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EFTA-STOFNANIR

EFTIRLITSSTOFNUN EFTA

AKVORDPUN EFTIRLITSSTOFNUNAR EFTA 2022/EES/37/01
nr. 292/21/COL fra 15. desember 2021

um breytingu & malsmedferdar- og efnisreglum & svidi rikisadstodar sem felur i sér ad
felldar eru inn nyjar leidbeiningar um rikisadstod sem veitt er til ad yta undir
ahattufjarfestingar

EFTIRLITSSTOFNUN EFTA (,,ESA*) HEFUR,

med visan til:
samningsins um Evropska efnahagssvaedid (,,EES-samningurinn®), einkum 61. til 63. gr. og bokunar 26,

med visan til samningsins milli EFTA-rikjanna um stofnun eftirlitsstofnunar og domstols (,,samningurinn
um eftirlitsstofnun og démstol), einkum 24. gr. og b-lidar 2. mgr. 5. gr.,

bokunar 3 vid samninginn um eftirlitsstofnun og domstol (,,boékunar 3¢), einkum 1. mgr. 1. gr. I. hluta,
ad teknu tilliti til eftirfarandi:

Skv. 24. gr. samnings um stofnun eftirlitsstofnunar og démstdls ber Eftirlitsstofnun EFTA ad framfylgja
akvaedum EES-samningsins um rikisadstod.

Skv. b-lid 2. mgr. 5. gr. samningsins um stofnun eftirlitsstofnunar og démstols ber ESA ad gefa Gt
auglysingar eda leidbeiningar um malefni & svidi EES-samningsins ef samningurinn eda samningurinn um
eftirlitsstofnun og démstdl kvedur skyrt & um pad, eda ESA alitur pad naudsynlegt.

Skv. 1. mgr. 1. gr. i I. hluta bokunar 3, ber Eftirlitsstofnun EFTA ad hafa st6dugt til skodunar &l
adstodarkerfi sem eru vid lydi i EFTA-rikjunum (1) og leggja til videigandi radstafanir sem krafist er i
samrami vid proun og framkveemd EES-samningsins.

Framkveemdastjorn Evrépusambandsins sampykkti hinn 6. desember 2021 leidbeiningar um rikisadstod
sem veitt er til ad yta undir ahaettufjarfestingar (,,leidbeiningarnar) (2).

Leidbeiningarnar varda einnig Evropska efnahagssve0id (,,EES®).

Tryggja ber samramda beitingu & EES-reglum um rikisadstod hvarvetna & EES-svadinu, i samreemi vid
einsleitnimarkmidid sem sett er fram i 1. gr. EES-samningsins.

Samkvaemt dkvedum II. mgr. undir fyrirségninni ,,Almennt i XV. vidauka vid EES-samninginn ber
ESA, ad héfou samradi vid framkvemdastjorn ESB, ad sampykkja lagagerdir sem samsvara peim sem
framkveemdastjérnin hefur sampykkt.

Leidbeiningarnar geta visad til tiltekinna stjornteekja Evropusambandsins og til tiltekinna reglugerda
Evrépusambandsins sem hafa ekki verid felldar inn i EES-samninginn. ESA mun, i pvi skyni ad tryggja
samramda beitingu akvaeda um rikisadstod og jofn samkeppnisskilyrdi & EES-svaedinu, almennt beita
sOmu viomidum og framkveemdastjérn ESB vid mat & samraemi umhverfisadstodar vid framkvemd EES-
samningsins.

Eftirlitsstofnun EFTA hefur leitad samrads vid framkvaemdastjorn Evrépusambandsins.

Samrad hefur verid haft vid EFTA-rikin,

SAMPYKKT AKVORBUN PESSA:

() 1 b-lid 1. gr. samningsins um eftirlitsstofnun og démstol er skyrt fra pvi ad ,hugtakid ,,EFTA-riki“ visi til
Iydveldisins Islands og Konungsrikisins Noregs og, i samreemi vid pau skilyrdi sem maelt er fyrir um i 2. mgr.
1. gr. bokunar um breytingu & samningi milli EFTA-rikjanna um stofnun eftirlitsstofnunar og démstéls, Fursta-
demisins Liechtenstein®.

(3 C(2021) 8712 lokatgafa, Stjtid. ESB C 508, 16.12.2021, bls. 1.
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1)

2)

1.gr

Efnisreglum & svidi rikisadstodar er breytt med pvi ad fella inn nyjar leidbeiningar um rikisadstod
sem veitt er til ad yta undir aheattufjarfestingar. Leidbeiningar fylgja i vidauka vid pessa akvoroun
og eru 6adskiljanlegur hluti hennar.

Leidbeiningarnar koma i stad gildandi reglna um rikisadstod sem veitt er til a0 yta undir
aheettufjarfestingar (3) fra og med 1. jantar 2022.

2.gr.

ESA beitir leiobeiningunum med eftirfarandi adlogunartexta eftir pvi sem vid 4, m.a. en ekki
einvoroungu:

a)

b)

<)

d)

€)

0)

h)

K)

ef visad er til ,,adildarrikis/adildarrikja“, talkar ESA pad sem visun til ,,EFTA-rikis/rikja“ (4), eda par
sem vid & ,,EES-rikis/rikja“;

ef visad er til ,,framkvamdastjornar ESB*, talkar ESA pad sem visun til ,,Eftirlitsstofnunar EFTA®;

ef visad er til ,,sattmalans* eda ,,sattmalans um starfshaetti Evropusambandsins®, tulkar ESA pad sem
visun til ,,EES-samningsins®;

ef visad er til 49. gr. sattmalans um starfshetti Evropusambandsins eda undirkafla peirrar greinar,
talkar ESA pad sem visun til 31. gr. EES-samningsins eda samsvarandi undirkafla peirrar greinar;

ef visad er til 63. gr. sattmalans um starfsheetti Evropusambandsins eda undirkafla peirrar greinar,
talkar ESA pad sem visun til 40. gr. EES-samningsins eda samsvarandi undirkafla peirrar greinar;

ef visad er til 107. gr. sattmalans um starfshetti Evropusambandsins eda undirkafla peirrar greinar,
tllkar ESA pad sem visun til 61. gr. EES-samningsins eda samsvarandi undirkafla peirrar greinar;

ef visad er til 108. gr. sattmalans um starfshetti Evropusambandsins eda undirkafla peirrar greinar,
tilkar ESA pad sem visun til 1. gr. i I. hluta békunar 3 vid samninginn um eftirlitsstofnun og
domstol eda samsvarandi undirkafla peirrar greinar;

ef visad er til reglugerdar rddsins (ESB) 2015/1589 (°), tulkar ESA pad sem visun til Il. hluta
bokunar 3 vid samninginn um eftirlitsstofnun og domstal;

ef visad er til reglugerdar framkveemdastjornarinnar (EB) nr. 794/2004 (6), tdlkar ESA pad sem
tilvisun i akvordun Eftirlitsstofnunar EFTA 195/04/COL;

ef visad er til ordalagsins ,,samrymist/samrymist ekki sameiginlega markadnum®, talkar ESA pad
sem ,,samrymist/samrymist ekki framkvemd EES-samningsins®;

ef visad er til ordalagsins ,,innan (eda utan) Sambandsins®, tilkar ESA pad sem ,,innan (eda utan)
EES*;

e

)
Q)

©)

Akvordun Eftirlitsstofnunar EFTA nr. 117/14/COL fra 12. mars 2014 um nitugustu og fjordu breytingu &
malsmedferdar- og efnisreglum & svidi rikisadstodar med pvi ad fella inn nyjar leidbeiningar um rikisadstod sem
veitt er til ad yta undir dhattufjarfestingar og med pvi ad framlengja gildandi leidbeiningar um rikisadstod til ad
Orva dheettufjarfestingar i litlum og medalstérum fyrirtekjum Stjtio. ESB L 354, 11.12.2014, bls. 62, og EES-
vidbati nr. 74, 11.12.2014, bls. 1, breytt med akvordun Eftirlitsstofnunar EFTA nr. 302/14/COL fra 16. jali 2014
um nitugustu og niundu breytingu & malsmedferdar- og efnisreglum & svidi rikisadstodar med pvi ad breyta
tilteknum leidbeinandi reglum um rikisadstod [2015/95] Stjtid. ESB L 15, 22.1.2015, bls. 103, og EES-vidbeti
nr. 4, 22.1.2015, bls. 1, og breytt med akvordun Eftirlitsstofnunar EFTA nr. 90/20/COL fr4 15. jali 2020 um
hundrudustu og sjoundu breytingu & malsmedferdar- og efnisreglum & svidi rikisadstodar med pvi ad breyta og
framlengja tilteknar leidbeinandi reglur um rikisadstod [2020/1576] Stjtid. ESB L 359, 29.10.2020, bls. 16-19 og
EES-vidbati nr. 68, 29.10.2020, bls. 4.

L EFTA-rikin® visar til fslands, Liechtenstein og Noregs.

Reglugerd radsins (ESB) 2015/1589 fra 13. jali 2015 um itarlegar reglur um beitingu 108. gr. sattméalans um
starfsemi Evrépusambandsins (Stjtid. ESB L 248, 24.9.2015, bls. 9).

Reglugerd radsins (EB) nr. 794/2004 fra 21. april 2004 um framkvemd reglugerdar radsins (ESB) 2015/1589 um
itarlegar reglur um beitingu 108. gr. sattmalans um starfsemi Evrépusambandsins (Stjtid. ESB L 140, 30.4.2004,
bls. 1).


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:E2014C0117&qid=1638890239147
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:E2014C0302&qid=1638890341231
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3AE2020C0090&qid=1638890386765
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m)

n)

0)

ef visad er til ,,vidskipta innan Sambandsins*, tilkar ESA pad sem visun til ,,vioskipta innan EES®;

ef leidbeiningarnar setja fram ad paer muni gilda um ,allar atvinnugreinar®, beitir ESA peim um
Lallar atvinnugreinar sem falla undir EES-samninginn®;

ef visad er til ordsendinga framkvemdastjornarinnar, tilkynninga eda leidbeinandi reglna, talkar
ESA pad sem visun til samsvarandi leidbeinandi reglna ESA;

ef visad er til ,,flokkunar hagskyrslusvaeda“ (Nomenclature of Territorial Units for Statistics/NUTS),
(7) talkar ESA bad sem visun til ,,hagskyrslusvaedis®.

3.gr.

Eftirlitsstofnun EFTA beitir leidbeiningunum med eftirfarandi adlégunartexta:

a)

b)

©)

eftirfarandi kemur i stad nedanmalsgreinar 36:

»~Reglugerd framkvamdastjornarinnar (ESB) nr. 1407/2013 fra 18. desember 2013 um beitingu 107.
og 108. gr. sattmalans um starfshetti Evrdpusambandsins gagnvart minnihattaradstod (Stjtio. ESB
L 352, 24.12.2013, bls. 1), sem var felld inn i lid 1ea XV. vidauka EES-samningsins med akvordun
sameiginlegu nefndarinnar nr. 98/2014 (Stjtid. ESB L 310, 30.10.2014, bls. 65, og EES-vidbatir
nr. 63, 30.10.2014, bls. 56).%,

eftirfarandi kemur i stad malsgreinar 180:

,EFTA-riki skulu birta eftirfarandi upplysingar & yfirgripsmiklu vefsetri um rikisadstod, & lands- eda
héradsvisu:

a) heildartexta hverrar einstakrar akvordunar um ad veita adstod eda sampykktrar adstodar-
radstofunar dsamt framkvaemdarakveedum, eda hlekk & pann texta,

b)  upplysingar um hverja einstaka Gthlutun adstodar umfram 100.000 evrur, sbr. vidauka vid pessar
leidbeinandi reglur®,

eftirfarandi kemur i stad malsgreinar 197:

,»ESA telur ad framkvamd pessara leidbeinandi reglna muni hafa i for med sér vissar breytingar & pvi
hvernig stadid er ad mati & adstod i pagu ahattufjarmognunar i EES. Af pessum asteedum leggur ESA
til eftirfarandi videigandi radstafanir vid EFTA-rikin i samreemi vid 1. mgr. 1. gr. I. hluta békunar 3
vid samninginn um eftirlitsstofnun og démstol:

a) EFTA-rikjunum ber ad breyta gildandi adstodarradstdfunum i pagu aheattufjarmognunar til
samraemis vid pessar leidbeiningar, eftir pvi sem porf krefur, fyrir 30. jani 2022,

b) EFTA-rikin gefi til kynna skyrt og fyrirvaralaust sampykki sitt vid peim radstéfunum sem hér
eru lagdar til fyrir 28. febrdar 2022. Berist ekki svar mun Eftirlitsstofnun EFTA lita svo & ad
hlutadeigandi EFTA-riki hafi ekki sampykkt tilloguna.*

0

Reglugerd Evropupingsins og radsins (EB) nr. 1059/2003 um ad taka upp sameiginlega flokkun hagskyrslusveeda
(NUTS), Stjtid. ESB L 154, 21.6.2003, bls. 1-41.
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Haogni S. Kristjansson Melpo-Menie Joséphidés
stjornarmadur medaritar sem deildarstjori
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INNGANGUR

Samkvemt akvadi stafl. ¢) i 3. mgr. 107. gr. sattmalans um starfshaetti Evropusambandsins
getur adstod sem veitt er ,til ad greida fyrir proun akvedinna greina efnahagslifsins* talist
samrymanleg reglum innri markadarins raski hin ekki vidskiptaskilyrdum ad pvi marki ad
,»stridi gegn sameiginlegum hagsmunum* adildarrikjanna. Afstada framkveemdastjornarinnar
hefur um langt skeid verid su ad dhettufjarmarkadur sé mikilvegur atvinnulifi adildarrikjanna
og porf sé & ad greida fyrir dheettufjarmognun litilla og medalstdrra fyrirtekja (,,SMEs®), svo og
litilla fyrirtekja og nyskdpunarfyrirteekja i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi (,,mid-
caps“), (1) og ad af peim sokum sé naudsynlegt ad i gildi séu leidbeinandi reglur sem tryggi
samremi ad pvi er vardar mat & adstodarradstdfunum i pagu ahattufjsrmégnunar. Med visan til
pess gaf framkveemdastjornin Gt leidbeinandi reglur um ahattufjarfestingar (2) arid 2006 og i
stad peirra komu sidan arid 2014 leidbeinandi reglur um &hettufjarmognun (3) sem voru hluti af
steerri pakka nyrra reglna um rikisadstod. (4) Gildistimi leidbeinandi reglna um ahettufjar-
mognun rennur Gt i lok arsins 2021. Adildarrikin kunna p6 enn ad telja porf & adstod til ad yta
undir dheettufjarmognun og pvi purfa afram ad vera til leidbeiningar um hvernig standa ber ad
slikri adstod til ad hun teljist veitt i fullu samraemi vid rikisadstodarreglur.

Hér vegur pungt ad litil og medalstor fyrirteeki eru meginstodin i hagkerfi adildarrikjanna, hvort
sem litid er til fjolda starfa eda sveigjanleika og vaxtar efnahagslifsins, og pvi einnig helsti
grundvollur efnahagspréunar og endurnyjunarkrafts sambandsins i heild. Eins og bent er & i
stefnumorkun um ad styrkja litil og medalstor fyrirteeki i pagu sjalfbeaerni og stafveedingar i
Evrépu (SME Strategy for a Sustainable and Digital Europe) (5) eru alls 25 milljénir slikra
fyrirteekja i sambandinu og starfsfélk peirra um 100 milljonir, pau standa undir ramlega
helmingi vergrar landsframleidslu (VLF) i adildarrikjunum og gegna héfudhlutverki i 6llum
greinum atvinnulifsins vegna virdisaukaframlags sins. bau eiga frumkvadi ad nyskapandi
lausnum & vandamalum & bord vid loftslagsbreytingar, 6hagkvaema nytingu audlinda og
hrakandi samheldni i samfélaginu og studla jafnframt ad Gtbreidslu slikra nyjunga og stydja med
pvi umskiptin i att ad meiri notkun graennar og stafreennar teekni og auknum endurnyjunarkrafti
og teeknilegu sjalfredi sambandsins. Til ad litil og medalstor fyrirteeki fai vaxid og dafnad verda
pau p6 ad geta aflad sér fjarmagns. bad & einkum vid i greinum sem byggjast & nysképun og
hateekni, par sem rekstrarahatta er mikil. pess vegna skiptir héfudmali ad litil og medalstor
frumkvodlafyrirteki hafi adgang ad skilvirkum &hattufjarmarkadi til ad geta aflad sér
naudsynlegs fjar a sérhverju stigi uppbyggingar.

Pd ad vaxtarhorfur sprotafyrirteekja og litilla og medalstorra fyrirteekja séu oft gédar geta pau att
erfitt um vik ad afla sér fjar, einkum & fyrstu stigum uppbyggingar (6) og pegar radast parf i
steekkun. ROt peirra erfidleika er upplysingamisvaegi: sprotafyrirteeki og litil og medalstor
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i kafla 2.3, 35. mgr., er ad finna nakveemar skilgreiningar & litlum og medalstorum fyrirtaekjum svo og litlum
fyrirtekjum og nyskdpunarfyrirtekjum i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi, eins og pau heiti eru notud {
pessum leidbeinandi reglum.

Leidbeiningar Evrépubandalagsins um rikisadstod sem veitt er til ad o6rva ahettufjarfestingar i litlum og
medalstorum fyrirteekjum (Stjtid. ESB C 194, 18.8.20086, bls. 2).

Ordsending framkveemdastjornarinnar — Leidbeinandi reglur um rikisadstod sem veitt er til ad yta undir
aheettufjarfestingar (Stjtid. ESB C 19, 22.1.2014, bls. 4).

A arunum 2012 til 2014 for fram & vegum framkveemdastjornarinnar vidamikil endurskodun reglna um
rikisadstod med pad fyrir augum ad feaera peer til natimahorfs & grundvelli priggja meginmarkmida, sja nanari
upplysingar i ordsendingu framkveemdastjérnarinnar til Evrépupingsins, radsins, efnahags- og félagsmala-
nefndarinnar og sveedanefndarinnar um breytingar & reglum Evrépusambandsins um rikisadstod i pvi skyni ad
feera peer til natimahorfs (SAM), COM (2012)209 lokadtg., 8.5.2012:

Ad studla ad sjalfberum og skynsamlegum vexti sem flestra fyrirteekja & samkeppnisvettvangi innri markadarins.
Ad lata fyrirframathugun framkveemdastjornarinnar fyrst og fremst sndiast um pau mal sem varda innri markadinn
mestu asamt pvi ad efla samstarf um framfylgd rikisadstodarregina vid stjérnvold i adildarrikjunum.

Ad gera regluverkid liprara til ad studla ad hradari afgreidslu erinda.

Ordsending framkveemdastjornarinnar til Evropupingsins, radsins, efnahags- og félagsmalanefndarinnar og
svedanefndarinnar, ,,An SME Strategy for a Sustainable and Digital Europe“. COM(2020)103 lokautg.,
10.3.2020.

