttarverndar. Kerfi Verdbréfaskraningar bydur upp 4 ad skra ébein eignarréttindi med
tilvisun til undirliggjandi gagna sem eru geymd hj& reikningsstofnun. Sem deemi ma nefna ad
i kerfi Verobréfaskraningar ma sja ef tiltekin verdbréf hafa verid vedsett ef reikningsstofnun
hefur skrad pad i kerfid. Matsadilar telja samt sem adur ad Verdbréfaskraning aetti ad skoda
pann mdéguleika ad breyta kerfi sinu pannig ad itarlegri skraningarmoguleikar séu til stadar.
Matsadilar geta p6 ekki utilokad ad i akvednum tilvikum geti myndast 6vissa par sem rafreen
skraning er ekki & einum stad. Med pvi er att vid ad tilvisun til videigandi gagna sé skrad i
kerfi Verdbréfaskraningar en gognin sjélf eru geymd i kerfum vidkomandi reikningsstofnunar.
Pad ad skraningin fari fram i tveimur 6tengdum kerfum getur leitt til misreemis nema pess sé

vandlega geett ad allar breytingar séu samhaefdar.

A svokélludu flutningssvaedi (a8ur kallad ,hlutlausa sveedid“) eru geymdar eignir adila sem
ekki hafa lati® seekja paer og flytja til reikningsstofnunar til vérslu. Astaedan fyrir pessu er ad
til ad geeta jafnreedis var sett su regla ad pegar félég voru rafreent skrdd pa voru eignirnar
skradar a flutningssveedid til ad gaeta jafnraedis & milli reikningsstofnana. Eigendur pessara
bréfa geta einungis radstafad bréfunum med peim heetti ad flytjia pau til tiltekinnar
reikningsstofnunar til vorslu. Verdbréfaskrdning getur ekki einhlida feert bréf fra
flutningssveedinu yfir i vorslu reikningsstofnunar nema med sampykki viokomandi adila.

Engar stérar stoour eru til stadar a flutningssvaedinu. Verdbréfaskraning stemmir kerfio af

15



reglulega, p.m.t. flutningssveedio. Ekki er mikid um storar stédur & flutningssveedinu en
samanlogo eign 20 steerstu adilanna nam pann 30. desember 2011 ad veromeaeti ramlega 5

milljardar kr.

3.5) Tilmeeli 7: Afhending gegn greidslu (e. Delivery vs. Payment, DVP)
Lagmarka skal likur a tapi med pvi ad tengja saman feerslu verdbréfa og peninga til pess ad

afhending verdbréfa gegn afhendingu greidslufjar naist.

Mat vegna tilmeela 7:

Matsadilar telja tilmeeli 7 uppfyllit.

Afhending gegn greidslu & islandi

Fjarmalaeftirlitid telur ad 16g, reglugerdir, reglur og kerfi Verdbréfaskraningar tryggi ad pau
vioskipti sem fara i gegnum uppgjorskerfi verdbréfaskraningar fari fram & grundvelli
afhendingar gegn greidslu. | ferlinu eru peningar og verdbréf tekin til hlidar fyrir uppgjor og
fryst pannig ad patttakendur geti ekki hreyft vid peim. Peningar eru geymdir a sérstékum
uppgjorsreikningum i storgreidslukerfi Sedlabanka islands sem eru sérstaklega aetladir til ad
annast greidslufyrirmaeli vegna verdbréfauppgjors. Peningar og verdbréf eru sidan afhent ef
fijarhaedir og verdobréf eru ad fullu til stadar. Ad 6llu jéfnu gerist petta med innan vid mindtu
millibili. Par sem tveir adilar, p.e. Verdbréfaskraning og Sedlabanki islands, koma ad
uppgjérinu p4 ma halda pvi fram ad pad sé ekki fulkomlega samhaeft par sem
Verdbréfaskraning sér um millifeerslu rafreenna verdbréfa og Sedlabankinn um millifaersiu
peningagreidslu sem gagngjald fyrir undirliggjandi verdbréfavidskipti sem koma til uppgjors. |
gildi er sérstakt samkomulag milli Sedlabanka islands og Verdbréfaskraningar sem lysir
uppgjorsferlinu og hlutverki hvors adila fyrir sig. Svo framarlega sem verklagi pvi sem par er
lyst er fylgt eftir af halfu Verdbréfaskraningar annars vegar og Sedlabanka islands hins vegar
aetti uppgjoérsahaetta ad vera mjog takmorkud. pPad fyrirkomulag sem notad er hér a landi &
m.a. reetur ad rekja til &kveeda gildandi laga.

Feerslur verdbréfa og greidslufijar eru gerdar upp a heildargrunni (e. gross basis).
Verdbréfaskraning gerir upp med adferdinni ,trade by trade” og sendir greidsluskra til RB
sem nettar peningagreidslur patttakenda. Uppgjorsferlinu er lyst af nokkurri ndkveemni i 4.

kafla reglna Verdbréfaskraningar.
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Ekkert i l6gum og reglum tryggir p6 ad Kkerfi Verdbréfaskrdningar sé notad i
verdbréfavioskiptum. Stér hluti  vioskipta fer fram utan Kkerfisins i svokdlludum
utanpingsvidskiptum. ba &kveda patttakendur ad notast ekki vid verdbréfauppgjorskerfi
Verdbréfaskraningar fyrir vidskiptin, heldur gera upp vidskiptin beint sin a milli.
Eignartilfeerslan er sidan skrad i kerfi Verdbréfaskraningar. bad getur t.d. verid vegna pess
ad patttakandi treystir ekki a ad vidskiptavinur nai ad afhenda verdbréf 4dur en uppgjor fer
fram. Slik stada getur komid upp vegna Utbods verdbréfa. Auk pess geta feerslur tengst
vedkollum, arfi, gjofum, hlutafjaraukningu o.fl.