Sja nanar i skyrslunni ,,Evaluation support study on the EU rules on State aid for access to finance for SMEs*,
Evropusambandid (2020), sem birt hefur verid & netinu:
https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/risk_finance_study.zip.
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fyrirteeki eiga oft vid pann vanda ad glima, einkum fyrstu rekstrararin og ef starfsemi peirra er i
nyjum greinum eda héateknigreinum, ad geta ekki sannfert fjarfesta og banka um lanshefi sitt
eda ad fyrirliggjandi vidskiptadeetlanir séu traustar. Su itarlega vinna sem fjarfestar leggja i til ad
rannsaka grundvoll fjarfestinga i storum og rétgronum fyrirteekjum telst oft ekki svara kostnadi
pegar kemur ad fjarmognun litilla og medalstorra fyrirteekja og sprotafyrirteekja, sokum pess ad
kostnadur af slikri athugun verdur pa of hatt hlutfall af fjarfestingunni. Afleidingin er su, 6had
pvi hversu vel er stadid ad verkefninu, hversu mikil nyskdpun er folgin i teekninni og hverjar
vaxtarhorfurnar eru, ad sprotafyrirteekjum og litlum og medalstorum fyrirtekjum reynist erfitt ad
afla naudsynlegrar fjarmégnunar medan pau geta hvorki synt fram & trausta rekstrarségu né
bodid fullnegjandi ved. Atla ma ad pessi vandi sé einna mestur i tengslum vid fjarfestingar i
nyskdpun & svidi grenna lausna, hataekni, stafrennar tekni og flug- og geimtaekni, svo og i
tengslum vid félagslega nyskopun frumkvodla & pvi svidi (7). Upplysingamisveegi af pessu tagi
veldur pvi ad Okleift getur reynst ad fullnzgja & almennum fjarmagnsmarkadi eigin- og
lansfjarporf nystofnadra sprotafyrirteekja og litilla og medalstérra fyrirteekja, sem geta ordid virk
& svidi nyskopunar og haft mikil vaxtarferi, med peim afleidingum ad fjarmdgnun slikra
fyrirteekja einkennist af pralatum markadsbresti, p.e. 6fullnaegjandi frambodi & verdi sem badir
adilar geta sett sig vid, sem heldur aftur af vexti litilla og medalstorra fyrirteekja og veikir
grundvoll aukinnar framleioni & innri markadnum sem og endurnyjunarkraft hagkerfis
Evrépusambandsins. Sams konar markadsbrestur getur i sumum tilvikum einnig blasad vid
litlum fyrirteekjum og nyskdpunarfyrirteekjum i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi.

begar fyrirteeki getur ekki aflad sér fjar geta afleidingar pess nad lengra en adeins til
fyrirteekisins sjalfs, og par koma einkum til &hrif & vxt annarra fyrirtekja i greininni. I mérgum
greinum, sem nj6ta uppgangs, stafar framleidnivoxtur ekki af aukinni framleidni i starfandi
fyrirteekjum, heldur af pvi ad vel rekin fyrirteeki med teeknilegt forskot vaxa & kostnad fyrirteekja
sem bula vid lakari rekstur (eda framleida Ureltar vérur). Atvinnugreinarnar sem um radir og
hagkerfid i heild njota jafnframt g6ds af peim jakvadu ahrifum & voxt annarra fyrirtekja sem
rekja ma til aukinnar pekkingar fyrirteekja (skipulagsaudur) eda starfsfolks (mannaudur), auk
pess sem frambod & nyjum vérum er hagur badi neytenda og fyrirteekja. Ef pessi proun raskast
vegna erfidleika efnilegra fyrirteekja vid ad afla sér fjar er sennilegt ad heildarahrifin verdi pau
ad halda aftur af framleidnivexti i greininni. Vid slikar adsteedur ma yta undir voxt med pvi ad
fjarleegja Gedlilegar hindranir i vegi fjarmdgnunar og fjdlga pannig peim fyrirteekjum sem sott
geta inn & markadinn og aukid starfsemi sina.

Skortur & fjarmdgnun, sem sprotafyrirteeki, litil og medalstor fyrirteeki og nyskdpunarfyrirtaeki
hopi félaga med medalhatt markadsvirdi glima vid, getur af pessum sékum réttleett opinberar
studningsadgerdir stjornvalda i adildarrikjunum til ad greida fyrir uppbyggingu ahettufjar-
mdognunar innanlands. Markviss Gthlutun rikisadstodar til ad érva frambod aheettufjar getur verid
ahrifarik leid til ad beeta Ur stadfestum markadsbresti eda annarri hlidsteedri hindrun sem hamlar
fullnzgjandi adgangi ad fjarmognun, svo og til ad virkja einkafjarmagn. I peim adstedum sem
nG eru uppi geta adildarrikin einnig nytt pessa leid til ad styrkja endurreisn hagkerfisins eftir
kreppuna sem COVID-19-faraldurinn olli.

Betri fjarmognunarfeeri eru omissandi fyrir efnahagskerfi adildarrikjanna, en geta ad auki
studlad ad ymsum af helstu stefnumalum sambandsins. Greidur adgangur ad fjarmdgnun er
Oflugt verkferi til ad stydja grena samfélagssattmalann (8) og bla Evrdpurikin sem best undir
hina nyju 6ld stafrennar tekni (°), auk pess ad leggja grunn ad enduruppbyggingu eftir
efnahagskreppuna sem COVID-19-faraldurinn hefur valdid og gera sambandid betur i stakk
buid ad bregdast vid aféllum i framtidinni.

O

©

©

Dami um nysképun & pvi svidi er pegar unnid er ad pvi ad breyta hefdbundnum vinnubrégdum i pjédfélaginu til
a0 styrkja green og stafreen umskipti og pegar konum er gert audveldara ad hasla sér voll & svidi upplysinga- og
tolvuteekni.

Orosending framkvemdastjérnarinnar til Evropupingsins, rads Evropusambandsins, radsins, efnahags- og
félagsmalanefndarinnar og svadanefndarinnar, , The European Green Deal*, COM(2019)640 lokaltg.,
11.12.2019.

Ordsending framkveemdastjornarinnar til Evropupingsins, radsins, efnahags- og félagsmalanefndarinnar og
svaedanefndarinnar, ,,Shaping Europe’s digital future*, COM(2020)67 lokaltg., 19.2.2020.
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Grean umskipti eru medal helstu stefnumida Evrépusambandsins. Samkveemt sidustu spAm sem
fyrir liggja (1°) verdur ndverandi markmidum & svidi loftslags- og orkumala til arsins 2030 ekki
nad nema med pvi ad verja & hverju ari allt ad 417 milljéréum evra umfram pad sem nu er gert,
en til ad svo megi verda er naudsynlegt ad til komi umtalsverdar fjarfestingar einkaadila.
Adgerdir til ad tryggja sjalfhera fjarmognun verda ad fela i sér réttu hvatana til ad beina lans- og
eiginfjarframlégum i auknum mali ad greenum fjarfestingum. 1 pessu skyni hleypti fram-
kvaemdastjornin af stokkunum arid 2018 atlun um sjalfbara fjarmégnun (1), sem var nylega
fylgt eftir med nyjum adgerdum & sama svidi (12). battur i pvi ad érva greenar fjarfestingar er ad
gera gogn um astand loftslags og umhverfis adgengilegri med pad fyrir augum ad fjarfestar séu
vel upplystir um sjalfbeerni fjarfestinga sinna. Mikilveegt skref i pa étt var stigid med sampykkt
reglugerdar Evrépupingsins og radsins (ESB) 2020/852 (13), en i henni eru mismunandi tegundir
sjalfbaerrar atvinnustarfsemi felldar inn i sérstakt flokkunarkerfi (sem venjulega er kallad ,,EU
Taxonomy* eda flokkunarkerfi Evropusambandsins).

Ad pvi er vardar stafrenu umskiptin kemur skyrt fram i ordsendingunni Stafreenn attaviti
2030 (14) ad rik porf sé & ad stydja vid préun mikilveegrar stafreennar teekni i sambandinu med
peim hetti ad han studli ad aukinni framleidni og efnahagspréun i adildarrikjunum i fullu
samremi vid samfélagsleg gildi og markmid sambandsins. Til ad na pvi markmidi verda
fjarfestingar ad aukast gridarlega og til ad pad megi takast verda ad koma til eigin framlég
adildarrikjanna auk fjarveitinga ar sjddum sambandsins og einkafjarfestinga.

Afar brynt er ad vinna ad endurreisn eftir mikinn samdratt af véldum COVID-19-faraldursins og
nyta pad taekiferi um leid til ad vinna betur ad stafreenum og greenum umskiptum og auka
pannig endurnyjunarkraft og samkeppnishaefni hagkerfisins. Studningskerfi til endurreisnar og
endurnyjunar (Recovery and Resilience Facility, RRF) (25) er fyrsti og mikilveaegasti pattur peirra
endurreisnarradstafana sem Evropusambandid hefur gripid til vegna yfirstandandi krisu og felur
i sér ad 672,5 milljarda evra fjarhagsstudningi verdur Uthlutad til adildarrikjanna fyrstu ar
enduruppbyggingarinnar, ymist sem lanum eda styrkjum, pegar drég ad endurreisnar- og
endurnyjunaraaetlun hvers rikis hafa verid sampykkt. I pessu samhengi hefur framkvamda-
stjornin skilgreint nokkur meginaherslusvid (16) sem han hvetur adildarrikin til ad fella inn i
endurreisnar- og endurnyjunaretlanir sinar med visan til pess ad pau vardi 6ll adildarrikin,
krefjist afar mikilla fjarframlaga og geti ordid uppspretta starfa og hagvaxtar og teekifera til ad
nyta avinninginn af greenum og stafrenum umskiptum.
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Frumvarp til tilskipunar Evrépupingsins og radsins um breytingu & tilskipun Evrépupingsins og radsins (ESB)
2018/2001, reglugerd Evrdpupingsins og radsins (ESB) 2018/1999 og tilskipun Evrépupingsins og radsins
98/70/EB ad pvi er vardar radstafanir til ad studla ad orkuframleidslu Gr endurnyjanlegum lindum, og um
nidurfellingu tilskipunar (ESB) 2015/652, COM(2021)557 lokautg., 14.7.2021.

Orosending framkveemdastjornarinnar til Evropupingsins, rads Evropusambandsins, radsins, Sedlabanka Evropu,
efnahags- og félagsmalanefndarinnar og svadanefndarinnar, ,,Action Plan: Financing Sustainable Growth*,
COM(2018)97 lokautg., 8.3.2018.

Ordsending framkveemdastjornarinnar til Evropupingsins, radsins, efnahags- og félagsméalanefndarinnar og
svaedanefndarinnar, ,,EU taxonomy, corporate sustainability reporting, sustainability preferences and fiduciary
duties: Directing finance towards the European Green Deal*“, COM(2021)188 lokautg., 21.4.2021.

Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) 2020/852 fra 18. juni 2020 um ad koma & ramma til ad greida fyrir
sjalfbaerum fjarfestingum og um breytingu a reglugerd (ESB) 2019/2088 (Stjtid. ESB L 198, 22.6.2020, bls. 13).
Ordsending framkveemdastjornarinnar til Evropupingsins, radsins, efnahags- og félagsmalanefndarinnar og
svaedanefndarinnar, ,,2030 Digital Compass: the European way for the Digital Decade*, COM(2021)118 lokautg.,
9.3.2021.

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) 2021/241 fra 12. febrdar 2021 um ad setja & fot studningskerfi til
endurreisnar og endurnyjunar [6stadfest pyding] (Stjtid. ESB L 57, 18.2.2021, bls. 17.)

i ordsendingu framkvamdastjérnarinnar til Evrépupingsins, rads Evropusambandsins, réadsins, Sedlabanka
Evropu, efnahags- og félagsmalanefndarinnar, svadanefndarinnar og Fjarfestingabanka Evrépu, ,,Annual
Sustainable Growth Strategy 2021, COM(2020)575 lokaudtg., 17.9.2020, eru skilgreind sjo meginéaherslusvio:
Nyorka — Flytt fyrir upptoku litt mengandi framtidarmidadra teknilausna og tryggt ad préun og nyting
endurnyjanlegra orkugjafa gangi hradar fyrir sig. Endurnyjun — Aukinn orkusparnadur i byggingum i opinberri
eigu og einkaeigu. Hledsla og &fylling — Studlad ad notkun litt mengandi framtidarmidadra teeknilausna til ad
flyta uppbyggingu sjalfbzerra og adgengilegra snjalllausna i samgongukerfum, hledslu- og éafyllingarst6dva og
almenningssamgangna. Tenging — Hrod uppbygging breidbandspjénustu & 6llum landsveedum og til allra heimila,
medal annars med ljésleidara- og 5G-teekni. Nyvaeding — Stafveeding opinberrar stjornsyslu og pjénustu, medal
annars domskerfis og heilbrigdispjonustu. Véxtur og uppfaersla — Aukin uppbygging gagnaskyja hja evrépskum
fyrirtekjum og préun o6flugustu, nGtimalegustu og sjalfbaerustu o6rgjorva sem vol er 4. Endurmenntun og
simenntun — Umbeetur & menntakerfum til ad auka faerni i notkun stafreenna teekja og efla almenna menntun og
starfsmenntun allra aldurshépa.
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I nyjustu Gtgafu idnstefnu sambandsins (17) var einnig tekid skyrt fram ad naudsynlegt veeri ad
draga leerddma af COVID-19-faraldrinum og &hrifum hans & virdiskedjur i alpjédavidskiptum.
Kjarninn i pvi starfi er ad auka endurnyjunarkraft innri markadarins og takast & vid hversu hadur
hann er 8drum vidskiptasveedum, asamt pvi ad standa vord um opid hagkerfi Evropu-
sambandsins sem reist er & samkeppni og millirikjavidskiptum.

Vegna mikilvaegis godra fjarmoégnunarfera fyrirteekja med tilliti til helstu stefnumida
sambandsins er naudsynlegt ad vinna af enn meiri krafti en adur ad stefnumaérkun a pvi svidi, til
ad mynda a vettvangi Sambands fjarmagnsmarkada (CMU) og med framlégum af fjarlégum
Evrépusambandsins.

Framkveemdastjornin sampykkti i pvi tilliti fyrstu adgeroadsetlun CMU (18) arid 2015 med pad
ad markmioi ad virkja tiltekt fjarmagn i sambandinu og beina pvi til allra fyrirteekja.
Tilgangurinn var ekki sist ad audvelda fjarmognun litilla og medalstérra fyrirteekja, einkum utan
bankakerfisins. Umtalsverdur arangur hefur nadst & peim arum sem sidan eru lidin og
markmidin sem sett voru i adgerdaaetlun CMU arid 2015 og endurskodadri Utgafu hennar arid
2017 hafa ad miklu leyti nddst. Margar adgerdanna beindust ad pvi ad audvelda &llum
fyrirteekjum fjarmdgnun, 6had sterd og aldri, en sumum var einkum atlad ad audvelda litlum og
medalstorum fyrirteekjum og litlum fyrirtekjum i hépi félaga med medalhatt markadsvirdi
adgang ad fjarmagnsmdérkudum (28). Nyrri adgerdadetlun CMU (20) var hleypt af stokkunum
ario 2020 til ad efla samstarf Evrépusambandsrikjanna & pessu svidi & nastu arum, pannig ad
halda megi &fram ad styrkja fjarmagnsmarkadi rikjanna og tryggja fyrirteekjum, einkum litlum
og medalstorum, adgang ad fjarmdégnun & markadi. I pvi tilliti, og i samrami vid akvadi 9. mgr.
33. gr. tilskipunar Evrépupingsins og radsins 2014/65/ESB (1) hefur framkvamdastjornin
einnig skipad sérfredingahdp (Technical Expert Stakeholder Group) um malefni litilla og
medalstdrra fyrirteekja og falid honum ad annast Uttekt & pvi hvers vegna litlum og medalstérum
fyrirteekjum reynist erfitt ad nyta sér almenna fjarmagnsmarkadi.

Vegna pess hversu mikilveegt er ad audvelda litlum og medalstorum fyrirteekjum fjarmdgnun
beitir framkveemdastjornin fjarveitingum af fjarlogum sambandsins samhlida lagasetningu og
stefnumdrkun til ad beeta Ur kerfislegum markadsbrestum sem halda aftur af vexti sprota-
fyrirteekja og litilla og medalstorra fyrirtaekja. I pvi skyni var notkun fjarmalagerninga (22) aukin
samkveemt svonefndum fjarhagsramma til marga ara (Multiannual Financial Framework, MFF)
fyrir arin 2014-2020. bad voru einkum fjarmdgnunaraztlanir sambandsins, sem stofhad var til
med reglugerd Evrdpupingsins og radsins (ESB) nr. 1287/2013 (,,samkeppnishefni fyrirtekja og
litilla og medalstérra fyrirteekja*“ (,,COSME®)) (3) og reglugerd Evrépupingsins og radsins

N

)
*)

*)

*)
*)
*)

Ordsending framkveemdastjornarinnar til Evropupingsins, radsins, efnahags- og félagsmalanefndarinnar og
svaedanefndarinnar, ,,Updating the 2020 New Industrial Strategy: Building a stronger Single Market for Europe’s
recovery“, COM(2021)350 lokadtg., 5.5.2021.

Ordsending framkveemdastjornarinnar til Evropupingsins, radsins, efnahags- og félagsmalanefndarinnar og
svaedanefndarinnar, ,,Action Plan on Building a Capital Markets Union“, COM(2015)0468 lokadtg., 30.9.2015.
Nefna méa reglugerd Evrdépupingsins og rddsins (ESB) nr. 345/2013 fra 17. april 2013 um evrdpska
dheettufjarmagnssjédi (Stjtio. ESB L 115, 25.4.2013, bls. 1), reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB)
2017/1129 fra 14. jani 2017 um lysingu sem birta skal vid Gthod verdbréfa & almennum markadi eda pegar pau
eru tekin til vidskipta og um nidurfellingu & tilskipun 2003/71/EB (Stjtio. ESB L 168, 30.6.2017, bls. 12),
tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fijairmalagerninga og um
breytingu 4 tilskipun 2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 349), ad pvi er
vardar uppbyggingu vaxtarmarkada fyrir litil og medalstor fyrirteeki, tilskipun Evrépupingsins og radsins
2011/61/ESB fra 8. juni 2011 um stjérnendur fagfjarfestasj6da og um breytingu 4 tilskipunum 2003/41/EB og
2009/65/EB og reglugerdum (EB) nr. 1060/2009 og (ESB) nr. 1095/2010 (Stjti6. ESB L 174, 1.7.2011, bls. 1.)
Ordsending framkveemdastjornarinnar til Evropupingsins, radsins, efnahags- og félagsmalanefndarinnar og
svaedanefndarinnar, ,,A Capital Markets Union for people and businesses — new action plan“, COM(2020)590
lokautg., 24.9.2020.

Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjarmalagerninga og um
breytingu 4 tilskipun 2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 349).

Sumir fjarmalagerningar fela ekki i sér styrkveitingar heldur er um ad raeda skuldagerninga (lan, abyrgdir) eda
eiginfjargerninga (hreint eiginfé, fjarfestingar i eignum hlidsteedum eiginfé eda dnnur framlég med aheettupeetti).
Reglugerd Evrdépupingsins og radsins (ESB) nr. 1287/2013 fra 11. desember 2013 um ad koma & aztlun um
samkeppnisheafni fyrirteekja og litilla og medalstorra fyrirtekja (COSME) (2014-2020) og um nidurfellingu &
akvordun nr. 1639/2006/EB (Stjtid. ESB L 347, 20.12.2013, bls. 33).
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(ESB) nr. 1291/2013 (24) (,,Horizon 2020), sem gerdu pad kleift ad nyta opinbera fjarmuni
betur med pvi ad beita fjarmognunarkerfum med reglum um skiptingu &hattu i pagu litilla og
medalstorra fyrirteekja, hvort sem pau eru ny, & vaxtarstigi eda yfirtokustigi, svo og litilla
fyrirteekja og nyskopunarfyrirteekja i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi, med sérstakri
dherslu & adgerdir sem midast ad samfelldum studningi vid fyrirteekin allt fra nyskopun til
markadssetningar, ad medtalinni nytingu nidurstadna rannsokna- og prounarstarfs i
vidskiptalegum tilgangi (25). Ad auki hefur Nyskopunarrad Evropu (EIC) stutt sprotafyrirteki og
litil og medalstor fyrirteeki fra arinu 2018 samkvaemt &ztluninni Horizon 2020 og verdur svo
afram, auk pess ad stydja vid litil fyrirteki med medalhatt markadsvirdi samkvemt
fjarmognunaraztlun sambandsins fyrir rannséknir og nyskdpun, Horizon Europe (26), med pad
ad markmidi ad auka skilvirkni vogunarfjarmarkadar sambandsins. Tilraunaverkefni fram-
kvaemdastjornarinnar og Fjarfestingasjods Evropu (EIF) um ahettufjarmdgnun vaxtarfélaga,
European Scale-up Action for Risk capital (ESCALAR) (27), svo og undirbdningur ad stofnun
sj0ds i samstarfi einkaadila og opinberra adila (28), sem @tlad er ad audvelda kauphallar-
skraningu litilla og medalstdrra fyrirtekja, eru deemi um hversu mikil &hersla er 16gd & ad greida
fyrir stofnun og vexti slikra fyrirteekja og hversu mikil porf er & ad fylla i gétin sem enn eru &
opinberum studningi & 6llum prepum fjarmognunar. Med verkefninu ISEP (InnovFin Space
Equity Pilot) setti Fjarfestingasjodur Evrépu jafnframt & fot & éarinu 2020 svonefndan
,,8j00asj6d“ med péatttoku fjdgurra einkarekinna vogunarfjarfyrirtaekja til ad auka fjarfestingar f
eiginfé evropskra framleidenda flugvéla og varnarbinadar. Sama néalgun er notud i CASSINI-
verkefninu, einkum fyrirhugudum vaxtarsjodi pess. (29) Auk pessa hefur fra pvi skommu eftir
2000 verid unnid i auknum meli ad fjarmognun litilla og medalstorra fyrirteekja & grundvelli
samheldnisstefnu sambandsins, medal annars med ahettufjarframlégum, og nam sa studningur
alls 10 milljéroum evra i lok arsins 2013 asamt pvi sem 23 adildarrikjanna héfou i &rslok 2020
skuldbundid sig til frekari framlaga ad fjarhaed 15 milljarda evra. A arinu 2020 einu nutu
365000 litil og medalstor fyrirteki studnings gegnum fjarméalagerninga sem falla undir

*9

*)

*9)

&

*)

*)

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 1291/2013 fra 11. desember 2013 um ad koma & fét Horizon
2020 — rammadztlun um rannséknir og nyskdpun (2014-2020) og um nidurfellingu & &kvordun
nr. 1982/2006/EB (Stjtid. ESB L 347, 20.12.2013, bls. 104).

Til ad auka frambod & lansfé stofnudu framkvaemdastjornin, Fjarfestingasjodur Evrépu og Fjarfestingabanki
Evropu jafnframt til sérstaks aheettudreifingarsjéds (Risk Sharing Instrument, RSI) samkvemt sjoundu
rammadatiun um rannsoknir (FP7), sja http://www.eif.org/what_we_do/guarantees/RSl/index.htm. RSI veitti
fjarmalamillilidum hlutadbyrgdir og létti pannig af peim fjarhagslegri ahattu, med pad fyrir augum ad hvetja
slikar stofnanir til ad beina Gtlanum til litilla og medalstorra fyrirteekja sem sinna rannséknum og préun eda
nyskopunarstarfi.

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) 2021/695 fra 28. april 2021 um ad koma & fét Horizon Europe —
rammadatiun um rannsoknir og nyskdpun, um reglur hennar um pétttéku og midlun og um nidurfellingu
reglugerda (ESB) nr. 1290/2013 og (ESB) nr. 1291/2013 (Stjtid. ESB L 170, 12.5.2021, bls. 1).

European Scale-up Action for Risk capital (ESCALAR) er tilraunaverkefni & vegum framkvaemdastjérnarinnar
undir umsjon Fjéarfestingasjéds Evropu sem nytir fjarmuni Gr Fjarfestingaraatlun fyrir Evropu til ad beeta Gr
o6fullnegjandi frambodi & fjarmégnun fyrir hradvaxandi fyrirtaeki (svonefnd vaxtarféldg) i Evropu. ESCALAR
var hleypt af stokkunum 4. april 2020 og er &tlad auka verulega frambod & fjarmégnun med pad i huga ad skapa
svigram fyrir steerri einstakar fjarfestingar og til fjarfestinga i vaxtarfélogum.

[ stefnumérkun sinni fyrir starf framkvamdastjornar Evropusambandsins arin 2019-2024 bodadi Ursula Von der
Leyen, sem pa hafdi verid sampykkt sem frambjédandi til forseta framkveemdastjornarinnar, ad settur yrdi a stofn
sjodur i samstarfi einkaadila og opinberra adila sem myndi fyrst og fremst fjarfesta i litlum og medalstérum
fyrirtekjum vid kauphallarskraningu med pad fyrir augum ad beita fjarmdgnun sem opinberum studningi til ad
audvelda efnilegum litlum og medalstérum fyrirteekjum adgang ad almennum fjarmagnsmérkudum.
CASSINI-verkefnid, sem var fyrst kynnt i stefnumérkun um ad styrkja litil og medalstér fyrirteeki i pagu
sjalfberni og stafvaedingar i Evropu, COM(2020)103 lokadtg., 10.3.2020, er safn vel skilgreindra adgerda sem
hafa pad medal annars ad markmidi ad gera litlum og medalstérum fyrirteekjum & svidi geimtaekni audveldara ad
feera Ut kviarnar med adstod ahattufjar. Vaxtarsjodur CASSINI-verkefnisins verdur rekinn sem sj6dasjodur med
svipudum hetti og ISEP & pann hatt ad fjarfest verdur i vogunarsjodum sem fallast a4 ad starfa sem ,,svidsbundnir*
sjodir, p.e. fjarfestingar peirra verda & svidi geimtekni en sj6dirmir hafa hver um sig fullt vald til ad akveda i
hvada tilteknu fyrirteekjum peir fjarfesta. Vaxtarsjodur CASSINI verdur nyttur til ad baeta Gr 6naegu frambodi fjar
& vaxtarskeidi fyrirtekja, en alpekkt er ad su stada er ipyngjandi fyrir ny fyrirteeki & svidi geimtaekni |
sambandinu.


http://www.eif.org/what_we_do/guarantees/RSI/index.htm
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samheldnisstefnuna. Loks er ad nefna ad i hinum nyja fjarfestingasjodi InvestEU (30), sem leidir
saman 14 mismunandi fjarmalagerninga sem pegar er beitt til studnings fjarfestingum i
sambandinu, auk fjarmuna sem fluttir eru ar sameiginlegri umsyslu i deild hvers rikis i sjédnum,
verdur eitt svid helgad fjarmdgnun litilla fyrirteekja d&samt pvi sem dnnur svid sj6dsins, alls prja,
geta einnig sinnt fjarmdgnun litilla og medalstérra fyrirtaekja innan peirra marka sem peim eru
sett.

Reynsla framkveemdastjornarinnar af Gthlutun adstodar i pagu ahattufjarmégnunar (i samremi
vid leidbeinandi reglur um aheattufjarmognun fra 2014 og almenna reglugerd um almennar
hopundanpagur (3)), sem og ofangreind verkefni (sja 12. og 13. mgr.) sem midast ad pvi ad
beeta fjarmoégnunarferi & vettvangi Evropusambandsins i heild, bera vott um hversu mikla
aherslu sambandid og adildarriki pess leggja enn & gédan adgang fyrirtekja ad fjarmégnun. Med
pad i huga er pvi afar mikilvaegt ad adildarrikjunum sé afram leiobeint um hvernig mati
framkveemdastjornarinnar a pvi hvort radstafanir i pagu ahettufjarmégnunar teljast samrym-
anlegar reglum innri markadarins verdur héattad. Uttekt sem fram for arin 2019 og 2020 &
leidbeinandi reglum um &hattufjarmognun fra 2014, svonefnt ,heefisprof (Fitness Check) (32),
stadfestir petta einnig. Samkveemt nidurstéoum hefisprofsins henta akveedi leidbeinandi regina
um ahettufjarmégnun almennt vel rikjandi adsteedum og hefa tilgangi sinum. Engu ad sidur er
naudsynlegt ad skyra reglurnar betur og einfalda paer. Pessum endurskodudu leidbeinandi
reglum um ahettufjarmdgnun er &tlad ad audvelda adildarrikjunum ad veita markvissa
rikisadstod i pagu aheettufjarmdgnunar, og er par litid til pess ad slik adstod getur studlad ad
peim &herslumalum framkvamdastjornarinnar sem rakin voru hér & undan (sja 6.-9. mgr.), auk
pess ad hafa jakveed ahrifa ad pvi er vardar fjairmégnunarfaeri fyrirteekja.

par ed auglysing um hugtakid rikisadstod var gefin Gt arid 2016 (33), og med sérstakri visan til
kafla 4.2 i peirri auglysingu (34), hafa pessar leidbeinandi reglur ekki lengur ad geyma umfjéllun
um hvort rddstdfun sem felur i sér opinberan studning telst rikisadstod, heldur sndast paer um vid
hvada adsteedur rikisadstodarradstofun getur talist ssmrymanleg reglum innri markadarins.

Framkveemdastjornin hefur af pessum &steedum &kvedid ad gera vissar breytingar 4 leidbeinandi
reglum um hettufjarmognun fra 2014 til ad skyra reglurnar og einfalda umsyslu peirra i peim
tilgangi ad greida fyrir Uthlutun rikisadstodar i pagu ahattufjarmoégnunar.

GILDISSVID PESSARA LEIDBEINANDI REGLNA; SKILGREININGAR
Gildissvio pessara leidbeinandi reglna

Akvadum pessara leidbeinandi reglna verdur beitt vid mat & radstofunum i pagu ahettufjar-
mognunar sem fullnaegja ekki 6llum skilyrdum sem melt er fyrir um i 3. petti almennu
hopundanpégureglugerdarinnar (,,Adstod ad pvi er vardar adgang litilla og medalstorra
fyrirteekja ad fjarmagni*). Adildarrikinu sem & i hlut er skylt ad tilkynna slikar radstafanir (sja
kafla 2.2) i samraemi vid akvadi 3. mgr. 108. gr. sattmalans og sidan fer fram efnislegt mat
framkvemdastjornarinnar & pvi hvort peer samraemast gildandi reglum eins og lyst er i 3. kafla
pessara leidbeinandi regina.

*9)

(O]

*)
*)

)

Reglugerd Evropupingsins og radsins (ESB) 2021/523 fra 24. mars 2021 um ad koma & fot fjarfestingaraetiun
Evropusambandsins og um breytingu & reglugerd (ESB) 2015/1017 (Stjtid. ESB L 107, 26.3.2021, bls. 30).
Tilgangur InvestEU-&atlunarinnar er ad yta undir patttoku baedi opinberra fjarfesta og einkafjarfesta i
fjarmoégnunar- og fjarfestingarverkefnum med pvi ad nyta fjarlég sambandsins til ad leggja fram &byrgdir til ad
meta tapi vegna gjaldprota og &hattu sem tengist 6tryggum fjarfestingaradstedum. i aztluninni er tekid mid af
godum arangri Evropusjods fyrir fjarfestingar i stefnumarkandi tilgangi (European Fund for Strategic
Investments, EFSI) sem stofnad var til arid 2015 til ad rada bét & pvi hversu litid var um fjarfestingar i kjolfar
fjarmala- og efnahagskreppunnar.

Reglugerd framkveemdastjornarinnar (ESB) nr. 651/2014 fra 17. juni 2014 par sem tilgreindir eru tilteknir flokkar
adstodar sem samrymast sameiginlega markadnum til beitingar 107. og 108. gr. sattmalans (Stjtid. ESB L 187,
26.06.2014, bls. 1).

Adgengileg & netinu: https://gagnagrunnur.ees.is/32014r0651.

Auglysing framkvamdastjérnarinnar um hugtakid ,,rikisadstod* eins og pad er notad i 1. mgr. 107. gr. sattmalans
um starfshetti Evropusambandsins (Stjtid. ESB C 262, 19.7.2016, bls. 1).

i peirri auglysingu gerir framkvaemdastjornin grein fyrir skilningi sinum & pvi hvernig talka beri hugtakid
rikisadstod sem fjallad er um i 1. mgr. 107. gr. sattmaélans. [ kafla 4.2  auglysingunni (,,Markadsfjarfestaprofis®)
er ad finna dbendingar um hvener rikisadstodarradstofun flokkast ekki sem rikisadstod med visan til pess ad hin
er gerd & grundvelli venjulegra markadsadstaedna.


https://ec.europa.eu/competition/state_aid/modernisation/fitness_check_en.html
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Stjornvold i adildarrikjunum geta pd einnig hagad radstéfunum i pagu aheettufjarmégnunar
pannig ad peer teljist ekki hafa i for med sér rikisadstod i skilningi 1. mgr. 107. gr. sattmalans, til
daemis & pann hatt ad peer standist markadsfjarfestaprofid (35) eda fullnaegi skilyrdum videigandi
reglugerdar um minnihattaradstod (36). Mal af pvi tagi parf ekki ad tilkynna framkvaemda-
stjorninni.

Undir pessar leidbeinandi reglur fellur ekki mat & pvi hvort radstafanir & svidi rikisadstodar, sem
fullnaegja viomioum annarra leidbeininga, rammaakvaoda eda reglugerda um rikisadstod, skuli
teljast samrymanlegar reglum innri markadarins. bess verdur sérstaklega gett af halfu fram-
kveemdastjornarinnar ad pessar leiobeinandi reglur verdi ekki latnar pjona stefnumidum sem
falla i meginatrioum undir 6nnur rammadkvaedi, leidbeinandi reglur eda reglugerdir um
rikisadstod.

pessar leiobeinandi reglur eru settar med fyrirvara um mat, samkvaemt reglum um rikisadstod, a
606rum tegundum fjarmalagerninga en hér er fjallad um, til ad mynda gerninga sem byggjast &
verdbréfun eldri lana.

Akvadum pessara leidbeinandi reglna verdur adeins beitt gagnvart kerfisbundinni athlutun
adstodar i pagu ahaettufjarmognunar. beim verdur ekki beitt gagnvart radstéfunum sem sndast
um ad veita einstokum fyrirtekjum slika adstod, nema pegar tilgangur peirra er ad stydja rekstur
tiltekins 6hefdbundins vidskiptakerfis.

Mikilveegt er ad hafa i huga ad adstodarrddstofunum i pagu aheettufjarmognunar verdur ekki
komid i framkvemd nema fyrir tilstudlan fjarmalamillilida eda 6hefdbundinna vidskiptakerfa,
ad undanteknum skattivilnunum vegna beinnar fjarfestingar i adstodarhaefum fyrirteekjum.
Radstofun, sem er folgin i pvi ad adildarrikid eda tiltekinn opinber adili festir fé beint i
fyrirteekjum an hjalpar slikra millilida, fellur pvi ekki undir dkveedi um rikisadstod i pagu
aheaettufjarmoégnunar i almennu hépundanpagureglugerdinni eda pessum leidbeinandi reglum.

Med visan til pess ad rekstrarsaga storra fyrirteekja er almennt betur pekkt og vedhefi peirra
meira litur framkvamdastjornin svo & ad pau eigi almennt ekki jafnerfitt um vik ad afla sér
fjarmognunar og sprotafyrirteki eda litil og medalstor fyrirteeki, og dkveedi pessara leidbeinandi
reglna eigi pvi ekki ad taka til adstodar sem veitt er slikum fyrirteekjum. Adstod i pagu
ahaettufjarmognunar stdrra fyrirteekja getur i undantekningartilvikum flokkast sem samrymanleg
innri markadnum & grundvelli pessara leidbeinandi reglna, p.e. ef henni er Gthlutad til litilla
fyrirteekja i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi, sbr. stafl. a) i kafla 3.2.2.1, eda

nyskdpunarfyrirteekjum i sama hépi sem hafa med hdndum rannséknir og préunarstarf og
nyskdpunarverkefni, sbr. stafl. b) i kafla 3.2.2.1.

Akvaedum pessara leidbeinandi reglna verdur ekki beitt gagnvart adstod i pagu é&heettufjar-
mognunar fyrirteekja & opinberri skra skipulegs markadar, pvi ad sjalf skréning fyrirteekjanna &
skipulegum markadi synir ad pau eiga kost & einkafjarmaégnun.

Radstafanir i pagu ahattufjarmognunar sem radist er i an patttoku sjalfsteedra einkafjarfesta geta
ekki talist samrymanlegar innri markadnum samkvamt pessum leidbeinandi reglum. T slikum
tilvikum er edlilegt ad stjornvold i adildarrikinu hugi ad 6drum og heppilegri stjornteekjum til ad
vinna ad sdmu markmidum og nd sama arangri, svo sem adstod til ad orva fjarfestingar a
einstokum landsvaedum eda til studnings sprotafyrirteekjum sem er heimil samkvaemt almennu
hépundanpégureglugerdinni.