Einnig ber ad geta pess ad reikningsstofnanir geta ekki sent inn fyrirmeeli fyrir hond
vioskiptavina heldur verda reikningsstofnanir alltaf ad vera beinir adilar vidskipta i
uppgjorskerfinu. Vida erlendis geta hins vegar reikningsstofnanir sett inn fyrirmeeli fyrir hond
vidoskiptavina sinna pannig ad peir verdi beinir adilar i uppgjorskerfinu i vidkomandi
vioskiptum. Samkvaemt tilmaelunum skal reynt ad eyda aheettu (e. principal risk) med pvi ad
tengja saman afhendingu verdbréfa gegn greidslu (DVP). bekkt er ad reikningsstofnanir eru,
i einhverjum tilvikum, ad gera upp verdbréfavidskipti sin a milli med pvi ad afhenda bréf an
greidslu i Verdbréfaskraningu og ad taka & moti greidslu i 6tengdri feerslu. Matsadilar telja ad
porf sé & ad Verdbréfaskraning skodi lausnir sem geri reikningsstofnunum kleift ad gera pess

konar vidskipti upp med afhendingu gegn greidslu.

Abending matsadila:

e Matsadilar telja ad Verdbréfaskraning aetti ad skoda leidir sem hvetja adila i meiri
maeli en nu er til ad notast vid uppgjorskerfi Verdbréfaskraningar pannig ad skilyrdid
um afhendingu gegn greidslu sé uppfyllt i fleiri tilvikum. Skoda meetti t.d. hvort haegt
veeri ad breyta uppgjorskerfinu pannig ad reikningsstofnanir geti sett inn fyrirmaeli

fyrir hond vidskiptavina.

3.6) Tilmeeli 8: Timasetning efndaloka (e. finality) uppgjors
Bjoda skal upp & innandagsefndalok i rauntima og/eda keyrslu fjdldauppgjors (e. multiple-

batch processing) til ad minnka &heettu og leyfa virk uppgjor i videigandi kerfum.

Mat vegna tilmeela 8:

17



Matsadilar telja ad tilmeeli 8 séu einungis uppfyllt ad hluta. Samkveemt adferdarfraedi

tiimeelanna parf ad uppfylla fipgur skilyrdi til ad tiimaelin séu uppfyllt ad fullu.® Skilyrdin
varda pad hvort timasetningar lokauppgjors séu skyrlega skilgreindar, hvort bodio sé upp
a uppgjor i rauntima og/eda keyrslu fjioldauppgjérs, hvort hvatar séu til stadar til ad stunda
uppgjor eins snemma og haegt er a uppgjorsdegi og hvort bannad sé ad draga einhlida til

baka fyrirmeeli um pdrun & uppgjorsdegi.

Timasetning efndaloka uppgjors

Matsadilar telja ad i lagarammanum er vardar uppgjor og reglum Verdbréfaskraningar komi
skyrt fram ad med peirri timasetningu ad uppgjor teljist endanlegt sé att vid pann timapunkt
sem uppgjorsskipanir verdbréfa og/eda greidslufjar verda Odafturkreefar og o6skilyrtar.
Fjarmalaeftirlitid itrekar p6d skodun sina ad aeskilegt veeri ad i lbgum um rafreena eignar-
skraningu nr. 131/1997 veeri ad finna tilteknar meginreglur um uppgjor verdbréfa. Visad er

ad 60ru leyti til umfjollunar i kafla um tilmaeli 1.

patttakandi getur ekki einhlida fellt nidur vidskipti eftir ad buid er ad para vidskipti. Slik

viodskipti verda felld nidur ef badir adilar sampykkja nidurfellingu.

Verdbréfaskraning bydur hvorki upp a rauntimauppgjor feersina né fleiri en eina daglega
uppgjorskeyrslu. Verdbréfaskraning byour pvi ekki upp & keyrslu fidldauppgjors. bar sem
ekki er bodid upp 4 slika keyrslu fidldauppgjors uppfyllir Verdbréfaskraning ekki tilmeeli 8 ad
fullu. Verdbréfaskraning hefur ekki talid porf & 6drum uppgjorshring vegna litils verdbréfa-
markadar 4 Islandi. Hins vegar er Verdbréfaskraning ad skoda moguleikann & pvi ad beaeta
vio 6drum uppgjorshring. Matsadilar telja pad til bota par sem patttakendur hefdu pa lengri
tima til ad Utvega sér bréf ef skortstada kaemi upp. Slikt myndi leida til pess ad feerri vidskipti
yrou felld nidur en na er. Ef 66rum uppgjorshring yréi beett vido uppgjorsferlid pyrfti ad geeta
ad slikt myndi ekki leida til styttingar & daglegum opnunartima kerfis Verdbréfaskraningar.
Pannig veeri t.d. haegt ad hafa einn uppgjorshring fyrir opnun en annan uppgjorshring i
kringum hadegi.

Matsadilar telja einnig ad ekki séu naegilegir hvatar til ad stunda uppgjér eins snemma og
mogulegt er & hverjum uppgjorsdegi. Pott Verdbréfaskraning geti sektad péatttakendur ef peir

standa ekki vid innsendar uppgjorsskipanir pa eru adrir paettir sem hvetja patttakendur til ad

® sja tilmaeli, bls. 162:
http://www.ecb.eu/pub/pdf/other/pr090623 escbcesr recommendationsen.pdf?1cc6ea243b24188ede5962cb2d8
05279
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skila uppgjoéri seinna en edlilegt verdur ad teljast. Nefna ma pau tilvik pegar adili er sektadur

pott hann eigi ekki sok & pvi ad hann vanti bréf. Um petta er fjallad i kafla um tilmeeli 3.

Abending matsadila:

o Matsadilar benda Verdbréfaskraningu a ad uppfylla maetti tiimaeli 8 ad fullu ef bodid
veeri upp & annan uppgjorshring innan dagsins (keyrslu fjdldauppgjors) sem og ef
fleiri hvatar veeru til stadar til ad stunda uppgjor eins snemma og haegt er hvern
uppgjoérsdag.

3.7) Tilmeaeli 9: Aheettustyring hja Verdbréfaskraningu til ad takast & vid
misbresti i uppgjori

Verdbréfamidstdd sem heimilar patttakendum yfirdratt innan dags, p.4.m. verdbréfamidstdoo

sem starfreekir nettunar-kerfi, skal hafa ahaettustyringu sem, ad lagmarki, tryggir uppgjor

innan tilsetts tima i peim tilvikum sem péattakandi med steerstu greidsluna getur ekki gert upp.

Tryggasta aheettustjornunin er samblanda af pvi ad krefjast veds (trygginga) og setja mork
(e.limits).

Mat vegna tilmeela 9:

Verdbréfaskraning heimilar patttakendum ekki yfirdratt innan dagsins. Tilmeeli 9 eiga pvi
ekki vio.

Ahaettustyring hja verdbréfaskraningu til ad takast & vid misbresti i uppgjori

| akveedi 4.1.11 i reglum Verdbréfaskraningar kemur fram ad Verdbréfaskraning hafi heimild
til ad hafa miligbngu um kaup a rafbréfum til ad klara uppgjor. Ppratt fyrir ad
Verdbréfaskraning hafi pessa heimild til milligdbnhgu um kaup & rafbréfum pé hefur
Verdbréfaskraning aldrei beitt henni. Naverandi kerfi Verdbréfaskraningar er hannad pannig
ao ekki verdur af vidskiptum fyrr en ad buid er ad stadfesta afhendingu verdbréfa og greidslu
peirra. Uppgjor vidskipta er pannig tryggt, jafnvel pé ad einhver matadili verdi gjaldprota.
Motadiladheetta er til stadar hja patttakendum en reynist ekki naegileg eign i verdbréfum a
VS-reikningi seljanda eda inneign a greidslureikningi kaupanda fyrir kl. 12:00 & uppgjorsdegi
verda hlutadeigandi vidskipti felld nidur. Um er ad raeda tvihlida dheettu sem ekki hefur i for

med sér truflun & uppgjorsferlinu.

19



3.8) Tilmeeli 10: Nota skal reidufé vid uppgjor a moéti verdbréfum

Eignir notadar til ad standa vio afthendingu greidslufjar i verobréfavidskiptum skulu bera litla
sem enga lans- eda lausafjardhaettu. Ef ekki er notast vid sedlabankapeninga skal gera
videigandi radstafanir til ad verja adra patttakendur fyrir mdgulegu tapi sem getur ordid ef
patttakandi sem a ad afhenda greidslufé getur ekki uppfyllt skyldur sinar eda afhendir

illseljanlega eign.

Mat vegna tilmeela 10:
Matsadilar telja tilmaeli 10 uppfyllt.

Reidufé vid uppgjor & méti verobréfum

Verdbréfaskraning notar ad 6llu leyti sedlabankapeninga til uppgjors, p.e. pegar notast er vid
uppgjorskerfi Verdbréfaskraningar (skilyrdid um afhendingu gegn greidslu er pa uppfyllt).
Fyrirkomulagid er med peim heetti ad Sedlabanki Islands stofnar sérstaka vaxtalausa
uppgjoérsreikninga & nafni hverrar uppgjorsstofnunar sem notadir eru til ad taka fra handbeert
fé til verobréfauppgjors. Verdbréfauppgjorsreikningar eru undirreikningar stérgreidslu-
reikninga, sem hafa pann tilgang ad halda utan um peningalegan hluta verdbréfaupp-
gjorsins. Sedlabankinn hefur einn adgang ad verdbréfauppgjorsreikningum sem tryggir ad
uppgjoérsskipanir verda Oafturkreefar & tilteknum timapunkti. Uppgjorsstofnanir geta sjalfar
annast innborgun inn a verdbréfauppgjorsreikninga sina en einungis Sedlabankinn hefur
heimild til ad gefa Gt greidslufyrirmaeli sem fela i sér Gtborgun af pessum reikningum i

samraemi vid greidslufyrirmeeli Verdbréfaskraningar til uppgjors verdbréfavidskipta.

Uppgjor greidslufjar getur einungis att sér i islenskum krénum i ljési pess ad gjaldeyrishoft
eru til stadar. Ekki er bodid upp a uppgjoér i vioskiptabankapeningum (e. commercial bank
money) i tilviki verdbréfauppgjors verdbréfa i islenskum kronum. Ekki parf pvi sérstaklega ad
meta mismunandi aheettu, kostnad og skilyrdi milli uppgjors i sedlabankapeningum og
vioskiptabankapeningum. bvi parf ekki ad skoda sérstaklega hvort Verdbréfaskraning hafi
innleitt ahaettumeelikvarda til ad verja patttakendur fra& mogulegu tapi sem stafar af

verdbréfauppgjori.
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Eingbngu tilteknar reikningsstofnanir (patttakendur) hafa adgang ad stérgreidslukerfi
Sedlabanka Islands. Fjarmalaeftirlitid telur ad peer reikningsstofnanir sem hafa adgang ad
stérgreidslukerfi Sedlabankans uppfylli 61l helstu skilyrdi er varda fjarhagslega og teeknilega
stdou. beaer reikningsstofnanir sem ekki hafa adgang ad stérgreidslukerfinu purfa ad afhenda

greidslufé i verobréfauppgjori i gegnum paer reikningsstofnanir sem hafa slikan adgang.

Hvad vardar hugsanlegt uppgjor verdbréfa i 66rum gjaldmidlum en islenskum kronum er rétt
ad hafa i huga ad sliku uppgjori verdur ekki vid komid a medan gjaldeyrishoft rikja. En
jafnvel p6 svo ad gjaldeyrishoft veeru ekki til stadar verdur peningalegu uppgjori i 68rum
gjaldmidlum en islenskri kronu ekki viokomid med sedlabankapeningum. Til pess pyrfti
Verdbréfaskraning ad vera i samningssambandi vid viokomandi sedlabanka og hafa heimild
til ad opna reikning par i viskomandi gjaldmidli. Pegar og ef til adildar ad Target2-Securities’
(T2S) kemur munu hins vegar opnast moguleikar & ad geta gert upp verdbréf i 6drum
gjaldmidlum en islenskri kronu med sedlabankapeningum peirra sedlabanka sem tengjast
T2S.

Lagt hefur verid mat & storgreidslukerfi Sedlabanka [slands baedi af Alpjoda gjaldeyris-
sjodnum og Sedlabankanum sjalfum. Uttektirnar hafa grundvallast & mati & pvi hvort
kjarnareglurnar 10 séu uppfylltar. Nidurstada pessara Uttekta er ad 6ll skilyrdin séu i megin
atrioum uppfyllt, en bent hefur verid a nokkur atridi sem talid hefur verid seskilegt ad styrkja.
petta hefur ekki hvad sist att vid rekstrarlega ahaettu vegna pess hve natengt
storgreidslukerfid er ymsum kjarnakerfum RB. Sedlabankinn fékk pvi radgjafa frA Seenska
Sedlabankanum til ad leggja frekara mat & petta. | kjolfar pess var unnid ad breytingum er
midudu ad pvi ad faera framkveemdina til betri vegar. Ekki verdur lengra gengid i adskilnadi
milli kerfa ad mati sérfreedinga. Slikt myndi ad peirra mati einungis auka rekstrardheettuna.
Ef ganga a lengra & braut adskilnadar og sjalfsteedis kerfa verdur pad adeins gert med

kaupum & nyju sérgreindu storgreidslukerfi.