(3) Sja34. nmgr.
(3) Reglugerd framkveemdastjornarinnar (ESB) nr. 1407/2013 fra 18. desember 2013 um beitingu 107. og 108. gr.

sattmalans um starfsheetti Evropusambandsins gagnvart minnihattaradstod (Stjtid. ESB L 352, 24.12.2013, bls. 1),
reglugerd framkvamdastjérnarinnar (ESB) nr. 1408/2013 fra 18. desember 2013 um beitingu 107. og 108. gr.
sattmalans um starfsheatti Evropusambandsins gagnvart minnihattaradstod i landbdnadi (Stjtid. ESB L 352,
24.12.2013, bls. 9), reglugerd framkveemdastjornarinnar (ESB) nr. 717/2014 fra 27. jani 2014 um beitingu
107. 0g 108. gr. sattmalans um starfshatti Evrépusambandsins gagnvart minnihattaradstod i sjavaritvegi og
fiskeldi (Stjtid. ESB L 190, 28.6.2014, bls. 45).
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Ef sjalfstedir einkafjarfestar taka & sig Overulega dhettu med patttoku sinni i radstdfunum i
pagu ahettufjarmognunar og/eda njota alls avinnings sem af peim kann ad hljotast geta peer
radstafanir ekki talist ssmrymanlegar innri markadnum & grundvelli pessara leidbeinandi reglna.
Samkveemt pessum leidbeinandi reglum er pad 6fravikjanlegt skilyrdi ad akveedi séu sett um
skiptingu badi dhettu og hagnadar til ad halda fjaratlatum hins opinbera i skefjum og tryggja
pvi sanngjarnt akvedna avoxtun.

AQ fratalinni adstod i pagu ahattufjirmdgnunar sem félgin er i adkomuhlutafé, og med peim
skilyroum sem kvedid er & um i 21. gr. almennu hépundanpagureglugerdarinnar, er 6heimilt ad
nota adstod i pagu ahattufjarmdégnunar sem fellur undir pessar leidbeinandi reglur til uppkaupa
a fyrirtekjum.

Adstod i pagu ahattufjarmognunar getur ekki talist samrymanleg reglum innri markadarins
samkveaemt pessum leidbeinandi reglum ef han er veitt:

a) fyrirteekjum sem eiga undir hdgg ad s&kja, sbr. leidbeinandi reglur ,,um adstod til ad bjarga
og endurskipuleggja fyrirteki i erfidleikum* [sic]; (37) p6 gildir, ad pvi er pessar
leidbeinandi reglur vardar, ad litil og medalstor fyrirtaeki, sem hafa starfad & markadi, hver
sem hann er, skemur en sem nemur heafistimabili skv. 21. gr. almennu hépundanpagu-
reglugerdarinnar og eru metin haf til ahattufjarfestinga samkvaemt areidanleikakénnun
fjarméalamillilidarins sem valinn hefur verid til patttoku, teljast ekki fyrirteeki sem eiga undir
hogg ad saekja nema pau sati skiptamedferd eda fullnagi skilyroum landslaga fyrir pvi ad

kréfuhafar peirra geti farid fram & slika malsmedferd,

b) fyrirteeki sem seeta kréfu um ad endurgreida adstod samkveemt fyrri akvordun framkveemda-
stjornarinnar pess efnis ad adstod stjérnvalda i sama adildarriki hafi verid 6légmat og
6samrymanleg reglum innri markadarins.

Akvadum pessara leidbeinandi reglna verdur ekki beitt gagnvart adstod vegna starfsemi sem
tengist Gtflutningi til rikja utan Evropska efnahagssvaedisins eda adildarrikjanna, p.e. adstod sem
tengist beint atflutningsmagni, stofnun og rekstri dreifingarkerfis eda 68rum rekstrarkostnadi
sem hlyst af dtflutningsstarfseminni, eda adstod sem er bundin pvi skilyrdi ad notast sé vid
innlendar vorur fremur en innfluttar.

Rédstafanir i pagu aheettufjairmognunar fela oft i sér flokna dtferslu dkveda sem etlad er ad
hvetja tiltekinn hop adila i atvinnurekstri (fjarfesta) til ad leggja 6drum hopi adila i
atvinnurekstri (adstodarhaefum fyrirteekjum) til ahaettufé. Jafnvel poétt stjornvold hafi adeins |
hyggju ad styrkja fyrirteeki i sidarnefnda hpnum getur tilhdgun radstéfunarinnar radié Grslitum
um hvort hagurinn af rikisadstodinni nytist fyrirteekjum i 68rum hépnum eda peim badum. Vid
pad batist ad radstéfunum i pagu ahattufjarmognunar er ad jafnadi komid i framkveemd med
patttoku fjarmalamillilida, eins eda fleiri, og getur stada slikra stofnana verid annars edlis en
stada fjarfestanna og peirra endanlegu adstodarpega sem fjarmunirnir renna til. I slikum tilvikum
er naudsynlegt ad huga einnig ad pvi hvort fjarmalamillilidurinn getur talist hafa avinning af
rikisadstodinni. Slik adstod vid fjarmalamillilidinn skal takmérkud med ad avinningurinn sé
latinn ganga afram til endanlegra adstodarpega & pann hatt sem melt er fyrir um i pessum
leidbeinandi reglum. Fari svo ad eignir fjarmalamillilida aukist og poknanir til stjornenda leidi
til meiri veltu peirra en ella hefoi ordid teljast pad adeins hlidarahrif adstodarinnar en ekki
avinningur fjarmalamillilida eda stjornenda af henni. Sé tilhdgun réddstdfunar i pagu
dheettufjarmognunar aftur & mati med peim heetti ad slik hlidarahrif gagnist fyrst og fremst
tilteknum fjarmalamillilidum eda tilteknum hdpum fjarméalamillilida verdur litid svo & ad peir
fjarmélamillilidir hafi 6beinan avinning af adstodinni.

Tilkynningarskyld adstod i pagu ahaettufjarmdégnunar

Adildarrikjunum er skylt, skv. 3. mgr. 108. gr. sattmalans, ad tilkynna radstafanir i pagu
ahattufjarmognunar sem: i) hafa i sér félgna rikisadstod i skilningi 1. mgr. 107. gr. sattmalans

(3) Ordsending framkvamdastjérnarinnar — Leidbeinandi reglur um rikisadstod til bjérgunar og endurskipulagningar

i illa stoddum fyrirteekjum 6drum en fjarmalafyrirteekjum (Stjtid. ESB C 249, 31.7.2014, bls. 1).
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32.

33.

34.

2.3.

35.

(einkum radstafanir sem standast ekki markadsfjarfestaprofid (38) og eru utan gildissvids
reglugerda um minnihéttaradstod (39)) og ii) fullnaegja ekki 6llum skilyrdum samkvaemt 3. petti
almennu hépundanpéagureglugerdarinnar (,,Adstod ad pvi er vardar adgang litilla og medalstdrra
fyrirteekja ad fjarmagni). Mat & pvi hvort slikar radstafanir eru samrymanlegar reglum innri
markadarins fer fram samkvaemt akvaedum stafl. ¢) i 3. mgr. 107. gr. sattmalans. 1 pessum
leidbeinandi reglum er fyrst og fremst hugad ad peim radstdfunum i pagu ahettufjarmégnunar
sem helst er ad veenta ad teljist samrymanlegar reglum innri markadarins & grundvelli stafl. c) i
3. mgr. 107. gr. sattmalans, med fyrirvara um ymis skilyrdi sem nanar er fjallad um i 3. kafla
pessara reglna. Radstafanir af pvi tagi skiptast i tvo flokka.

i fyrra flokkinn falla radstafanir i pagu ahettufjarmognunar fyrirtekja sem fullnegja ekki ad
Ollu leyti hefisskilyroum vegna adstodar i pagu ahattufjarmégnunar skv. 3. petti almennu
hopundanpagureglugerdarinnar. Hér er einkum um ad reeda radstafanir i pagu:

a) litilla fyrirteekja i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi,
b) nyskdpunarfyrirteekja i hopi félaga med medalhétt markadsvirdi,

c) litilla og medalstorra fyrirtaekja sem taka vid fyrstu aheettufjarfestingu pegar pau hafa starfad
& markadi, hver sem hann er, lengur en sem nemur hafistimabili skv. 21. gr. almennu
hopundanpégureglugerdarinnar,

d) sprotafyrirteekja og litilla og medalstorra fyrirteekja sem purfa i heild & ad halda meiri
dhattufjarfestingu en sem nemur hamarkinu sem sett er i almennu hoépundanpagu-
reglugerdinni,

e) oOhefdbundinna vidskiptakerfa sem fullnegja ekki skilyrdum samkvemt almennu
hépundanpéagureglugerdinni.

Til sidara flokksins teljast radstafanir sem fylgja annarri tilhégun en lyst er i 3. patti almennu
hépundanpégureglugerdarinnar. Einkum er um ad raeda:

a) fjarmalagerninga med minni pétttoku sjalfsteedra einkafjarfesta en melt er fyrir um i
almennu hopundanpégureglugerdinni,

b) fjarméalagerninga sem fylgja tilhdgun par sem farid er yfir hamork samkvemt almennu
hoépundanpagureglugerdinni,

c) fjarmalagerninga, adra en abyrgdir, sem pannig hattar til um ad akvérdun um hvada
fjarmalamillilidum, fjarfestum eda sjédstjorum er bodin pétttaka byggist & pvi ad leggja
meiri &herslu & vernd gegn hugsanlegu tapi (vorn gegn tapsaheattu) en & forgang ad innlausn
hagnadar (hvata sem tengjast aukinni hagnadarvon),

d) skattivilnanir fyrir fjarfestingarfélég, ad medtdldum peim fjarmalamillilioum og stjérn-
endum peirra sem taka patt i fjarfestingunni.

Ef annad er ekki tekid fram i pessum leidbeinandi reglum verdur mat & pessum flokkum
tilkynningarskyldra radstafana unnid med hlidsjon af éllum hefisskilyrdum sem gilda um adstod
i pagu ahettufjarmodgnunar samkvaemt 3. patti almennu hdpundanpéagureglugerdarinnar.

Skilgreiningar
Eftirtaldar skilgreiningar gilda i pessum leidbeinandi reglum:
1) ,Ohefdbundid vidskiptakerfi: markadstorg, sbr. skilgreiningu i 22.télul. 1. mgr. 4. gr.

tilskipunar 2014/65/ESB, sem svo hattar til um ad litil og medalstor fyrirtaeki gefa at ad
minnsta kosti 50% fjarmalagerninga sem par eru teknir til vidskipta.

(3) Sja 34. nmgr.
(39) Sja 36. nmgr.
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3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

,,Uppkaup*: kaup & eiginfé tiltekins félags, sem nemur ad minnsta kosti radandi hlut, af
hluthéfum sem fyrir eru, i pvi skyni ad 6dlast yfirrad a eignum og rekstri félagsins.

,,Vorn gegn tapsahattu: minni haetta & tapi en fjarfestar i hdpi opinberra adila purfa ad bua
vid fari svo ad afrakstur undirliggjandi vidskiptasamnings verdur minni en venst var.

»Adstodarheef fyrirtaeki®: sprotafyrirteeki, litil og medalstor fyrirteeki, svo og litil fyrirtaeki
og nyskdpunarfyrirteki i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi.

,Umbodsadili“: Fjarfestingabanki Evropu, Fjarfestingasjodur Evrdpu, alpjédleg fjarmala-
stofnun sem adildarriki er hluthafi {, fjarmalastofnun sem hefur stadfestu i adildarriki og er
starfreekt i pagu almannahagsmuna undir stjorn opinbers stjérnvalds, opinber stofnun eda
einkaréttarleg stofnun med almannapjénustuhlutverk. Umbodsadila ma velja eda skipa
beint i samreemi vid akvaedi tilskipunar Evropupingsins og radsins 2014/24/ESB (40) eda i
samrami vid stafl. b) (undirlid iii) i 4. mgr. 38. gr. reglugerdar Evrépupingsins og radsins
nr. 1303/2013 (41) eda i samreemi vid stafl. c) i 3. mgr. 59. gr. reglugerdar Evropupingsins
0g raasins nr. 2021/1060 (42).

Fjarfesting i eiginfé“: eiginfjarframlag til fyrirteekis sem er f6lgid i beinni eda obeinni
fjarfestingu gegn eignarhaldi & samsvarandi hlut i félaginu.

~Matsaztlun“: skjal sem vardar adstodarradstafanir, eina eda fleiri, og hefur ad geyma
eftirtalin atridi hid minnsta:

a) markmidin sem matio tekur til,

b) matsspurningarnar,

€) éarangursvisana,

d) adferdirnar sem fyrirhugad er ad nota vid matid,
e) krofur sem gerdar eru vegna gagnadflunar,

f) aetladar timasetningar, par & medal hvenar afangaskyrslu og lokaskyrslu matsins
verdur skilad,

g) lysingu & pvi hvada 6hada adila falid verdur ad annast matid eda hvada vidmid verda
notud pegar hann er valinn,

h) tilhdgun opinberrar kynningar & nidurstddum matsins.

»Losun fjarfestingar: sala eignarhluta af halfu fjarmalamillilidar eda fjarfestis; undir
hugtakid falla sala til annars fyrirtekis, afskriftir, endurgreidsla hlutafjar eda lana, sala til
annars fjarmalamillilidar eda fjarfestis, sala til fjarmalastofnunar og sala med almennu
Utbodi, ad medtalinni kauphallarskraningu.

»Sanngjarnt akvedin avoxtun®: vent innri avdxtun sem samsvarar ahettuleidréttum
afvOxtunarstudli og endurspeglar ahettustig fjarfestingarinnar svo og hvada tegund
fjarmuna og hversu miklar fjarhadir einkafjarfestarnir hyggjast leggja fram.

(40)  Tilskipun Evrépupingsins og radsins 2014/24/ESB fra 26. febrdar 2014 um opinber innkaup og um nidurfellingu
& tilskipun 2004/18/EB (Stjtid. ESB L 94, 28.3.2014, bls. 65).

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 1303/2013 um sameiginleg akveedi um Byggdaprounarsj6d
Evropu, Félagsmalasj6d Evropu, Samheldnisjédinn, Dreifbylispréunarsjéd evrépsks landbinadar og Sjavar-
Gtvegssj6d Evrépu og um almenn akvaedi um Byggdapréunarsjéd Evrdpu, Félagsmalasjéd Evrépu, Samheldni-
sjodinn og Sjavarttvegssjod Evropu og um nidurfellingu reglugerdar radsins (EB) nr. 1083/2006 (Stjtio. ESB
L 347, 20.12.2013, bls. 320).

Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) 2021/1060 fra 24. jani 2021 um sameiginleg akvedi um
Byggdapréunarsjéd Evropu, Félagsmalasjéd Evropu, Samheldnisjédinn, Sjédinn fyrir sanngjorn umskipti og
Sjavarutvegs- og fiskeldissjod Evropu og fjarhagsreglur fyrir péa sj6di og Sjéd vegna haelismala, folksflutninga og

*1

*2)

aologunar,

Sj6d fyrir innri o6ryggi og Fjarmognunarleid til studnings landstjoranum og stefnu i

vegabréfsaritunarmalum (Stjtid. EB L 231, 30.6.2021, bls. 159).
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11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

»Endanlegur adstodarpegi*: adstodarheaft fyrirteki sem fjarfesting hefur runnid til
samkveemt rikisadstodarradstdfun i pagu aheettufjarmégnunar.

HFjarmalamillilidur: fjarmalafyrirteeki hvers konar, 6h&d rekstrarformi og eignarhaldi, ad
medtdldum sjédasjodum, einkareknum fjarfestingarsjédum, opinberum fjarfestingar-
sjodum, bonkum, érlanafyrirteekjum og abyrgdafélogum.

,Almenn solustarfsemi hefst: upphaf solustarfsemi fyrirteekis & véru- eda pjonustu-
markadi, ad fratalinni takmarkadri s6lustarfsemi sem fer fram i reynsluskyni.

»Fjarfestingaradild sem ber fyrsta tap: sa hluti ahettufjarins sem er & sidasta vedrétti og
ber pvi mesta tapsahettu; undir petta fellur vaent tap af eignasafninu sem fjarfest er i.

Framhaldsfjarfesting”: vidbotarfjarfesting i félagi i framhaldi af einni eda fleiri
aheettufjarfestingarumferoum.

,»Sj0dasjodur: sjédur sem fjarfestir i eda leggur fjarmuni til annarra sj6da fremur en ad
fjarfesta beint i fyrirteekjum eda fjarmunaeignum & bord vid hluti eda skuldabreéf.

. Abyrgd“: skrifleg skuldbinding pess efnis ad taka, ad einhverju eda &llu leyti, 4byrgd &
nygerdum samningi pridja adila um lan til dheettufjarmognunar, til ad mynda skulda- eda
leigugerningi, eda samningi um kaup & eignum hlidsteedum eiginfé.

. Abyrgdarhamark*: hamark sem sett er & skuldbindingu fjarfestis i hopi opinberra adila og
tilgreint er sem hundradshluti heildarfjarfestingar i lanasafninu sem abyrgadin tekur til.

. Abyrgdarhlutfall: s& hundradshluti taps sem opinber fjarfestir abyrgist vegna sérhvers
vidskiptasamnings sem er adstodarhafur samkveemt vidkomandi rikisadstodarradstdfun i
pagu ahattufjarmognunar.

»Sjalfstedur einkafjarfestir: sjalfstedur einkafjarfestir i skilningi 2. gr. almennu
hopundanpéagureglugerdarinnar.

»Nyskopunarfyrirteeki | hopi félaga med medalhatt markadsvirdi“: félag med medalhatt
markadsvirdi sem fullnagir einu eftirtalinna skilyrda: uppfyllir viomid fyrir pvi ad teljast
Lnyskopunarfyrirteeki i skilningi 2. gr. almennu hépundanpagureglugerdarinnar, hefur
nylega hlotid gedamerki Nyskopunarrads Evropu, ,,ondvegisinnsigli (Seal of Excellence),
& grundvelli starfsaetlunar Horizon 2020 fyrir arin 2018-2020 (43) eda akvaeda 23. mgr.
2.gr.og 2. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) 2021/695, eda hefur nylega hlotio fjarfestingu ur
sj0di Nyskdpunarrads Evropu, til ad mynda fjarfestingu i tengslum vid ,,hradalsaeetlunina“
(Accelerator Programme), sbr. 48. gr. reglugerdar (ESB) 2021/695, og hefur annad hvort
tekid patt i annarri af adgerdum CASSINI (44) (Business Accelerator eda Matchmaking),
eda hlotid fjarfestingu Ur sprota- og vaxtarsjodi CASSINI, eda hlotid CASSINI-verdlaun,
og fullneegt matsviomidoum sem peim tengjast, eda hefur hlotid studning samkvemt
geimtengdu verkefni sem Horizon Europe styrkir og leitt hefur til stofnunar
sprotafyrirtekis.

,»Virkjun einkafjarmagns*: aukning einkafjarfestingar fyrir tilstudlan fjarfestingar hins
opinbera.

(*3)  Framkveemdarakvordun framkveemdastjérnarinnar C(2017)7124 fra 27.10.2017 um sampykkt starfsagtlunar fyrir
arin 2018-2020 innan ramma sératlunar um framkvemd Horizon 2020 — rammaéatlunar um rannséknir og
nyskdpun (2014-2020) og um fjarmognun starfsasetlunarinnar & arinu 2018.

Medal markmida CASSINI-verkefnisins er: 1) ad fjélga sprotafyrirtekjum i geimidnadi sem nota geimtaekni
Evrépusambandsins til ad préa nyskapandi lausnir, 2) ad bata arangur peirra pegar kemur ad stofnun fyrirtekja
og 3) ad gera litlum og medalstérum fyrirteekjum i geimidnadi audveldara um vik ad afla sér ahattufjarmognunar.
Adgerdir i CASSINI-verkefninu taka til allra stiga i uppbyggingu sprotafyrirtekis og midast sérstaklega vid ad
velja ar per vidskiptahugmyndir sem einkennast af mestri nysképun og samkeppnishafni (p.e. verktakar &
almennum markadi veita leidsdgn og adstod til hradari uppbyggingar & grundvelli markadsvidmida, og
vogunarfjarfestar sem styra sjodum sem fjarfesta i geimionadi akveda sjalfsteett hvert fjarfestingunum er beint).
Sbr. einnig 29. nmgr.

*
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22)
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24)

25)

26)

27)

28)

29)

30)

31)

»Lansgerningur*: samningur sem felur i sér pa skuldbindingu & hendur lanveitanda ad
afhenda lantaka umsamda fjarhaed til radstofunar i tiltekinn, umsaminn tima og pa
skuldbindingu & hendur lantaka ad endurgreida fjarhaedina a umsémdum tima. Slikur
samningur getur vardad eiginlegt lan, en einnig énnur form fjarmognunar, til ad mynda
leigu, sem tryggja lanveitanda fyrst og fremst tiltekna lagmarksavoxtun.

»Félag med medalhatt markadsvirdi*: fyrirtaeki sem er ekki litid eda medalstort fyrirteeki en
hefur faerri starfsmenn en 1.500, samkvemt peim Utreikningi sem kvedid er a um i
3.-6. gr. I. vidauka med almennu hépundanpagureglugerdinni. Pegar pessari skilgreiningu
er beitt verour farid meo tveer eda fleiri rekstrareiningar sem eitt fyrirteeki ef fullnaegt er
einhverju peirra skilyréa sem talin eru upp i 3. mgr. 3.gr. |.vidauka med almennu
hopundanpagureglugerdinni.

~Einstaklingur*: hver sa adili, annar en l6gadili, sem er ekki fyrirtaeki i skilningi 1. mgr.
107. gr. sattmalans.

LNyt 1an“: nygerdur lansgerningur sem gerdur er til ad standa undir nyjum fjarfestingum
eda rekstrarkostnadi, ad undanskilinni endurfjarmognun i) eldri lana eda ii) annarra
tegunda fjarmognunar.

Fjarfesting i eignum hlidsteedum eiginfé*: tiltekin gerd fjarmodgnunar sem stendur midja
vegu milli eiginfjarframlags og lans, i peim skilningi ad han er &hattusamari en
forgangslan en pé ahattuminni en almennt eiginfé, ad avoxtun af henni reedst einkum af
rekstrarafkomu markfyrirtekisins og ad han nytur ekki trygginga ef til greidslufalls kemur.
Fjarfestingar i eignum hlidsteedum eiginfé geta tekid & sig mynd 6tryggdra og vikjandi
lana, ad medtdldum svonefndum millilagslanum (e. mezzanine debt), og getur slikum
lanum fylgt réttur til umbreytingar i hlutafé, en einnig getur verid um forgangshlutafé ad
reda.

»Adkomuhlutafé*: kaup & pegar ttgefnum hlutum i félagi af eiganda peirra (fjarfesti eda
hluthafa).

JAhzttufjarfesting: fjarfestingar i eiginfé og eignum hlidstedum eiginfé, lan (ad
medtdldum leigusamningum) og abyrgdir eda einhver blanda slikra framlaga sem
adstodarheef fyrirteeki fa i peim tilgangi ad geta radist i nyjar fjarfestingar, en ad
undanskildum hreinum einkafjarfestingum sem akvednar eru & markadskjorum og falla
ekki undir vidkomandi rikisadstodarradstofun.

,,Litil og medalstor fyrirtaeki“: fyrirteeki sem fullnaegja vidmidunum sem kvedio er & um i
I. vidauka med almennu hépundanpégureglugerdinni.

,,Litid fyrirteeki i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi: fyrirteeki sem er ekki litid eda
medalstdrt fyrirteeki en hefur eigi fleiri en 499 starfsmenn, samkveemt peim Utreikningi sem
kvedid er & um i 3. 6. gr. I. vidauka med almennu hépundanpagureglugerdinni, og annad
hvort arsveltu sem er ekki umfram 100 milljonir evra eda efnahagsreikning sem er ekki
umfram 86 milljonir evra. begar pessari skilgreiningu er beitt verdur farid med tveer eda
fleiri rekstrareiningar sem eitt fyrirteki ef fullnzgt er einhverju peirra skilyrda sem talin
eru upp i 3. mgr. 3. gr. I. vidauka med almennu hépundanpagureglugerdinni.

»Sprotafyrirteeki*: hvert pad smafyrirteeki sem hefur ekki verid skrdd & markad, enda séu
ekki lidin full fimm ar fra skraningu pess i fyrirteekjaskra og fullnagt sé peim skilyroum: a)
ad pad hafi ekki tekid vid starfsemi annars fyrirteekis, b) ad pad hafi ekki greitt ard enn sem
komid er, c) ad ekki hafi verid til pess stofnad med samruna fyrirteekja (45). begar um reedir
adstodarheef fyrirteeki sem eru ekki skraningarskyld telst ofangreint fimm &ra timabil hafa
hafist annad hvort pegar fyrirteekid hof atvinnurekstur eda pegar pad vard skattskylt vegna
hans, hvort sem vard fyrr.

(*5)  SU undantekning er gerd fra lid c) ad fyrirteeki sem ordid hafa til med samruna fyrirteekja sem eru adstodarhaef
samkveemt pessum leidbeinandi reglum teljast sjalf adstodarhaf par til full fimm &r eru lidin fra pvi ad elsta
fyrirteekid i samrunanum var skrad.
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36.

37.
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32) ,Heildarfjarmognun®: heildarfjarfesting sem rennur til adstodarheefs fyrirteekis fyrir
tilstudlan einnar eda fleiri ahattufjarfestinga, ad medtdldum framhaldsfjarfestingum, &
grundvelli rikisadstodarradstofunar i pagu aheettufjormognunar, ad fratdldum hreinum
einkafjarfestingum sem &kvednar eru & markadskjorum og falla ekki undir viokomandi
rikisadstodarradstofun i pagu aheettufjarmdgnunar.

33) ,,Hvati sem tengist aukinni hagnadarvon‘: forgangur ad innlausn hagnadar umfram pad
sem fjarfestar i hdpi opinberra adila eiga rétt a.

MAT A pVi HVORT ADSTOP | PAGU AHATTUFJARMOGNUNAR ER SAMRYMANLEG INNRI
MARKABNUM

Samkvaemt akvadi stafl. c) i 3. mgr. 107. gr. sattmalans getur rikisadstod sem greidir fyrir préun
tiltekinnar atvinnustarfsemi i Evrépusambandinu talist samrymanleg reglum innri markadarins
raski hun ekki vidskiptaskilyroum ad pvi marki ad stridi gegn sameiginlegum hagsmunum
adildarrikjanna.

I pessum kafla er skyrt med hvada hetti framkvaemdastjérnin hyggst meta hvort adstodar-
radstafanir i pagu aheettufjarmognunar, sem eru tilkynningarskyldar samkvaemt 3. mgr. 108. gr.
sattmalans, eru samrymanlegar reglum innri markadarins. Vid mat & pvi hvort adstodarradstéfun
i pagu ahattufjarmodgnunar getur talist samrymanleg reglum innri markadarins verdur nanar
tiltekid leitast vid ad stadfesta ad radstéfunin:

a) greidi fyrir proun tiltekinnar atvinnustarfsemi (fyrra skilyrdi) og

b) raski ekki vidskiptaskilyrdum ad pvi marki ad stridi gegn sameiginlegum hagsmunum
adildarrikjanna (sidara skilyrai).

Mat framkvaemdastjornarinnar & pvi hvort fyrra skilyrdinu er fullnaegt, p.e. ad adstodin greidi
fyrir préun tiltekinnar atvinnustarfsemi, byggist & eftirtéldum pattum:

a) Hvada atvinnustarfsemi nytur gods af adstodinni (sja kafla 3.1.1).

b) Hvatningarahrif: Adstodin verdur ad breyta hattsemi hlutadeigandi fyrirteekja med peim
heetti ad hafin sé ny starfsemi sem hefdi ekki verid stundud—annad hvort alls ekki eda med
minni umsvifum, & annan hatt eda & 6drum stad—ef engin adstod hefdi fengist (sja kafla
3.1.2).

Mat framkvaemdastjornarinnar & pvi hvort sidara skilyrdinu er fullnzgt, p.e. ad adstodin raski
ekki vidskiptaskilyroum ad pvi marki ad stridi gegn sameiginlegum hagsmunum adildarrikjanna,
byggist & eftirtéldum pattum:

a) Hvort porf er & ihlutun hins opinbera: Adstodarradstdfunin verdur ad hafa i for med sér
verulegar umbetur sem ekki yroi nad fram fyrir tilstudlan markadsaflanna einna, til deemis
pannig ad batt sé ir markadsbresti eda annarri hlidsteedri hindrun sem hamlar fullnaegjandi
frambodi aheettufjar, svo sem 6j6fnum adgangi ad fjarmognun eftir stadsetningu i landinu
(sja kafla 3.2.2).

b) Adstodarraostéfunin sé heppilegt Urraedi: Fyrirhugud adstodarradstéfun verdur ad vera
heppilegt stjérntaeki til ad vinna ad settu markmidi (sja kafla 3.2.3).

c) Medalhéfs sé geett (adstod ekki meiri en naudsyn krefur): Adstod ma ekki verda meiri og
adstodarhlutfall ekki haerra en sem nemur peirri fjarhaed sem naudsynlegt er ad verja til ad
oOrva fyrirtaekin sem um redir til nyrrar fjarfestingar eda starfsemi (sja kafla 3.2.4).

d) Unnid sé gegn O6edlilega hamlandi &hrifum adstodarinnar & samkeppni og millirikja-
vioskipti: Takmarka ber neikveed ahrif adstodarinnar og tryggja ad pau verdi ekki pyngri &
metunum en jakvad &hrif hennar (sja kafla 3.2.5).

e) Adstodin sé gagnse: Stjornvold i adildarrikjunum, framkvemdastjornin, adilar
atvinnurekstri og almenningur verda ad hafa greidan adgang ad ollum lagagerdum sem
malid varda og hvers kyns upplysingum sem ad gagni geta komid um adstod sem veitt hefur
verid & grundvelli peirra (sja kafla 3.2.6).
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43.
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45.

A0 pvi er vardar heildarahrif tiltekinna flokka adstodarradstafana (sja kafla 3.2.5.3) kann einnig
ad verda askilid ad fram fari eftiramat af pvi tagi sem fjallad er um i 4. kafla. I slikum tilvikum
getur framkveemdastjornin akvedid ad radstafanirnar skuli hafa afmarkadan gildistima en
jafnframt sé heimilt sé ad tilkynna peer & ny sidar med framlengingu i huga.

Ef radstdfun & svidi rikisadstodar, skilyrdin sem rada framkvemd hennar (ad pvi medtdldu
hvernig fjarmdgnun hennar er hattad, ef sérstaklega er kvedid a um pad i radstéfuninni sjalfri)
eda starfsemin sem fjarmdgnuo er med henni felur i sér brot a sambandsléggjof getur adstodin
ekki talist samrymanleg reglum innri markadarins (46). Deemi um slik brot eru talin hér fyrir
nedan (listinn er ekki teemandi):

a) AOostodin bundin pvi skilyroi ad notast sé vid framleidoslu eda pjonustu fyrirteekja |
vidkomandi landi.

b) Adstodin bundin pvi skilyrdi ad fjarmalamillilidir, stjornendur peirra eda endanlegir
adstodarpegar hafi héfudstddvar i hlutadeigandi adildarriki, eda flytji paer pangad, en med
pvi er brotid gegn akvaedi 49. gr. sattmélans um stadfesturétt. (47)

c) Skilyroi sett sem brjota gegn akveedi 63. gr. sattmalans um 6hefta fjarmagnsflutninga.

Fyrra skilyrdi: adstodin greidi fyrir proun tiltekinnar atvinnustarfsemi
Hvada atvinnustarfsemi nytur g6ds af adstodinni?

Adstodarradstafanir i pagu ahettufjirmégnunar varda i flestum tilvikum fyrirteki i fjiolmérgum
atvinnugreinum. Slikar radstafanir studla ad pvi ad tiltekin litil og medalstor fyrirteki og félog
med medalhatt markadsvirdi geti aflad sér neegilega mikillar fjarmdgnunar og & réttu formi til ad
halda atvinnustarfsemi sinni 4fram eda byggja hana enn frekar upp. Pess vegna verdur leitast vid
ad skera Or um hvada fyrirteeki (litil og medalstor fyrirteeki eda litil fyrirteki eda
nyskdpunarfyrirteki i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi) og hvada atvinnugreinar njota
g60s af viokomandi adstodarradstofun i pagu aheettufjarmdgnunar.

Hvatningarahrif

Adstod i pagu adhattufjarmdgnunar getur ekki talist samrymanleg reglum innri markadarins
nema han hafi hvatningardhrif. Framkvemdastjornin litur svo & ad hafi adstod ekki hvatningar-
ahrif muni han ekki studla ad préun atvinnustarfseminnar sem um radir.

Adstod telst hafa hvatningarahrif ef han leidir til breyttrar hattsemi adstodarpegans i peim
skilningi ad hann hefji starfsemi sem ekki hefdi verid stundud—annad hvort alls ekki eda med
minni umsvifum—ef engin adstod hefdi fengist, vegna markadsbrests. Adstod hefur
hvatningarahrif gagnvart adstodarhaefum fyrirteekjum ef hin gerir endanlegum adstodarpega
kleift ad saekja sér fjarmagn & kjorum sem ekki hefdu bodist ad 6drum kosti, hvort sem litid er til
forms, fjarhaedar eda timasetningar.

Radstafanir i pagu ahattufjarmognunar verda ad fela i sér hvatningu til markadsfjarfesta ad
leggja adstodarhafum fyrirtekjum, sem teljast geta ordid rekstrarhaf, til meiri fjarmuni en peir
myndu gera an slikrar hvatningar, takast & hendur meiri dhettu, eda hvorttveggja. Radstofun i
pagu aheettufjarmdgnunar telst hafa hvatningarahrif ef han leidir til naegilegrar patttdku fjarfesta
& almennum markadi til ad heildarfjarmégnun sem adstodarhaf fyrirteki seekja sér verdi meiri
en sem nemur opinberri fjarveitingu vegna radstéfunarinnar. begar akvedid er hvada fjarmala-
millilidum og sjédstjorum skuli bodin patttaka ber pess vegna ad huga sérstaklega ad pvi ad peir
hafi tok & ad lada fram vidbotarfjarfestingu einkaadila.

(*9)

*N

Sja déma Evropudémstdlsins fra 19. september 2000, byskaland gegn framkvemdastjorn, C-156/98,
EU:C:2000:467, 78. mgr., fra 22. desember 2008, Régie Networks gegn Rhone Alpes Bourgogne, C-333/07,
EU:C:2008:764, 94.-116. mgr., fra 15. april 2008, Nuova Agricast, mal C-390/06 EU:C:2008:224, 50. og
51. mgr. og fra 22. september 2020, Austurriki gegn framkvemdastjorn, mal C-594/18 P, EU:C:2020:742,
44, mgr.

Engu ad sidur ma gera pa krofu ad fjarmalamillilidir eda stjérnendur peirra afli naudsynlegra leyfa til ad annast
fjarfestingar og umsyslu fjarmuna i adildarrikinu sem um reedir eda ad endanlegir adstodarpegar hafi starfstéd og
stundi atvinnurekstur & yfirradasveedi pess.
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53.

54.

Skuldagerningur til langs tima sem notadur er til ad endurfjarmagna eldri lan telst ekki hafa
hvatningarahrif og adstod sem hlyst af slikri fjarmognun getur pvi ekki talist samrymanleg innri
markadnum & grundvelli pessara leidbeinandi reglna.

Mat & hvatningarahrifum er natengt mati & p&rfinni a afskiptum hins opinbera sem fjallad er um i
kafla 3.2.2. Vid pad betist ad hversu vel tiltekin radstéfun hentar til ad virkja einkafjarmagn
reedst pegar upp er stadid af pvi hvernig radstéfuninni er hagad mead tilliti til skiptingar ahattu
og hagnadarvonar milli opinberra og einkarekinna fjarmdgnunaradila, en pad tengist einnig naid
pvi atridi hvort tilhdgun vidkomandi rikisadstodarradstdfunar i pagu aheettufjarmdgnunar er
heppileg (sja kafla 3.2.3). Af pessu leidir ad pegar stadfest hefur verio med fullnaegjandi hetti ad
afskipta hins opinbera sé porf og ad tilhégun radstéfunarinnar sé heppileg ma alykta ad hun
muni hafa hvatningaréahrif.

Sidara skilyrdi: adstooin raski ekki vidskiptaskilyrdum ad pvi marki ad stridi gegn
sameiginlegum hagsmunum agdildarrikjanna

Samkvaemt akveedi stafl. ¢) i 3. mgr. 107. gr. sattmalans er framkvaemdastjérninni heimilt ad
telja rikisadstod sem greidir fyrir proun tiltekinnar atvinnustarfsemi eda tiltekinna efnahags-
sveeda samrymanlega innri markadnum, enda raski han ekki vidskiptaskilyrdum ad pvi marki ad
,,Stridi gegn sameiginlegum hagsmunum* adildarrikjanna.

Mat & pvi hvada neikvaed ahrif geta komid fram & innri markadnum tekur til mats &
margvislegum efnahagslegum og félagslegum pattum. | pessum kafla er skyrt hvernig
framkvemdastjornin hyggst beita heimildum sinum ad pvi leyti.

Rikisadstod er pess edlis ad allar radstafanir sem fela i sér slika adstod valda samkeppnisrdskun
og hafa ahrif & vidskipti milli adildarrikjanna. Mat framkveemdastjérnarinnar snyr aftur & mati
ad pvi hvort raskandi ahrif adstodarinnar hafa verid gerd eins litil og unnt er, og i pvi tilliti er
skodad hvort adstodin er naudsynleg (sja kafla 3.2.2), heppileg (sja kafla 3.2.3) og i samraemi
vid medalhof (sja kafla 3.2.4). Til ad unnt sé ad skera Ur um petta askilur framkveemdastjornin
ad adildarrikin afhendi tiltekin gdgn i formi svonefnds fyrirframmats sem lyst er i kafla 3.2.1.