Ad lokum ber ad nefna ad Alpjoda gjaldeyrissjodurinn hefur ekki talid edlilegt ad
Sedlabankinn sem slikur annadist nettun peirra greidslufyrirmaeela sem berast fra
Verdbréfaskraningu. Annad hvort aetti Verdbréfaskraning sjalf ad annast slika nettun og vera
pannig hinn &byrgi adili fyrir nettunarfjarhaedinni & bak vid undirliggjandi verdbréf sem gera &
upp, eda ad Verdbréfaskraning gerdi samning vid RB um pessa pjonustu. Ohad pvi hvada

leid yrdi farin i pessu efni, pa eetti Verdbréfaskraning avallt ad bera abyrgd & uppgjors-

" Target2-Securities er heiti & veentanlegu fjsimynta verdbréfauppgjorskerfi til uppgjors verdbréfavidskipta jafnt
innan landa og yfir landamaeri. Kerfid verdur rekid af Sedlabanka Evropu. Stefnt er ad pvi ad kerfid verdi tekid i
notkun &rid 2014.
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fiarhaedinni og undirliggjandi nettunarfjarhaed, en ekki Sedlabankinn. Hvad rekstrarlega
pattinn vardar ber Sedlabankanum adeins ad framkveema sjalf greidslufyrirmaelin i samraemi
vid fyrirmeeli Verdbréfaskraningar islands. Sedlabankanum ber p6 einnig ad hafa yfirsyn yfir
uppgjorsfyrirkomulagid i samraemi vid hlutverk hans vardandi stefnumétun og regluverk a

vettvangi greidslumidlunar.

3.9) Tilmeeli 11: Rekstraraheaetta

Audkenna skal olika peetti rekstraraheettu sem snla ad verdbréfauppgjori (e. clearing and
settlement process), hafa eftirlit med peim og meta reglulega. LAgmarka skal pessa dhaettu
mead innleidingu & videigandi eftirlitskerfum og verklagsreglum. Kerfi og tilheyrandi virkni eiga
ad vera i) traust og 6rugg, ii) byggd & traustum og pekktum taeknilegum grunni, iii) préud og
vidhaldid samkvaemt pekktum adferdum, iv) naegilega afkastamikil, v) endingarg6d og hafa
skal viobunadaraeetlanir (e. business continuity and disaster recovery plans) svo bregdast
megi timanlega vid truflunum i rekstri og vi) endurskodud reglulega af 6hadum adila.

Mat vegna tilmeaela 11:

Matsadilar telja tilmeeli 11 einungis uppfyllt ad hluta.

Adgerdir Verdbréfaskraningar til stjiérnunar rekstraraheettu

Hja Verdbréfaskraningu starfa 6 starfsmenn i fullu starfi. Auk framkveemdastjéra og
l6gfreedings eru tveir starfsmenn tdlvudeildar og tveir starfsmenn sem sinna rekstri vid
verdbréfauppgjor. Nanar er fjallad um stjérnskipulega uppbyggingu félagsins vid mat &
tilmaelum 13.

Til ad audkenna og meta &heettur i rekstri notar Verdbréfaskraning kerfi fra Stika ehf. sem
nefnist RM Studio. Til voktunar & ahaettum eru notud undirkerfi frA Robot, s.s. Alert,
Schedule og Console. Enn fremur er Compliance Monitor frA Power Tech notad til eftirlits
med Aaheettupattum. Verdbréfaskraning telur ad pessi kerfi fullnaegi eftirlitsporfum
fyrirteekisins. Vid nanari skodun peirra eftirlitskerfa sem Verdbréfaskraning hefur innleitt til ad
skilgreina og minnka aheettu i rekstri er pad mat sérfreedinga Fjarmalaeftirlitsins og
Sedlabankans ad notkun peirra sé ekki naegjanlega sérteek til ad uppfylla tilmaelin. Ahzettur
sem tilgreindar eru i RM Studio eru of almenns edlis og hafa pvi i besta falli 6bein ahrif &

sjalft verobréfauppgjorsferlid. Meelst er til ad sérteekar aheettur sem snda ad rekstri
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verdbréfauppgjorsins verdi skilgreindar af yfirstjorn Verdbréfaskraningar og adgerdir til
motveegis vid skilgreindar aheettur verdi skjaladar, innleiddar med pjalfun starfsmanna og
uppfeerdar reglulega. Uttekt 6hads adila & ollum pattum sem snerta ahsettustyringu
Verdbréfaskraningar er einnig seskileg til ad stydja vid frekari Gttektir eftirlitsadila og til ad

tryggja 6ryggi og samheaefingu.

Skjolun a ferlum, gétlistum, starfslysingum, o6ryggisstefnu og ©6dru sliku er geymd a
tolvutaeku formi a skraarpjonum fyrirtaekisins og einnig i MS-Sharepoint gagnagrunni, auk
pess sem afrit af asetlun um rekstrarsamfellu eru tilteek utan starfsstédvar i prentudu formi.
Samkveemt svorum Verdbréfaskraningar eru mikilvaegir listar og gbgn er snda ad
rekstraraheettu fyrirtaekisins uppfeerd einu sinni & ari, eda oftar ef porf krefur. Aaetlunin um
rekstrarsamfellu er ekki endurskodud reglulega af utanadkomandi adila, enda & pad sér ekki
stod i reglum Verdbréfaskraningar.

Samkveemt spurningalistum sem sendir voru Verdbréfaskraningu og svérum peim sem
barust Fjarmalaeftirlitinu asamt gognum Ur skjalavistunarkerfi Verdbréfaskraningar til
stadfestingar svorum peirra, er pad mat sérfreedinga Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabankans ad
skj6lun og uppfeersla gagna um rekstur og 6ryggi sé abdtavant. Morg gogn eru Urelt,
efnislitil, og ekki til pess fallin ad stydja vid rekstur undir venjulegum og/eda éhefébundnum
adstaedum, t.d. vio rekstrarrof. Meelst er til pess ad 6ll skjdlun sem snyr ad aheettugreiningu
og abyrgo starfsmanna & sérstokum verklidum og ferlum er snda ad verdbréfauppgjori verdi
tekin til endurskodunar og gerd adgengileg notendum. Zskilegt er ad endurskodud skjélun
verdi sampykkt formlega af stjérn Verdbréfaskraningar og abyrgdarmadur med reglulegri

uppfeerslu sé tilgreindur a hverju skjali.