Framkveemdastjornin metur sidan hversu mikil neikveed ahrif vidkomandi adstod i pagu
dhattufjarmégnunar muni hafa & samkeppni og vidskiptaskilyrdi. Nanar tiltekid getur slik
adstod haft rudningsahrif gagnvart einkafjarfestum, raskad starfsemi fjarmalamillilida, skekkt
samkeppni & vorumorkudum og valdid tilflutningi atvinnustarfsemi. Framkvemdastjornin tekur
slik neikvaed ahrif adstodarinnar & samkeppni og vidskipti til athugunar og metur hversu pungt
pau vega i samanburdi vid jakveed ahrif hennar (sja kafla 3.2.5). Teljist jakvaed ahrif pyngri &
metunum en hin neikveedu telst adstodin samrymanleg innri markadnum.

Framkveemdastjornin fullvissar sig ad lokum um ad adstodin samraemist askilnadi um gagnsei
(sja kafla 3.2.6).

Helstu atridi fyrirframmatsins sem hlutadeigandi adildarriki ber ad senda framkvemda-
stjorninni

Rikisadstod & ekki rétt & sér nema hin sé til pess fallin ad koma til leidar verulegum breytingum
sem ekki yrdi ndd fram fyrir tilstudlan markadsaflanna einna, til deemis pannig ad beett sé ur

markadsbresti eda annarri hlidsteedri hindrun sem hamlar fullnzgjandi frambodi ahettufjar eda
fjarfestingar.

Rikisadstod getur verid naudsynleg til ad orva frambod ahattufjar vid adstedur par sem
fullnegjandi arangur nast ekki, eda of seint, fyrir tilstudlan markadsaflanna einna. Fram-
kvaemdastjornin telur ad enginn almennur markadsbrestur sé fyrir hendi ad pvi er vardar
fjarmognunarfeeri sprotafyrirtekja, litilla og medalstorra fyrirteekja og félaga med medalhatt
markadsvirdi, heldur adeins ad pvi er vardar tiltekna hopa slikra fyrirtekja, og ad pad radist
einkum af adstedum i efnahagsmalum hlutadeigandi adildarrikis og atvinnugreininni sem um
reedir hvada hopa fyrirteekja um er ad reeda (t.d. kann ahetta ad vera ofmetin i sumum greinum
atvinnulifsins).
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I 3. peetti almennu hépundanpagureglugerdarinnar er kvedid 4 um med hvada skilyrdum litid
verdur svo &, an pess ad frekari sannana sé porf, ad radstafanir i pagu ahattufjarmognunar vinni
gegn markadsbresti med heppilegum adferdum sem samraemast medalhé6fi, auk pess ad hafa
hvatningarahrif og halda aftur af samkeppnisrdskun. Radstafanir sem fullnagja peim skilyrdum
eru undanpegnar tilkynningarskyldu og teljast samrymanlegar reglum innri markadarins.

Ef radstafanir i pagu aheattufjarmoégnunar fullnaegja ekki skilyrdunum sem meelt er fyrir um i
3. paetti almennu hoépundanpagureglugerdarinnar er skylt ad senda framkvamdastjérninni
tilkynningu um peer til ad gera henni kleift, medal annars, ad meta hvort fyrir hendi er
markadshrestur eda énnur hlidsted hindrun sem hamlar frambodi ahettufjar. Stjérnvoldum i
adildarrikjunum er pannig skylt ad feera sénnur & ad fyrir hendi sé tiltekinn markadsbrestur eda
onnur hlidsted hindrun, umfram pad sem ganga ma ad sem visu samkvaemt almennu
hopundanpagureglugerdinni. bvi til vidboétar verdur fyrirhugud adstodarradstéfun i pagu
aheettufjarmognunar ad fullnegja viomidum pessara leidbeinandi reglna um hvenar samraemi
vid reglur innri markadarins er nad. | pessum tilgangi ber stjornvéldum i adildarrikinu ad senda
framkveemdastjorninni itarlegt fyrirframmat eda, eftir atvikum, tiltekinn fjélda slikra skjala.

Slikt itarlegt fyrirframmat verdur ad byggja a hlutlegum og nylega uppferdum gégnum og
stydjast ber vid vidurkenndar bestu starfsvenjur og adferdir (svo sem almenna gagnadrvinnslu,
vidtol, netkannanir eda heppilegar megindlegar adferdir). Eftir pvi sem vid verdur komid parf
sidan ad bera pessar mismunandi tegundir gagna saman og syna ad per bendi i sému att og
stydji pannig nidurstédur fyrirframmatsins. Ekki ma vera lidinn lengri timi en prji ar fra
fyrirframmatinu pegar tilkynning um adstod i pagu &hettufjarmégnunar er 16gd fram og
askilegt er ad 6vilhallur sérfreedingur hafi unnid matid. [ fyrirframmatinu ber einnig ad hafa
hlidsjon af reynslu sem aflast hefur af 6drum svipudum radst6funum og hlidsteedum Gttektum
sem unnar hafa verid & vegum adildarrikisins & lidnum arum. Nyta ma eldri gégn, eftir pvi sem
bau eiga vid, til ad stydja pa alyktun ad markadsbrestur sé fyrir hendi. I fyrirframmatinu ber ad
huga sérstaklega ad peirri tilteknu tegund ahettufjarmégnunar (til demis eiginfjarframlégum
eda vikjandi lanum) sem fyrirhugadri adstod er &tlad ad yta undir.

Fyrirhugud adstod i pagu ahattufjarmdgnunar verdur ad vera heppileg leid til ad vinna ad settu
markmidi. | fyrirframmatinu verdur pess vegna ad koma fram greining a adgerdum sem pegar
hefur verid radist i vegna sama markadsbrests eda annarrar hlidsteedrar hindrunar sem hamlar
frambodi ahattufjar, svo og fyrirhugudum adgerdum i sama skyni ef pvi verdur vid komid, par
sem litid er til pess hversu &rangursrik og skilvirk énnur stjérnteki hafa reynst. Stjérnvold i
adildarrikinu veroa ad syna fram & ad ekki verdi med fullnaegjandi hatti beett Ur stadfestum
markadsbrestum eda 6drum hlidsteedum hindrunum med 6drum stjornteekjum sem hafa ekki i
for med sér rikisadstod eda med rddstofunum sem falla undir &kveedi almennu hdpundan-
pagureglugerdarinnar.

Pegar rikisadstod er veitt verdur ad geeta medalhdfs med tilliti til markadsbrestsins eda annarrar
hlidstedrar hindrunar sem henni er &tlad ad beta 0r til ad na fram settum stefnumalum. Adstod
sem veitt er til ad auka frambod &heettufjar verdur pvi ad takmarkast vio pad sem naudsynlegt er
til a0 rada bot & peim markadsbresti eda annarri hlidstaedri hindrun sem er fyrir hendi samkvaemt
fyrirframmatinu an pess ad adstodarpegarnir hafi Gedlilegt hagreedi af radstofuninni. Ef
aheattufjarfesting er umfram pad hamark & hvert adstodarheeft fyrirteeki sem sett er i 21. gr.
almennu hépundanpagureglugerdarinnar verdur ad feera itarlegri rok fyrir pvi i fyrirframmatinu
ad geett sé medalhofs med adstodarradstofuninni, sbr. 64.0g 65. mgr. pessara leidbeinandi
reglna.

Ef fjarmunir sem nyttir eru i radstdfun i pagu ahattufjarmoégnunar koma ad hluta til Gr
Byggdaprounarsjodi Evropu, Félagsmalasjodi Evropu eda Samheldnisjodnum er hlutadeigandi
adildarriki heimilt ad endurnyta (ad hluta) fyrirframmat sem unnid var i samraemi vio akveadi
2.mgr. 37.gr. reglugerdar (ESB) nr. 1303/2013 eda 3.mgr. 58.gr. reglugerdar (ESB)
2021/1060. Framkveemdastjornin metur sidan hvort framlogd gogn fullnaegja askilnadi pessara
leidbeinandi reglna. Ef radstdfun i pagu ahettufjarmdgnunar nytist, ad einhverju eda 6llu leyti,
fyrirtekjum sem hafa nylega hlotid gaedamerki Nyskdpunarrads Evropu, ,.0ndvegisinnsigli



16.6.2022

EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins

Nr. 37/23

61.

62.

63.

64.

65.

(Seal of Excellence) (48), eda er nytt til samfjarfestinga med sj6di Nyskdpunarrads Evropu eda til
framhaldsfjarfestinga i tengslum vid ,hradalsaetlunina® (Accelerator Programme) (49), eda til
studnings fyrirteekjum sem hafa annad hvort tekid patt i CASSINI-adgerd (CASSINI Business
Accelerator eda Matchmaking) og fullnzgja matsvidmidum sem peim tengjast eda hafa fengid
fjarfestingu Gr sprota- og vaxtarsjodi CASSINI, eda hlotid CASSINI-verdlaun, eda hafa hlotid
studning samkvaemt geimtengdu verkefni sem Horizon Europe styrkir og leitt hefur til stofnunar
sprotafyrirteekis, getur framkvemdastjornin sampykkt ad fyrirframmatid sé byggt ad hluta til &
gedamerkinu og 6drum gognum Ur areidanleikakénnun Nyskdpunarrads Evropu eda Ur
samkeppnisutbodinu sem er pattur i hverri CASSINI-adgerd.

Pegar um raedir radstafanir i pagu aheettufjarmognunar sem falla ekki undir akveedi almennu
hopundanpagureglugerdarinnar verdur ad lysa i fyrirframmatinu i hverju markadsbresturinn eda
onnur hlidsted hindrun er félgin og feera sénnur & ad slik hindrun sé til stadar og hafi ahrif a eitt
eda fleira af eftirtoldu:

a) Tiltekna flokka fyrirteekja sem fyrirhugad er ad styrkja en fullnaegja ekki ad ollu leyti
adstodarhafisskilyrdum samkveemt almennu hopundanpagureglugerdinni (sbr. stafl. a)-d) i
32. mgr.).

b) Ohefdbundin vidskiptakerfi sem fullnagja ekki skilyrdum samkvamt almennu hépundan-
pagureglugerdinni (sbr. stafl. €) i 32. mgr.).

c) Fjarmalagerninga sem fylgja annarri tilhdgun en lyst er i almennu hopundan-
pagureglugerdinni (sbr. stafl. a), b) og c) i 33. mgr.).

d) Skattivilnanir fyrir fjarfestingarfélog, ad medtdldum peim fjarmalamillilioum og
stjornendum peirra sem taka patt i fjarfestingunni (sbr. stafl. d) i 33. mgr.).

[ fyrirframmatinu parf ad koma fram hvers konar fyrirtaeki eiga i hlut, einkum hversu lengi pau
hafa verid til eda & hvada stigi uppbygging peirra er og i hvada atvinnugrein og & hvada sveedi
pau starfa, og feera parf sénnur & ad fyrirteki af pvi tagi 1idi fyrir tiltekinn markadsbrest eda adra
hlidsteeda hindrun.

Ef radstafanir i pagu ahettufjarmégnunar varda fjarmalagerninga med pétttoku sjalfsteedra
einkafjarfesta undir peim moérkum sem kvedid er & um i 21.gr. almennu hopundan-
pagureglugerdarinnar (sbr. stafl. a) i 33. mgr. pessara leidbeinandi reglna) verdur enn fremur ad
koma fram i fyrirframmatinu nagilega itarlegt mat & umfangi og Utferslu einkafjarmégnunar
sem kostur er & fyrir vidkomandi tegund adstodarheefra fyrirteekja & svaedinu sem um radir og
feera verdur sénnur & ad stadfestur markadsbrestur eda 6nnur hlidsteed hindrun sé pess edlis ad
ekki verdi Ur leyst med radstéfunum sem fullnagja 6llum skilyrdum fyrir patttéku einkafjarfesta

samkvamt almennu hépundanpéagureglugerdinni.

Ef dheettufjarfestingar eru umfram pad hdmark & hvert adstodarhaft fyrirteeki sem sett er i 21. gr.
almennu hopundanpagureglugerdarinnar (sbr. stafl. e) i 32. mgr. pessara leidbeinandi regina) ber
jafnframt ad gera i fyrirframmatinu grein fyrir pvi hversu stéran hluta fjarmégnunargloppunnar
(p.e. pess sem & vantar ad vidkomandi adstodarheef fyrirteeki njoti aeskilegrar fjarmdgnunar)
megi rekja til stadfests markadsbrests eda annarrar hlidsteedrar hindrunar. Syna verdur fram & ad
fjarmognunargloppa adstodarhafra fyrirteekja sé meiri en sem nemur hdmarkinu sem sett er i
almennu hépundanpéagureglugerdinni. Vid mat & fjirmégnunargloppunni ber ad stydjast vid
vidurkenndar bestu starfsvenjur og adferdir sem gera kleift ad meta hversu mikid vantar & ad
fjarmognunarporf viokomandi fyrirtaekja sé fullnaegt.

Vid mat & fjarmdgnunargloppunni verdur ad greina badi kerfisleeg og sveiflukennd (pad er
samdrattartengd) vandkvadi sem ordid hafa til pess ad einkafjarfestingar eru minni en askilegt
veeri. Nanar tiltekid verdur fyrirframmatio ad fela i sér itarlega greiningu & frambodshlidinni &
grundvelli mats & peim fjarmégnunarleidum sem adstodarheef fyrirteki geta nytt sér, og skal pa

(*9)
*9)

I samraemi vid starfsazetlun Horizon 2020 fyrir &rin 2018-2020 (sja nmgr. 24) eda &kvadi 23. mgr. 2. gr. og
2. mgr. 15. gr. reglugerdar (ESB) 2021/695 (sja nmgr. 26).
[ samreemi vid akveedi 48. gr. reglugerdar (ESB) 2021/695 (sja nmgr. 26).
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3.2.2.
67.

68.

69.

70.

3.2.2.1.

litid til pess hversu margir fjarmalamillilidir eru starfandi & landsvedinu sem fyrirhugad er ad
styrkja, 6had pvi i hvada adildarriki hver slikur millilidur er skradur, hvort peir eru reknir &
vegum hins opinbera eda einkaadila og hvert umfang fjarfestinga er i markadsgeiranum sem um
redir. Vid mat & eftirspurnarhlidinni ber ad lita til pess hversu morg fyrirteeki kunna ad vera
adstodarhaf og hversu mikillar fjarmognunar er porf ad medaltali hja hverju peirra. Su greining
verdur ad byggjast & gdgnum sem nd til naestu fimm éra fyrir tilkynningardag vidkomandi
radstofunar i pagu aheettufjarmégnunar og skal einnig leitast vid ad styrkja nidurstédurnar, eftir
pvi sem vid verdur komid, med samanburdi vid 6nnur gogn.

Pegar um raedir raostafanir sem eingdngu er beitt i pagu sprotafyrirteekja og litilla og
medalstorra fyrirtekja adur en almenn sélustarfsemi peirra hefst verda geroar veegari kréfur um
fyrirframmat, einkum ad pvi er vardar gdgnin sem kallad verdur eftir.

borf sé a ihlutun hins opinbera

Adstedurnar, sem eru tilefni rikisadstodarinnar, verda ad vera pannig vaxnar ad adstodin geti
komid til leioar verulegum breytingum sem ekki yrdi nad fram fyrir tilstudlan markadsaflanna
einna. Til ad unnt sé ad meta hvort rikisadstod veeri arangursrik leid til ad na settu markmidi
verdur fyrst ad gera grein fyrir vandanum sem parfnast drlausnar. Adildarrikjunum ber ad skyra
hvernig adstodarradstofunin getur skilad peim arangri ad draga Ur hindruninni sem stadfest hefur
verid, einkum ef um er ad reeda markadsbrest sem hamlar fullnzegjandi frambodi ahattufjar &
hreinum markadsforsendum.

Radstéfun i pagu ahettufjairmdgnunar & ekki rétt & sér nema hun beinist ad peim tiltekna
markadsbresti eda annarri hlidstedri hindrun sem fyrirframmatid hefur stadfest. Fram-
kvemdastjornin telur ad markadsbrestir eda hindranir af pvi tagi geti einkum, en po ekki
eingdngu, hamlad starfsemi litilla og medalstdrra fyrirtekja sem enn eru & uppbyggingarstigi og
geta pratt fyrir gédar vaxtarhorfur ekki synt fjarfestum fram & fullnaegjandi lanshafi eda ad
vidskiptadatlanir peirra séu traustar. Misjafnt getur verid eftir atvinnugreinum hversu alvarlegur
markadsbresturinn eda hindrunin er, baedi ad pvi er vardar fyrirteekjahdpinn sem um ra&dir og
fjarporf einstakra fyrirtekja. Hatekniidnadur og nyskdpun & svidi greenna og stafreenna lausna
eru medal peirra greina sem helst geta 1idid fyrir slika markadsbresti og hindranir. Vegna
upplysingamisvaegis getur markadsadilum reynst erfitt ad vega og meta ahettu og hagnadarvon
slikra sprotafyrirteekja og litilla og medalstorra fyrirteekja, svo og hvort pau muni geta skilad
avoxtun i samraemi vid ahettu. Erfidleikar pessara fyrirteekja vio ad koma & framferi
upplysingum um edli starfsemi sinnar, st skodun ad pau séu ahattusém og litid lanshefi peirra
eru allt pettir sem heaekka vidskipta- og umbodskostnad peirra og geta aukid &hettufelni
fjarfesta. Litil fyrirteki i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi og nyskdpunarfyrirteki i sama
hopi geta stadid frammi fyrir sambarilegum erfidleikum og pannig &tt vid sams konar
markadsbrest eda hindrun ad etja.

Af pessum sékum verdur ad haga radstdfun i pagu aheettufjarmégnunar med peim hetti ad henni
sé beint sérstaklega ad peim tiltekna markadsbresti eda annarri hlidstedri hindrun sem er fyrir
hendi samkveemt fyrirframmatinu, einkum pegar litid er til peirra adstodarhafu fyrirtekja sem
eru & pvi uppbyggingarstigi, & pvi landsvaedi, og eftir atvikum i peirri atvinnugrein sem
fyrirhugad er ad beina adstod til.

Til ad 6ruggt sé ad fjarmalamillilidirnir, sem taka patt i framkveemd radstdfunarinnar, beini
kroftum sinum ad stadfestum markadsbrestum verdur ad fara fram éreidanleikakdnnun sem
tryggir ad fylgt verdi fjarfestingastefnu sem byggd er & traustum vidskiptaforsendum, ad ahersla
verdi 16go0 & yfirlyst stefnumid og ad fullnegt verdi settum adstodarhafisskilyroum og
fyrirvérum ad pvi er vardar fjarmdgnun. Einkum er mikilvaegt ad stjornvold i adildarrikjunum
velji til patttoku fjarmalamillilidi sem geta synt fram & ad fjarfestingarstefnan sem peir hyggjast
fylgja sé byggd & traustum vidskiptaforsendum og ad settar hafi verid videigandi
ahattudreifingarreglur med pad ad markmidi ad tryggja rekstrarhafi og steerdarhagkveemni ad
teknu tilliti til umfangs fjarfestinganna og dreifingar milli landa og landsvaeda.