Med tilliti til pess ad hja Verdbréfaskraningu vinna fair starfsmenn, er mikilveegt ad eiga
skjolud oll pau ferli er snua ad verdbréfauppgjorinu. Meelst er til pess ad oll mikilvaeg ferli
verdi yfirfarin og skjolud til ad fyrirbyggja rekstrartruflanir i fjarveru einstakra starfsmanna eda
vegna rekstrarrofs. Ferlin skulu yfirfarin og sampykkt af stjorn Verdbréfaskraningar. Maelst er
til pess ad Verdbréfaskraning fai utanadkomandi endurskodunarfyrirteeki til ad taka reglulega

ut ferla og vinnulag i samraemi vid akveedi tiimaela 11.

Verdbréfaskraning er med skjalada aesetlun um rekstrarsamfellu vegna hugsanlegs

rekstrarrofs. Profanir a rekstrarsamfellunni voru framkveemdar med premur fjarméla-

stofnunum (péatttakendum) i lok &rs 2009. Nidurstddur profananna voru skjaladar.
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Uppfeerd handbdok um rekstrarsamfellu, skal vera tryggilega vistud utan starfsstéovar og
adgengileg vidbragdsteymi vid hugsanleg &f6ll og stérveegileg rekstrarrof. Mikilveegt er ad
uppfeera handbdék um rekstrarsamfellu. Slik handbok er i dag vistud utan starfsstédvar en
matsadilar bryna fyrir félaginu ad uppfeera hana svo ad hun endurspegli a itarlegan og
lysandi hatt verkefnum félagsins. Skipulagdar profanir & rekstrarrofi skulu framkveemdar
reglulega ad frumkveedi Verdbréfaskraningar med adkomu pétttakenda. Skulu slikar profanir
vera itarlega skjaladar og nidurstoédur kynntar stjorn med formlegum heetti. Utbla skal
aazetlun um arbeetur vegna hugsanlegra fravika ar slikum profunum, med vitund stjornar

Verdbréfaskraningar.

Adalkerfi Verdbréfaskraningar sem notad er vid verobréfauppgjor nefnist Equator og keyrir &
iSeries umhverfi. Kerfid er adkeypt fra kanadisku fyrirteeki i eigu Nasdaq, og préad med
viourkenndum adferdum. Telja verdur ad nlverandi afkastageta kerfisins sé naegileg

islenskum markadi.

Afritun gagna fylgir afritunardaetlun fyrirteekisins. Sérstakar préofanir a afritatoku eru gerdar
einu sinni & ari, hafi ekki purft ad endurheimta afrit af 68rum asteedum & arinu. Afritunar-

banadur fyrir helstu kerfi er stadsettur hja RB.

Gogn sem Verdbréfaskraning vardveitir um vidskiptavini sina, stédu peirra og eignir, eru
mjog mikilveeg i vidskiptalegu samhengi fyrir alla vidkomandi adila. bad er pvi mjog
mikilvaegt ad afritun umraeddra gagna sé gerd med tryggum og skipulégdum haetti. EkKi
virtust hafa komid fyrir alvarleg tilvik par sem afritun gagna var abétavant, en engu ad sidur
er pad mat sérfreedinga Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabankans ad afritunaraaetlun, og verklag
henni tengt, sem Fjarmalaeftirlitinu barust hafi verid frekar almenns edlis og purfi i ljosi stodu
fyrirteekisins ad vera sérteekari. Meelst er til pess ad aaetlun og verklag um afritun gagna,
asamt reglubundnum profunum & afritatoku, séu gerd nakveemari skil i rekstrarhandbdk
Verdbréfaskraningar og einnig ad nidurstddur profana séu gerd skil i dagsettum

profunarskyrsium.

Hluti af vinnslu og eftirliti med keyrslum Verdbréfaskraningar sem snyr ad verdbréfa-
uppgjorinu sjalfu og undirbdningi pess er unninn af RB. Til eru tveir samningar milli
Verdbréfaskraningar og RB, Samningur um umsjon bunadar, dags. 22. desember 1998, og
Samningur um vistun bunadar, dags. 21. desember 2001. Framangreindir samningar varda
hysingu vélbunadar adalkerfa Verdbréfaskraningar, rekstur varastarfstodvar og tiltekna
pjonustu i pvi sambandi. Vakin er athygli & ad i pessum samningum er hvorki kvedid & um

p& pjonustu sem RB er s6gd inna af hendi fyrir Verdbréfaskraningu skv. samkomulagi um
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verdbréfauppgjor fra 25. agust 2009, né er til sérstakur samningur milli adila um slika

pjénustu.

Mikilveegt er ad samningar vid pridja adila séu endurskodadir reglulega til ad tryggja ad

starfsemi Verdbréfaskraningar gangi éhindrad fyrir sig og uppfylli gildandi 16g og reglur.

Abyrgd & rekstri verdur ekki Gthyst til pridja adila. Samningur vid RB er fra 2001. Meelst er til

pess ad samningar vid Uthysingaradila verdi yfirfarnir sem fyrst mea tilliti til pessa.

Peningalegt uppgjor verdbréfavidskipta fer i gegnum reikninga hja Sedlabanka islands og er

til undirritadur samningur og samkomulag um verklag & milli adila um pa framkvaemd.

Abendingar matsadila:

Notkun eftirlitskerfa sem Verdbréfaskraning hefur innleitt til ad skilgreina og minnka
ahaettu i rekstri er teeplega neegjanlega sértaek til ad uppfylla tiimeelin. Maelst er til
a0 seértaekar aheettur sem snla ad rekstri verobréfauppgjorsins verdi betur
skilgreindar af yfirstjérn Verdbréfaskraningar og adgerdir til motveegis vid
skilgreindar aheettur verdi skjaladar, innleiddar med pjalfun starfsmanna og
uppfeerdar reglulega. AEskilegt veeri ad einstok kerfi og virkni peirra veeri
endurskodud af 6hadum adila.