Radstafanir i pagu tiltekinna flokka fyrirteekja sem falla ekki undir akveedi almennu
hopundanpagureglugerdarinnar
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A0 pvi er vardar adstod til ad greida fyrir adgangi ad fjarmognun takmarkast dkveedi almennu
hopundanpagureglugerdarinnar vid litil og medalstor fyrirteki. Sum fyrirteeki sem falla ekki
undir skilgreininguna & litlum og medalstorum fyrirteekjum, hvort sem litid er til fjolda
starfsmanna, nidurstadna rekstrar- og efnahagsreiknings eda hvors tveggja, geta p6 baid vid
hlidsteda fjarmdgnunarerfidleika.

a) Litil fyrirteeki i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi

Réttletanlegt getur verid ad lata adstodarhefisskilyrdi vegna raostéfunar i pagu ahattufjar-
mégnunar einnig na til litilla fyrirteekja i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi ef
einkafjarfestum er um leid skapadur hvati til ad auka fjolbreytni eignasafns sins meo pvi ad opna
peim greidari leidir til ad festa og losa fé. Ef litlum fyrirteekjum i hépi félaga med medalhatt
markadsvirdi er bett i eignasafnid er liklegt ad pad minnki ahattu eignasafnsins i heild og auki
avoxtunina. betta getur pvi verio einkar arangursrik leid til ad lada stofnanafjarfesta ad
fyrirtaekjum sem eru ad stiga fyrstu skrefin og eru af peim sékum ahattusamari en énnur.

Af pessum asteedum, og ad pvi tilskildu ad fyrirframmatid renni fullnzgjandi efnahagslegum
stodum undir slika lausn, getur verid réttleetanlegt ad lata adstod renna til litilla fyrirteekja i hopi
félaga med medalhatt markadsvirdi. I mati framkvaeemdastjornarinnar verdur litid til vinnuafls-
og fjarparfar fyrirteekjanna sem fyrirhugad er ad styrkja, auk annarra atrida sem tengjast
sérstokum fjarmognunarvanda litilla fyrirteekja i hopi félaga med medalhatt markadsvirdi (en
demi um slikt eru vandkvadi & ad leggja fram neegileg ved fyrir storu lani og porfin &
umtalsverdri ytri fjirmdgnun til préunar og uppbyggingar).

b) Nyskdpunarfyrirteki i hdpi félaga med medalhatt markadsvirdi

Félog med medalhatt markadsvirdi geta vid vissar adstedur einnig stadio frammi fyrir
fjarmdgnunarvanda svipudum peim sem litil og medalstor fyrirteki eiga vid ad glima. Deemi um
pad eru félog sem stunda rannséknir og préun og hafa med héndum nyskdpun jafnframt pvi sem
yfir stendur stofnfjarfesting i framleidsluteekjum, medal annars i peim tilgangi ad na fotfestu &
markadi, en hafa ekki rekstrarsdgu sem nytist hugsanlegum fjarfestum til ad atta sig &
markadshorfum afurdanna af peirri starfsemi sokum pess ad markadirnir eru enn & préunarstigi
eda byggjast a flokinni teekni med aheettu sem erfitt er ad meta (loftferda- og varnaridnadur er
demi um pad). Vid peer adstedur geta nyskdpunarfyrirteeki i hopi félaga med medalhatt
markadsvirdi purft & rikisadstod i pagu aheattufjarmdgnunar ad halda til ad auka framleidslugetu
sina naegilega mikid til ad geta sjalf ladad ad sér einkafjarmdgnun. Loks & abendingin i stafl. a)
kafla 3.2.2.1 einnig vid um nyskopunarfyrirtaeki i hdpi félaga med medalhatt markadsvirdi: med
pvi ad beta slikum fyrirteekjum i fjarfestingasafn getur fjarmalamillilidur med arangursrikum
heetti aukid fjolbreytni fjarfestingarleida og hofdad pannig til steerri hops hugsanlegra fjarfesta.

c) Litil og medalstor fyrirteeki sem taka vid fyrstu aheettufjarfestingu pegar pau hafa starfad 4
markadi, hver sem hann er, lengur en sem nemur hefistimabili skv. almennu hépundan-

pagureglugerdinni,

Sumar tegundir fyrirtekja geta enn talist vera & uppbyggingar- eda fyrsta vaxtarstigi ef svo
héttar til, enda pott pau hafi verid starfandi um langa hrid, ad peim hefur ekki enn tekist ad syna
med sannferandi heetti ad pau geti ordid ardbaer eda hafa ekki nagilega trausta rekstrarségu eda
fullnzegjandi ved til tryggingar lanum. Sa stada getur komid upp i dheettusdmum greinum & bord
vid lifteekniidnad, loftferdaionad, varnarionad, rekstur menningarstofnana og skapandi greinar,
og getur &tt vid meira almennt i litlum og medalstorum nyskdpunarfyrirteekjum, medal annars
peim sem starfa fyrst og fremst & svidi greennar eda stafreennar tekni svo og litlum og
medalstorum fyrirtekjum sem sinna félagslegri nyskdpun (59). Einnig getur stadid pannig & ad
fyrirteeki hafi yfir naegilegu eiginfé ad rada til ad standa straum af rekstrarkostnadi i upphafi og
purfi ekki & ytri fjarmdgnun ad halda fyrr en & sidari stigum, til ad mynda til ad fera sig ar
umfangslitlum yfir i umfangsmikinn rekstur. Pad getur krafist meiri fjarfestinga en fyrirtekin
geta stadio undir sjalf.

(59) Deemi um félagslega nyskdpun eru nefnd i nmgr. 7. Mat & pvi hvort litid eda medalstort fyrirtaeki telst nyskapandi

skal fara fram med hlidsjon af skilgreiningunni i 2. gr. almennu hdpundanpagureglugerdarinnar.
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Af pessum sokum getur komid til greina ad heimila radstafanir vegna upphafsfjarfestingar sem
radist er i eftir ad frestur samkveemt 21. gr. almennu hépundanpéagureglugerdarinnar er lidinn.
Framkveemdastjornin getur pa askilid ad skyrt komi fram i tengslum vid radstofunina hvada
flokkar fyrirteekja geta notid adstodar, med visan til skyrra visbendinga i fyrirframmatinu um ad
fyrir hendi sé markadsbrestur sem bitni sérstaklega & slikum fyrirteekjum.

d) Sprotafyrirteeki og litil og medalstédr fyrirteki sem purfa & ad halda meiri aheattufjarfestingu
en sem nemur hamarkinu sem sett er i almennu hépundanpagureglugerdinni

i 21. gr. almennu hépundanpégureglugerdarinnar er sett hamark & heildarumfang &heettufjar-
mognunar einstaks adstodarhafs fyrirteekis, ad medtalinni framhaldsfjarfestingu. 1 vissum
greinum sem hafa tiltélulega mikinn kostnad af fyrstu stigum rannsokna eda fjarfestinga, til
deemis loftferdaionadi, varnarionadi, lifvisindum og grenni tekni og orkuframleidslu, getur su
fjarhaed po reynst of litil til ad standa straum af 6llum naudsynlegum fjarfestingaraféngum og
skila viokomandi sprotafyrirteeki eda litlu eda medalstoru fyrirtaeki i att til sjalfbaers vaxtar. pess
vegna getur verid réttletanlegt, vid vissar adstedur, ad heimila heerri heildarfjarfestingu i

Heimilt er, nanar tiltekid, ad beita radstéfunum i pagu ahattufjarmégnunar pannig ad uthlutad sé
adstod umfram hamarksfjarhedina sem tilgreind er i almennu hépundanpagureglugerdinni, ad
pvi tilskildu ad samsvorun sé milli fyrirhugadrar fjarmdégnunar og umfangs og edlis
fjarmégnunargloppunnar i peim greinum og/eda & peim landsveedum sem studningnum verdur
beint til, eins og st gloppa var stadfest og axtlud i fyrirframmatinu. T slikum tilvikum tekur
framkvaemdastjornin tillit til pess ef fjarmdgnunarpdrf viokomandi greina er mikil og/eda
kostnadur hér vid fjarfestingar & vissum landsveedum.

e) Ohefdbundin vidskiptakerfi sem fullnzegja ekki skilyrdum samkvaemt almennu hépundan-

Framkveemdastjornin tekur til greina ad Ohefdbundin vidskiptakerfi eru mikilveegur hluti
fjarmagnsmarkadarins sem litil og medalstér fyrirteeki hafa adgang ad, i peim skilningi ad pau
audvelda litlum og medalstorum fyrirteekjum ad afla nys fjarmagns og greida um leid fyrir pvi
ad fjarfestar sem adur hafa lagt fé til peirra geti losad fjarfestinguna (51). I almennu hépundan-
pagureglugerdinni er mikilveegi slikra kerfa vidurkennt med heimild til ad greida fyrir starfsemi
peirra, annadhvort med skattivilnunum til handa einstaklingum vegna fjarfestinga i fyrirteekjum
sem skrad eru i pessum kerfum eda med pvi ad veita rekstrarfélagi kerfis af pessu tagi adstod til
ad hefja starfsemi, med peim fyrirvara ad rekstrarfélagio fullnagi skilyrdum fyrir pvi ad teljast
litio fyrirteeki og ad tiltekin hamdork séu virt.

Engin trygging er po fyrir pvi ad rekstrarfélag 6hefobundins vidskiptakerfis sé litid fyrirteeki um
pad leyti sem kerfinu er komid & fot. Somuleidis er hugsanlegt ad hesta fjarhad, sem heimilt er
ad veita sem adstod til ad hefja starfsemi samkveemt almennu hépundanpagureglugerdinni, nagi
ekki til ad koma kerfinu & fot. Til ad tryggja neegilegt frambod 4 fé til ad stofna til nyrra kerfa og
hefja rekstur getur einnig reynst naudsynlegt ad veita fjarfestingarféldgum skattivilnanir. Loks er
hugsanlegt ad slik vidskiptakerfi skrai ekki adeins litil og medalstdr fyrirteeki heldur einnig
fyrirteeki sem hafa fleiri starfsmenn eda meiri veltu en samraemist skilgreiningu & litlum og

Af pessum sékum getur verid réttleetanlegt, vid vissar adstedur, ad heimila skattivilnanir fyrir
fjarfestingarféldg, ad styrkja rekstrarféldg vidskiptakerfa enda pott ekki sé um smafyrirtaeki ad
reeda, ad heimila fjarfestingar vegna stofnunar 6hefdbundinna vidskiptakerfa enda pdtt um sé ad
reeda heerri fjarhad en sem nemur hamarki adstodar til ad hefja starfsemi samkvamt almennu

76.
77.

adstodarhafum fyrirteekjum.
78.

pégureglugerdinni

79.
80.

medalstérum fyrirteekjum.
81.
)

Framkveemdastjornin tekur til greina vaxandi mikilvaegi hopfjarmégnunar pegar um pad er ad reda ad afla
sprotafyrirtekjum fjarmégnunar. Ef synt hefur verid fram & markadsbrest og rekstur tiltekins hopfjar-
mognunarfyrirtekis er i hondum sjalfsteeds I6gadila kemur pvi til greina ad fara med hann sem hlidsteedan
o6hefdbundnu vidskiptakerfi og beita reglunum sem gilda um pau. Hid sama & vid um skattivilnanir sem komid er
upp til ad hvetja til fjarfestinga gegnum slik hopfjarmognunarfyrirtaeki. Hinn 10. névember 2020 ddladist gildi
reglugerd Evrdépupingsins og radsins (ESB) 2020/1503 fra 7.oktéber 2020 um hépfjarmdgnunar-
pjénustuveitendur fyrir fyrirteeki og sem breytir reglugerd (ESB) 2017/1129 og tilskipun 2019/1937 (Stjtid. ESB
L 347, 20.10.2020, bls. 1). bess er veenst ad hun verdi til pess ad gera hopfjarmoégnun adgengilegri sem nyja
tegund fjarmdgnunar.
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hépundanpagureglugerdinni eda heimila adstod vid éhefdbundin vidskiptakerfi sem svo héattar
til um ad litil og medalstor fyrirteki gefa Gt flesta fjarmalagerninga sem teknir eru til vidskipta i
peim kerfum. I slikum tilvikum verdur ad syna fram & pad i fyrirframmatinu ad fyrir hendi sé
markadsbrestur eda onnur hlidsteed hindrun sem hamlar sérstaklega rekstri slikra vidskiptakerfa
& markadssveaedinu sem um raedir.

Radstafanir sem fylgja tilhdgun sem samraemist ekki akvaedum almennu hdépundanpagu-
reglugerdarinnar

a) Fjarmalagerningar med minni batttdku sjalfsteedra einkafjarfesta en melt er fyrir um i
almennu hépundanpégureglugerdinni

Ef fjarmalamarkadur 4 tilteknu landsvaedi eda i tilteknu adildarriki er tiltdlulega litt proskadur, {
samanburdi vid onnur sveedi i sama adildarriki, énnur adildarriki eda heimsmarkadinn, geta
markadshrestir og adrar hliosteedar hindranir verid fyrirtekjum par erfidari vidfangs en ella veeri.
petta a einkum vid i adildarrikjum par sem litid er um formlega starfsemi vogunarfjarfesta, sj6da
sem fjarfesta utan almennra markada og sjalfsteedra sprotafjarfesta. begar um raedir radstafanir
sem gerdar eru til ad sigrast & slikum kerfislegum hindrunum getur framkveemdastjornin
sampykkt ad patttaka sjalfsteedra einkafjarfesta verdi minni en kvedio er & um i 21. gr. almennu
hépundanpégureglugerdarinnar, med fyrirvara um skilyrdid sem sett er i 25. mgr. pessara
leidbeinandi reglna.

Framkveemdastjornin getur einnig fallist a radstafanir i pagu ahattufjarmégnunar med minni
patttoku sjalfsteedra einkafjarfesta en kvedid er & um i 21.gr. almennu hoépundanpéagu-
reglugerdarinnar ef stjornvdld i viokomandi adildarriki syna fram & ad fyrir hendi sé alvarlegur
markadsbrestur eda énnur hlidsteed hindrun, einkum ef slikum radstéfunum er sérstaklega beitt i
pagu litilla og medalstorra fyrirteekja a0ur en almenn sélustarfsemi peirra hefst eda medan unnid
er ad pvi ad sanna gildi hugmyndar, og ad pvi tilskildu ad einkafjarfestarnir, sem taka patt i
verkefninu, taki i raun & sig verulegan hluta ahattunnar af fjarfestingunni.

b) Fjarméalagerningar sem fylgja tilhdgun par sem farid er yfir hAmork samkveemt almennu
hépundanpégureglugerdinni

Undanpaga samkvemt almennu hdpundanpagureglugerdinni takmarkast vio réadstafanir sem
hagad er pannig ad standi fjarfestar i hopi opinberra adila og einkafjarfestar ekki jofnum feeti
pegar kemur ad skiptingu taps er hamark sett & fyrsta tap sem opinberi fjarfestirinn tekur a sig
dheettu af. pegar um abyrgdir er ad reda eru & sama hatt settar hémlur & pad hversu hatt
abyrgdarhlutfallid ma vera og hversu mikid tap opinberi fjarfestirinn mé taka & sig.

Stundum getur p6 héttad svo til ad dhaettusamari adild hins opinbera ad fjarmégnuninni leidi til
aukinna fjarfestinga einkafjarfesta eda einkalanveitenda. 1 mati framkvamdastjornarinnar &
radstéfunum sem fylgja fjarmodgnunartilhdgun par sem farid er yfir hAmérk samkveemt almennu
hépundanpégureglugerdinni verdur horft til ymissa patta sem tilgreindir eru i kafla 3.2.3.2 i
pessum leidbeinandi reglum.

c) Fjarmalagerningar, adrir en &byrgdir, sem pannig héttar til um ad akvérdun um hvada
fiarfestum, fjarmalamillilidum og sj6dstjérum er bodin patttaka reedst af aherslu & vérn gegn
tapsahattu fremur en djafna hagnadarhlutdeild

Samkveemt 21.gr. almennu hdpundanpagureglugerdarinnar verdur akvordun um hvada
fjarmalamillilidum, fjarfestum eda sjodstjorum er bodin patttaka ad radast af nidurstddu opins
Utbods par sem gagnsai og jafnraedissjonarmid eru hofd ad leidarljosi og skyrar upplysingar
gefnar um stefnumidin sem unnid er ad med radstdfuninni og fjarhagstilhégunina sem fylgt
verdur til ad na peim markmidum. Pad merkir ad velja ber fjarmalamillilidi eda stjornendur
peirra med adferdum sem samramast akvaedum tilskipunar 2014/24/ESB. Eigi pau akvaedi ekki
vid verdur ad nota valadferd sem tryggir sem breidast Urval hafra fjarmalamillilida eda
sjoostjora. Nanar tiltekid verdur adferdin ad gera stjornvéldum i hlutadeigandi adildarriki kleift
ad bera saman kjor og skilmala sem um semst milli fjarmalamillilida eda sjodstjora og peirra
einkafjarfesta sem fhuga patttdku, til ad vist sé ad vidokomandi radstéfun i pagu ahettufjar-
mognunar ladi einkafjarfesta til patttoku med minnsta rikisadstodarframlagi sem vid verdur
komid eda minnsta hugsanlega fraviki fra skilyrdum um ad fjarfestar standi jofnum faeti, med
visan til raunhafrar fjarfestingarstefnu.
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Samkveemt 21. gr. almennu hépundanpéagureglugerdarinnar verda vidmid, sem rada pvi hvada
stjornendum er bodin péatttaka, ad fela i sér askilnad pess efnis ad i tengslum vid adra gerninga
en abyrgdir ,,verdi meiri ahersla 16gd a reglur um skiptingu hagnadar en vérn gegn tapsahattu*
[pannig pytt hér] til ad hamla gegn 6hoflegri aheettutdku stjornandans sem velur fyrirteekin sem
fjarfest er i. bessu akvaedi er @tlad ad tryggja ad 6had pvi hvada tegund fjarmalagernings er
notud samkvaemt radstdfuninni verdi hvers kyns vildarkjor, sem einkafjarfestar og
einkalanveitendur njota, vegin og metin ad teknu filliti til peirra almannahagsmuna sem eru i
hufi, p.e. ad tryggja ad opinber framldg verdi ekki bundin til langframa og ad radstofunin sé
sjalfbeer fjarhagslega til lengri tima litid.

i sumum tilvikum getur p6 reynst naudsynlegt ad leggja meginaherslu & vérn gegn tapséhaettu,
b.e. pegar radstoéfunin beinist ad sprotafyrirteekjum eda greinum par sem mikid er um gjaldprot
litilla og medalstdrra fyrirteekja. betta getur att vid um radstafanir i pagu greina sem glima vio
umtalsverdar teknihindranir eda greina par sem fyrirteeki eru i rikum meli had stokum
verkefnum sem krefjast mikillar fjarfestingar i upphafi og eru ahattusém, svo sem loftferda- og
varnaridnadar og menningartengdra og skapandi greina. Ahersla & varnir gegn tapsahattu getur
einnig att rétt & sér i tengslum vid radstafanir sem komid er til framkvaeemda med sj6dasjodi og
midast ad pvi ad afla fjar fra einkafjarfestum eftir peirri leid, svo og radstafanir sem gerdar eru i
pagu litilla og medalstorra fyrirteekja a0ur en almenn sélustarfsemi peirra hefst eda medan unnid
er ad pvi ad sanna gildi hugmyndar.

d) Skattivilnanir i pagu fjarfestingarfélaga, ad medtéldum peim fjarmalamillilidum og
stjornendum peirra sem taka pétt i fjarfestingunni

i almennu hépundanpégureglugerdinni er ad finna akveedi sem taka til skattivilnana i pagu
sjalfsteedra einkafjarfesta sem eru einstaklingar i skilningi 2.gr. reglugerdarinnar og lata
dhattufé renna beint eda Obeint til adstodarheafra sprotafyrirteekja og litilla og medalstorra
fyrirteekja, en stjornvold i adildarrikjunum kunna ad vilja beita radstéfunum sem fela i sér
sambeerilegar ivilnanir i pagu sjalfstedra einkafjarfesta sem eru fjarfestingarfélég. Munurinn er
félginn i pvi ad fjarfestingarfélog eru fyrirteeki i skilningi 107. gr. sattmalans. Radstofunin
verdur pvi ad vera bundin tilteknum fyrirvérum (sbr. kafla 3.2.3.3 og 3.2.4.2) til ad tryggja ad
afram veroi geett medalhofs vid Gthlutun adstodar i pagu fjarfestingarfélaga og ad adstodin hafi
raunveruleg hvatningarahrif.