Skjélun og uppfeerslu gagna um rekstur og 6ryggi er ab6tavant. Mérg gbgn eru
arelt, efnislitil, og ekki til pess fallin ad stydja vio rekstur undir venjulegum og/eda
ohefobundnum adsteedum, t.d. vio rekstrarrof.

Uppfeera parf handbék um rekstrarsamfellu og framkveema parf reglulega
skipulagdar préfanir & rekstrarrofi. Profanir eiga ad vera itarlega skjaladar og
nidurstodur kynntar stjorn med formlegum heetti.

Meelst er til pess ad 6l mikilveeg ferli verdi yfirfarin og skjolud til ad fyrirbyggja
rekstrartruflanir i fjarveru einstakra starfsmanna eda vegna rekstrarrofs.

Meelst er til pess ad aeetlun og verklag um afritun gagna, asamt reglubundnum
profunum & afritatoku, séu gerd betri skil i rekstrarhandbok Verdbréfaskraningar og
einnig ad nidurstédur préfana sé gerd skil i dagsettum profunarskyrsium.

Mikilveegt er ad samningar vid pridja adila séu endurskodadir reglulega til ad tryggja
ao starfsemi Verdbréfaskraningar gangi 6hindrad fyrir sig og uppfylli gildandi I16g og
reglur. Abyrgd & rekstri verdur ekki Gthyst til pridja adila.

P& er meelst til pess ad Verdbréfaskraning yfirfari gildandi samninga vid RB og

uppfeeri pa dsamt fylgiskjolum i samraemi vid breyttar adstaedur.
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3.10) Tilmeeli 12: Verndun verdbréfa fjarfesta
Stofnanir sem vista verdbréf skulu innleida adferdir vegna reikningshalds og 6ryggisdaetlanir
sem ad fullu tryggja verobréf fjarfesta. Pad er naudsynlegt ad verdbréf fjarfesta séu varin fra

krofum lanadrottna peirra.

Mat vegna tilmeela 12:

Matsadilar telja tilmeeli 12 uppfyllt. Matid er byggt a peim lagareglum sem gilda um
verndun verdbréfa fijarfesta en ekki adgeroum og verkferlum vidkomandi
fjarmalafyrirteekja.

Verndun verdbréfa fjarfesta & islandi

Samkveemt 1. mgr. 11. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 108/2007 skal fjarmalafyrirtseki
halda fjarmalagerningum vidskiptavina tryggilega adgreindum fr4 eignum fjarmala-
fyrirteekisins. Fjarmalafyrirteeki getur adeins nytt fjarméalagerninga vidskiptavinar fyrir eigin

reikning med skriflegu sampykki hans.

Meginreglan er pvi st ad fjarmalagerningar sem skradir eru i Verdbréfaskraningu eru skradir
a nafn eiganda. betta fyrirkomulag verndar eignir eigandans par sem eignum hans er ekki

blandad saman vid eignir pess fijarmalafyrirtaekis sem hann & i vidskiptum vid.

Fjarmalafyrirtaeki sem heimilt er ad vardveita fjarmalagerninga i eigu vidskiptavina sinna
getur hins vegar sétt um heimild Fjarmalaeftirlitsins til ad mega vardveita pa a sérstokum
reikningi (safnreikningi) og taka vio greidslum fyrir hénd vidskiptavina sinna fra einstokum
utgefendum fjarmalagerninga, enda hafi fjarmalafyrirteekid gert vidskiptavini grein fyrir
réttarahrifum pess og hann veitt sampykki sitt. Safnreikningur er eigin reikningur
fjarmalafyrirteekis par sem fjarmélagerningar vidskiptavina eru skradir. Um safnskraningu
fjarmalafyrirteekja er fjallad itarlega i 12. gr. laga nr. 108/2007 og reglugerd nr. 706/2008.
Samkvaemt reglugerdinni purfa fjarmalafyrirteeki ad sja til pess ad reglum um upplysingagjof
til Fjarmalaeftirlitsins sé fullneegt og ad pau nyti ekki atkveedisrétt peirra fjarméalagerninga
sem hvila & safnreikningi. P4 ber fjarmalafyrirteeki ad halda skr& yfir hlut hvers vidskiptavinar
fyrir sig. Mjog mikilvaegt er ad vel sé haldid utan um skraninguna pannig ad ekki leiki vafi &

pvi hverjum hver fjarmalagerningur tilheyrir. Ljost er ad safnskraning er adallega hugsud fyrir
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erlenda adila sem ekki hafa islenska kennitélu enda er slik kennitala forsenda fyrir
nafnreikningi. Islendingum er samt sem adur ekki 6heimilt ad geyma fjarméalagerninga sina &
safnreikningi. Pad hefur pé tidkast i sumum I6ndum, s.s. Noregi, ad banna eigin rikis-
borgurum ad geyma fjarmalagerninga sina & safnreikningi i eigin landi. Tilgangurinn med pvi
er m.a. fjarfestavernd og ad koma i veg fyrir ad adilar reyni ad fela eignarhald sitt med pvi ad

safnskré fjarmalagerninga i sinni eigu.

Pad eru eingdngu tilteknir adilar sem hafa heimild til ad hafa milligdngu um eignarskraningu i
kerfi Verdbréfaskraningar. Samkveemt 10. gr. laga nr. 131/1997 hafa eftirfarandi adilar rétt til
pess ad hafa milligbngu um eignarskraningar i verdbréfamidstoa:

e Sedlabanki islands

e Lanasysla rikisins

e vidskiptabankar og sparisjodir

o fyrirtaeki i verdbréfapjonustu

¢ lanastofnanir adrar en vidskiptabankar og sparisjodir
e kauphallir

3.11) Tilmeeli 13: Stjérnskipulag (e. Governance)
Haga ber stjornskipulagi verdbréfamiosttdva med peim heetti ad samraemist
almannahagsmunum og uppfylli markmid eiganda og patttakenda.

Mat vegna tilmeela 3:

Matsadilar telja tilmaeli 13 einungis uppfyllt ad hluta.

Stjornskipulag

Verdbréfaskraning er i eigu Eignarhaldsfélags Verdbréfapings ehf. en pad félag er jafnframt
eigandi ad Nasdaq OMX Iceland hf. (Kauphdllin). Forstjori Eignarhaldsfélags Verdbréfapings
ehf. er Pall Hardarson, sem jafnframt er forstjori Kauphallar islands hf. Nasdaq OMX Nordic
Oy i Finnlandi er eigandi Eignarhaldsfélags Verdbréfapings hf. samkveemt upplysingum ur
arsskyrslu félagins fyrir &rido 2011. Modurfélag allra nefndra félaga er Nasdaq OMX Group og

a heimasidu félagsins er mynd af skipuriti samsteedunnar:

27



Legends: The NASDAQ
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N

NASDAQ OMX
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Heimild: http://www.nasdagomxnordic.com/digitalAssets/76/76331_ngxnordiclegalstructure.pdf

A myndinni kemur ekki fram ad Eignarhaldsfélag Verdbréfapings hf. sé ad fullu i eigu
Nasdaq OMX i Helsinki eins og tilgreint er i arsskyrslu Eignarhaldsfélags Verdbréfapings hf.
I stjorn Verdbréfaskraningar sitja fjorir erlendir adilar. Einar Sigurjonsson framkveemdastjori
Verdbréfaskraningar situr alla stjornarfundi félagsins og hefur pvi beinan adgang ad

stjérninni. Framkvaemdastjori heyrir undir stjorn félagsins og er &byrgur gagnvart henni.

A heimasidu Verdbréfaskraningar islands hf. eru ekki upplysingar um stjérnarheetti eda
sampykktir félagsins, ekki er par ad finna skipurit yfir starfsemina og arsreikningar eru hvorki
birtir par né a heimasidu madurfélagsins. Litid er upplyst um verklag Verdbréfaskraningar
vardandi mikilveega peetti i starfseminni, t.d. ef naudsynlegt er ad fella nidur vidskipti &
uppgjorsdegi. | verkferli vegna breytingastjérnunar er tilgreint ad ferli sé sett af stad pegar
breyta parf kerfum Verdbréfaskraningar eftir ad breytingabeidoni hafi borist og pad sé i
hondum breytingastjornunarnefndar ad meta hvort af breytingunni verdur. Ekki er ljést hvort
markadsadilar hafi tok a pvi ad 6ska eftir breytingum & kerfum Verdbréfaskraningar, ekki er

til sérstakt eydublad um 6sk um breytingar og ekki faest séd hvort breytingastjérnunarnefnd
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hefur tekid fyrir einhverjar 6skir um breytingar. A vefsidu félagsins er ad finna
Innleidingarstefnu en hun tekur m.a. til innleidingar a nyjum kerfum, préfunum og virkni.
Stefnan er lidur i pvi ad tryggja rétt og markviss vinnubrogd starfsmanna
Verdbréfaskraningar og markmid hennar er ad draga 0r likum a 6hdppum og auka geedi
starfseminnar. Stefnuna skal endurskoda i pad minnsta arlega en ljost er ad af pvi hefur ekki
ordid pvi naverandi stefna er fra 29. september 2008. | stefnunni er tilgreint ad 6ryggis-,
gaeda- og adgangsstefnur stydji vio hana en paer stefnur eru ekki adgengilegar & heimasiou
félagsins.

Upplysingar & heimasidu félagins eru oft a tidum takmarkadar og litt upplysandi og morg
deemi eru um dreltar upplysingar. Uppfeera parf upplysingar um adila ad kerfum
Verdbréfaskraningar, upplysingar um fridaga & arinu 2012 pegar lokad er fyrir uppgjor
pingvidskipta, upplysingar um gjalddaga skuldabréfa eru fra arinu 2010 og i mérgum tilvikum
er ekki hesegt ad opna eydublod & heimasidunni. Engar tolfreedilegar upplysingar um

starfsemi félagsins er ad finna & heimasiounni.

Leidbeiningar um stjornarhaetti fyrirtaekja eru gefnar Gt af Vidskiptaradi islands, Nasdag OMX
Iceland hf. og Samtokum atvinnulifsins. bPar er m.a. ad finna leidbeiningar um starfsreglur
stjornar, en meelst er til ad stjérn setji sér skriflegar starfsreglur sem fjalla um hlutverk og
framkveemd starfa stjérnarinnar. Samkvaemt leidbeiningunum telst jafnframt til gddra
stjornarhatta ad birta arlega yfirlysingu um stjérnarheetti félagsins i sérstokum kafla i
arsreikningi sem adgengilegur er a heimasiodu félagsins. Jafnframt verdur ad telja ad til ad
auka gagnseei i rekstri félaga sé mikilveegt ad pau birti a vefsidou sinni allar helstu

upplysingar um starfssemina.

Abending matsadila:

e Matsadilar beina pvi til Verdbréfaskraningar ad taka mid af leidbeiningum um
stjérnarheetti fyrirtaekja.

3.12) Tilmeeli 14: Adgangur/patttaka
Verdbréfamiostdd ber ad hafa opinbera stefnu vardandi patttoku sem tryggir sanngjarnan og
opinn adgang. Hafa skal &heettustyringu sem markmid reglna og skilyréa sem hamla

adgangi.
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Mat vegna tilmeela 14:
Matsadilar telja tilmeaeli 14 uppfyllit.

Adgangur

Ljést er hvada skilyrdi reikningsstofnun parf ad uppfylla til ad gerast adili ad kerfum
Verdbréfaskraningar. bessi skilyrdi eru tilgreind ndkveemlega i reglum félagins. Skilyrdi fyrir
lok adildar er jafnframt ad finna i reglum Verdbréfaskraningar.

Samkveemt reglum Verdbréfaskraningar eru skilyrdi um adild m.a. ad tengingar vegna
télvukerfis Verdbréfaskraningar og oryggisradstafanir séu i samreemi vid krofur félagsins, ad
reglur um medferd trinadarupplysinga séu i samraemi vid akvaedi laga um verdbréfavidskipti
nr. 108/2007, ad reikningsstofnun hafi sett sér verklagsreglur sem uppfylla kréfur Verdbréfa-
skraningar og ad reikningsstofnun sé adili ad abyrgdarsjodi vegna greidslujéfnunar eda hafi

undirritad yfirlysingu uppgjorsadila pess efnis.

Skyrt er hvernig lok adildar fara fram. Verdbréfaskraning getur ekki einhlida ttilokad adila fra

kerfinu, nema ad hlutadeigandi brjéti reglur félagsins eda eigi i greidsluerfidleikum.

3.13) Tilmeeli 15: Skilvirkni
Verdbréfauppgjorskerfi skulu rekin & sem skilvirkastan og hagkveemastan hatt, samhlida pvi

sem geett skal ad 6ryggi og virkni i starfseminni (kr6fum notenda).

Mat vegna tilmaela 15:

Matsadilar telja tilmeeli 15 einungis uppfyllt ad hluta.

Skilvirkni

Upplysingateeknikostnadur er stor hluti af kostnadi vegna reksturs Verdbréfaskraningar.
Félagid kannar reglulega verdlagningu & pjénustu sinni midad vid rekstrarkostnad og med
samanburdi 4 kostnadi midad vid adrar verdbréfamidstodovar. Verdbréfaskraning hefur ekki
framkveemt konnun & medal notenda um anaegju peirra vegna pjonustunnar og

verdlagningar. Notendur hafa ekki taekifaeri til ad koma sjonarmidum sinum vardandi kostnad
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og pjénustu & framfaeri a reglulegum fundum med Verdbréfaskraningu. Hafa parf i huga pa
einradu stdou sem Verdbréfaskraning hefur a islenskum verdbréfamarkadi. Ekki er um adra
pjénustuadila ad raeda fyrir notendur og pvi skiptir miklu mali ad notendur eigi pess kost ad

koma sjonarmidum sinum a framfaeri hvad vardar pjonustu og kostnad henni samfara.

Verdbréfaskraning hefur eftirlit med eigin rekstrarkostnadi og hefur skodad gjaldskra sina i
samanburdi vid adrar verdbréfamidstodvar sem reknar eru med svipudu fyrirkomulagi. | lj6s
hefur komid ad uppbygging & verdskra verdbréfamiostddva er mjog mismunandi og allur
samanburdur pvi erfidur. Verdbréfaskraning islands segist leitast vid ad hafa gjaldskra sina

einfalda og gagnseeja.

Formlegir fundir med notendum eru ekki haldnir reglulega heldur bodar Verdbréfaskraning til
funda ef tilefni er til. Notendur hafa nyverid lyst yfir porf & breytingum & uppgjoéri, pannig ad
uppgjor fari na fram tvisvar innan dagsins. Verdbréfaskraning hefur upplyst notendur um ad
malid sé til skodunar en ekki er um formlegt vidreeduferli ad reeda og engar upplysingar um
framgang malsins er ad finna a heimasidu félagsins. Verdbréfaskraning framkvaemdi
skodanakdénnun medal vidskiptavina sinna i lok arsins 2011. Ahersla kénnunarinnar laut ad
samskiptum reikningsstofnunar vid tengilid Verdbréfaskraningar, en laut hvorki ad kostnadi

né pjénustu félagsins.

Abending matsadila:

e Matsadilar beina pvi til Verdbréfaskraningar ad funda reglulega med notendum
kerfisins par sem peim gefst teekifeeri til ad raeda opinskatt um pjénustu,
verdlagningu og 6nnur sameiginleg hagsmunamal pess sem veitir pjonustuna og
peirra sem nyta hana. | ljosi pess ad Verdbréfaskraning islands er eini islenski
bjonustuadilinn a vettvangi verdbréfauppgjors er mikilveegt ad adilar eigi gott
samstarf um framkveemd og Urbaetur sem mida ad hagkveemum rekstri, trausti og

traverdugleika.

3.14) Tilmeeli 16: Samskiptavinnsla, st6dlun skilaboda og an-nokkurs-inngrips
vinnsla (e. straight through processing, STP)

Verdbréfamidstodovar og patttakendur i kerfum peirra skulu nota videigandi alpjédlega ferla

og stadla vido samskipti: stodlun skilaboda og flutning gagna til ad auka skilvirkni

verobréfauppgjors. Med pvi moti meetti na vinnslu an-nokkurs-inngrips (STP) i 6llu

verdbréfauppgjorsferlinu.
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Mat vegna tilmeela 16:
Matsadilar telja ad tilmaelin eigi ekki vid & islandi par sem pau varda samskipti milli
verdbréfauppgjorskerfa (e. across systems). Verdbréfaskraning a hins vegar ekki i

uppgjorssamskiptum vid adrar verdbréfamidstodvar p.a. um samheefd kerfi sé ad reeda.

Samskiptavinnsla og alpjodlegir stadlar

Verdbréfaskraning notar ekki alpj6dlega samskiptastadla. Verdbréfaskraning hefur gefio paer
skyringar ad ekki hafi verid talin naudsyn a slikum stédlum par sem starfsemin vaeri midud
vio heimamarkad. Verdbréfaskraning notast ekki vid alpjédlega stadla samskipta (ISO 15022
eda ISO 20022) vardandi verdbréfaskilabod og vid ad audkenna verdbréf.

Abending matsadila:

e Matsadilar telja ad Verdbréfaskraning eetti reglulega ad meta Gt fra porfum
notenda og prounar fjarmalamarkadar a Islandi, hvort porf er & upptoku
alpjédlegra samskiptastadla.

3.15) Tilmeeli 17: Gagnseei
Verdbréfamidstoo skal veita patttakendum naegjanlegar upplysingar svo ad peir geti attad sig
4 og metid dhaettuna og kostnadinn af verdbréfauppgjorsferlinu.

Mat vegna tilmeaela 17:

Matsadilar telja tilmeeli 17 einungis uppfyllt ad hluta.

Gagnseei

Verdbréfaskraning upplysir notendur ekki um helstu aheettur er Ilita ad starfseminni eda
upplysir um adferdir vid aheettustyringu. Engar tolfraedilegar upplysingar er ad finna a
heimasiou félagsins, t.d. er varda porun vidskipta eda fjolda vidskipta gerd upp i tima.

Arsreikningur félagsins skal samkvaemt l6gum um arsreikninga nr. 3/2006 innihalda skyrslu
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stjornar og par skal gera grein fyrir meginmarkmioum og stefnu vid aheettustyringu.

Arsreikningar Verdbréfaskraningar eru ekki adgengilegir notendum.

Abending matsadila:

e Matsadilar beina pvi til Verdbréfaskraningar ad upplysa notendur um helstu &haettur
er luta ad starfsemi félagsins.
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