Heimilt er ad lata fjsrmalamillilidi og stjérnendur peirra njéta skattivilnunar adeins ad pvi marki
sem peir taka patt i fjarfestingunni eda lanveitingunni. Skattivilnun mé ekki veita vegna
pjonustu sem fjarmalamillilidur eda stjérnendur hans inna af hendi i tengslum vid framkveemd
radstofunarinnar.

Adstodarradstdfunin sé heppilegt trraedi

Fyrirhugud adstodarradstdfun verdur ad vera heppilegt stjornteeki til ad na settu markmidi med
adstodinni, p.e. ekki ma rddast i hana ef nd metti sama arangri med 6dru stjornteki eda
adstodarradstdfun sem & betur vid og hefur minni réskun i for med sér.

Radstofun sé heppilegt Grraedi i samanburdi vid énnur stjornteki og adstodarradstafanir

Fyrirhugud radstdfun i pagu ahattufjarmégnunar verdur ad vera heppilegt Grraedi til ad rada bot
& stadfestum markadsbresti eda annarri hlidsteedri hindrun og na pannig stefnumidunum sem
radstofunin beinist ad. Gognin sem adildarrikid leggur fram i fyrirframmatinu verda ad gefa
fullnzegjandi tilefni til ad velja pa tilteknu tegund radstéfunar i pagu ahettufjarmégnunar
umfram adrar.

I athugun framkvaemdastjornarinnar verdur fyrst hugad ad pvi hvort og i hversu rikum maeli
vidkomandi radstofun i pagu ahattufjarmégnunar getur talist heppilegt Grraedi i samanburdi vio
onnur stjornteki sem &tlad er ad Orva frambod é&hettufjar til hagsbdta fyrir adstodarheef
fyrirteeki. Rikisadstod er ekki eina stjorntaekio sem stjérnvéld i adildarrikjunum geta notad til ad
greida fyrir ahattufjarmégnun adstodarhaefra fyrirteekja. Til eru 6nnur stjornteki sem beita ma
jafnhlida, baedi & frambods- og eftirspurnarhlid; pannig ma beita reglusetningu til ad lidka fyrir
starfsemi fjarmalamarkada, gera radstafanir til ad beeta starfsumhverfi fyrirteekja, veita
radgjafarpjénustu til ad bda fyrirteeki undir fjarfestingu eda radast i opinberar fjarfestingar sem
standast markadsfjarfestaprofid.
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[ 68ru lagi verdur hugad ad pvi hvort fyrirhugud radstéfun getur talist heppilegri en adrar
rikisadstodarradstafanir sem beint veari gegn sama markadsbresti. [ pvi tilliti eru
fjarmalagerningar almennt taldir valda minni samkeppnisroskun en beinir styrkir og eru af peim
sokum heppilegra Grraedi. Rikisadstod, sem veitt er til ad drva frambod ahattufjar, getur pé tekid
a4 sig ymsar myndir og ma par nefna sérteekar radstafanir & svidi skattlagningar og
fjarmognunarteki sem njéta ivilnandi kjara, par & medal ymsa eiginfjar-, skulda- og
abyrgdargerninga med mismunandi samsetningu ahattu og hagnadarvonar, svo og ymsar
adferdir vid afhendingu fjarmuna og samsetningu fjarmdgnunar, en pad redst af edli
markfyrirtekjanna og sterd fjarmdgnunargloppunnar hversu heppilegar slikar radstafanir eru
hverju sinni. Mat framkvaemdastjornarinnar verdur pvi latid taka til pess hvort tilhégun
radstofunarinnar er med peim heetti, pegar litid er til fjarfestingarstefnu sjédsins, ad samsetning
fjarmognunar sé nagilega hagkveem til ad tryggja druggan rekstur.

i pvi samhengi verdur tekin jakvaed afstada til radstafana sem byggjast & naegilega dflugum
sj6dum pegar litio er til steerdar eignasafns, dreifingar pess milli landa og landsveeda—einkum
ef sjodirnir starfa i fleiri en einu adildarriki—og fjolbreytni safnsins, med visan til pess ad slikir
sjOdir geta nad hagkveemari rekstri en minni sjodir og pvi verid vanlegri i augum einkafjarfesta.
Vissir sjodasjodir kunna ad fullnegja pessum skilyrdum ad pvi tilskildu ad fram naist
umtalsverd hagreding sem vegur & moti heildarkostnadi vegna umsyslupjonustu millilida &
mismunandi prepum.

Skilyroi pess ad dkvarda megi hvort fjsrmalagerningar eru heppilegt Grradi

I mati framkvaemdastjérnarinnar & pvi hvort fjarmalagerningar sem fylgja tilhégun sem
samraemist ekki akveedum almennu hopundanpagureglugerdarinnar geta talist heppilegt Urraedi
verdur tekid mid af skilyrdunum sem sett eru i 97.-121. gr. pessara leidbeinandi regina.

[ fyrsta lagi verdur radst6funin ad lada fram vidbotarfjarmognun fra markadsadilum.
Lagmarkshlutfall patttoku fré sjalfstedum einkafjarfestum mé adeins kveda leegra en gert er rdd
fyrir i 21. gr. almennu hopundanpégureglugerdarinnar ef fyrirframmatid leidir i ljos alvarlegan
markadsbrest eda adra hlidstzeda hindrun (sja kafla 3.2.1). 1 pvi tilliti verdur einnig ad koma
fram i fyrirframmatinu negilega itarlegt mat & umfangi og Utferslu einkafjarmdgnunar sem
kostur er & fyrir vidkomandi tegund adstodarhafra fyrirteekja & svedinu sem um radir (sbr.
63. mgr.). Jafnframt verdur ad syna fram & ad rddstofunin virki vidbotarfjarfestingu einkaadila
sem ekki hefdi fengist ad 6drum kosti eda adeins hefdi bodist & 6dru formi, i minna mali eda &
6drum kjorum.

Ef rddstafanir i pagu aheettufjairmognunar beinast sérstaklega ad sprotafyrirteekjum og litlum og
medalstorum fyrirteekjum sem hafa aldrei starfad & markadi (52) getur framkveemdastjérnin
sampykkt ad patttaka sjalfstedra einkafjarfesta verdi minni en akveedin gera rad fyrir.
Framkveemdastjérnin getur einnig sampykkt ad einkafjarfesting i slikum fyrirteekjum verdi ekki
sjalfsteed, p.e. ad hun komi til ad mynda fra eiganda fyrirtaekisins sem nytur adstodarinnar. pegar
fullnzegjandi rok standa til getur framkveemdastjornin einnig sampykkt ad patttaka einkafjarfesta
verdi minni en askilid er i almennu hopundanpagureglugerdinni ef um radir adstodarheef
fyrirteeki sem hafa starfad & markadi skemur en sem nemur hefistimabili samkveemt 21. gr.
almennu hépundanpéagureglugerdarinnar, med visan til efnahagslegra raka i fyrirframmatinu pvi

til studnings ad fyrir hendi sé markadsbrestur eda énnur hlidstaed hindrun.

Ef radstofun i pagu ahaettufjarmognunar beinist ad adstodarhaefum fyrirteekjum sem hafa starfad
& markadi, hver sem hann er, lengur en sem nemur hafistimabili skv. 21.gr. almennu
hépundanpagureglugerdarinnar um pad leyti sem pau taka fyrst vid ahattufjarfestingu verdur ad
binda pa radstéfun fullnegjandi fyrirvdrum, annadhvort pannig ad gildistimi hennar sé
afmarkadur eda ad beitt sé hlutlegum eigindlegum vidomidum sem Idta ad framvindu
uppbyggingar i fyrirteekjunum sem njéta adstodar. begar um fjarfestingu i slikum fyrirtaekjum er
ad reeda askilur framkvaemdastjornin ad jafnadi ad hlutfall einkafjarmdgnunar sé ad minnsta
kosti 60%.

(52) Undir petta falla 61l sprotafyrirteeki og litil og medalstor fyrirteeki sem hafa ekki enn hafid almenna sélustarfsemi
(sbr. skilgreiningu i 12. télul. 35. mgr. pessara leidbeinandi regina).
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[ 6dru lagi verdur einnig litid til pess, auk fyrirhugads hlutfalls einkafjarmégnunar, hvort
hefilegt jafnveegi er milli opinberra fjarfesta og einkafjarfesta ad pvi er vardar ahettu og
hagnadarvon. I pvi tilliti verdur tekin jakvaed afstada til radstafana sem midast vid ad fjarfestar
standi jofnum feeti pegar tapi er skipt pannig ad hvati einkafjarfesta tengist adeins aukinni
hagnadarvon. Tekid verdur tillit til pess ad pegar um alvarlega markadsbresti er ad reeda getur
verid naudsynlegt ad haga skiptingu taps pannig ad fjarfestar standi ekki jofnum feeti. Almennt
gildir ad pvi naer sem skipting ahattu og hagnadarvonar fer pvi sem almennt tidkast i vidskiptum
peim mun meiri likur eru & ad framkvaemdastjornin sampykki leegra hlutfall einkafjarmégnunar.

i pridja lagi verdur hugad ad pvi hvada fjarmdgnunarpétt fyrirhugad er ad styrkja med
einkafjarfestingu. Til ad geta aflad einkafjarmdgnunar fra sj6dasjodum getur verid naudsynlegt
ad bjoda viotekari vorn gegn tapsahettu. Ef ahersla a slikar varnir er of mikil getur pad & hinn
boginn bjagad valid a adstodarhaefum fyrirtekjum og leitt til dhagkveemrar nidurstdou akvedi
einkafjarfestar ad leggja fyrirteekjunum til fjarmuni beint & grundvelli framlaga sem samid er um
i hverju einstoku tilviki.

I mati sinu & pvi hvort tiltekin tilhégun radstéfunar telst heppileg getur framkvaemdastjornin haft
hlidsjon af pvi hversu mikil ahatta hvilir enn & einkafjarfestunum sem valdir hafa verid til
patttdku, i samanburdi vid pad veenta og 6veenta tap sem opinberi fjarfestirinn tekur & sig, svo og
jafnveeginu milli veentrar avdxtunar opinbera fjarfestisins og einkafjarfestanna. bannig ma fallast
4 adra skiptingu ahettu og hagnadarvonar ef slik tilhdgun gerir hlut einkafjarfestingar sem
mestan &n pess ad grafa undan peirri grundvallarhugsun ad fjarfestingarakvardanir skuli teknar
med hagnad fyrir augum.

i fjorda lagi verdur akvordun um pad nakveemlega hvada tegundir ivilnana verda bodnar ad
radast af vali & fjarmalamillilidum, sjédstjorum eda fjarfestum sem fram fer & grundvelli opins
(tbods par sem gagnsei og jafnraedissjonarmid eru hofd ad leidarljosi. A sama hatt ber ad &skilja
ad stjornendur sjodasjodsins gangist undir pa lagalegu skuldbindingu i tengslum vid umbod sitt
til fjarfestinga ad lata hugsanleg vildarkjor undirsjodanna radast af vali & adstodarhefum
fjarmalamillilidum, sjédstjérum eda fjarfestum sem fram fer med samkeppnisutbodi.

pvi til sdénnunar ad naudsynlegt hafi verid ad bjoda pau tilteknu fjarhagslegu skilyrdi, sem
tilhégun radstdfunarinnar midast vid, kunna stjornvéld i adildarrikjunum ad verda krafin um
gdgn sem syna fram & ad pegar val & einkafjarfestum stdd yfir hafi allir patttakendur sést eftir
skilyrdum sem ekki hefou getad fallid undir akvaedi almennu hoépundanpagureglugerdarinnar,
eda ad Uthbodid hafi engum arangri skilad.

I fimmta lagi er heimilt ad fjarmalamillilidur eda sjodstjori taki patt i fjarfestingunni asamt
adildarrikinu, ad pvi tilskildu ad sneitt sé hja hvers kyns hagsmunaarekstrum pegar kjor og
skilmalar slikrar samfjarfestingar eru akvedin. Fjarmalamillilidurinn verdur ad taka & sig ad
minnsta kosti 10% fjarfestingaradildarinnar sem ber fyrsta tap. Samfjarfesting af pessu tagi getur
studlad ad pvi ad fjarfestingarakvardanir verdi teknar i samreemi vid sett stefnumid. Medal
vidmida vid val & stjérnanda getur verid hvort hann hefur tok & ad fjarfesta sjalfur med eigin
fjarmunum.

[ sjotta lagi verdur ad tryggja med sérstokum akvaedum, ef radstafanir i pagu ahettufjar-
mognunar fela i sér Gtgafu skuldagerninga, ad hagraedid sem fjarmalamillilidurinn hlytur ar
hendi rikisins skili sér &fram til fyrirteekjanna sem eru endanlegir vidtakendur adstodarinnar, til
ad mynda sem leegri vextir, vegari krofur um vedhlutfall eda hvorttveggja. Fjarmala-
millilidurinn getur einnig skilad hagraedinu afram med pvi ad fjarfesta i fyrirteekjum sem teljast
geta ordid rekstrarhaef samkvemt matsvidmidum fjarmalamillilidarins sjalfs en veeru i
ahaettuflokki sem milliliourinn myndi ekki festa fé i ef vidkomandi raostofun i pagu
ahattufjarmdgnunar hefdi ekki komid til. Akveadin um hvernig hagraedinu skuli skilad &fram
verda ad taka til fullnegjandi eftirlits og meelt skal fyrir um endurheimtu ofgreidsina (53) eda
jafngildar samningsbundnar reglur.

(%3) Med ordunum ,.endurheimta ofgreidsina eda jafngildar samningsbundnar reglur* er &tt vid tilhdgun pess edlis ad

fjarmalamillilio sé skylt ad skila aftur hagraedi sem hann hefur notid af halfu rikisins en ekki latid ganga &fram til
endanlegs vidtakanda adstodarinnar eins og askilid er.
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Loks verdur fjarfestingarstefna fjarmalamillilidar sem tekur pétt i framkveemd radstéfunar i pagu
dhettufjarmdgnunar ad samreemast markmidunum med radstofuninni, til ad tryggt sé ad slikir
millilidir vinni ad framgangi peirra markmida. | tengslum vid samkeppnisitbodid verda
fjarmalamillilidir ad syna fram & hvernig fyrirhugud fjarfestingarstefna peirra getur studlad ad
pessum markmidum. Stjornvold i adildarrikinu verda jafnframt ad sja til pess ad fjarmala-
millilidirnir fylgi jafnan fjarfestingarstefnu sem samraemist settum stefnumidum, til a8 mynda
med heppilegri tilhdgun eftirlits og upplysingagjafar og skipan fulltriia opinberu fjarfestanna i
fulltrdanefndir fjarmalamillilidarins, svo sem eftirlitsnefnd eda radgjafarnefnd. Tryggja verdur
med heppilegum stjérnarhattum ad engar umtalsverdar breytingar verdi gerdar & fjarfestingar-
stefnunni nema sampykkis stjornvalda i adildarrikinu sé aflad fyrirfram. Til ad taka af allan vafa
ma adildarrikid ekki eiga beina adild ad einstékum akvérdunum um fjarfestingu eda solu eigna.

Stjornvold i adildarrikjunum geta notast vio ymiss konar fjarmalagerninga pegar radstafanir eru
gerdar i pagu ahattufjarmognunar, til demis eiginfjargerninga, fjarfestingar i eignum
hlidstedum eiginfé, lansgerninga eda &byrgdir par sem fjarfestar standa ekki jofnum fati. |
109.-121. mgr. er fjallad um atridi sem horft verdur til i mati framkvemdastjornarinnar a
sérteekum fjarmalagerningum af pvi tagi.

a) Fjarfestingar i eiginfé

Eiginfjargerningar geta snuist um eiginfjarframlog eda fjarfestingu i eignum hlidsteedum eiginfé
sem hafa i for med sér ad fjarfestirinn 6dlast eignarhald & fyrirteekinu sem um raedir (eda hluta

pess) (>4).

Eiginfjargerningar geta haft ymis einkenni 6jafnrar medferdar & pann héatt ad fjarfestarnir njoti
mismunandi kjara, p.e. ad sumir peirra beri meiri tapsahattu og eigi meiri hagnadarvon en adrir.
Til ad milda ahzttu einkafjarfesta getur radstofunin falid i sér vorn er snyr ad hagnadi (a pann
hatt ad opinberi fjarfestirinn falli fra tilkalli til hluta avoxtunarinnar) eda vérn gegn hluta
hugsanlegs taps (&4 pann hétt ad hamark sé sett & tapid sem einkafjarfestirinn parf ad bera) eda
einhverja samsetningu pessara tveggja leioa.

Framkveemdastjornin litur svo & ad hvatar sem tengjast aukinni hagnadarvon séu veenlegri leid
til ad tryggja ad hagsmunir opinberra fjarfesta og einkafjarfesta fari saman. Vorn gegn
tapsaheettu, sem felur i sér ad opinberi fjarfestirinn tekur & sig aheettuna af 1élegum éarangri, getur
hins vegar ordid til pess ad hagsmunir fjarfestanna fari ekki saman og 6heppilegar akvardanir
verdi teknar um hvada fjarmalamillilidum eda fjarfestum skuli bodin patttaka.

Framkveemdastjornin telur ad miklir hvatar séu folgnir i eiginfjargerningum par sem kvedid er &
um hamarksavoxtun (55), kauprétt (56) og 6jafna skiptingu tekna i reidufé (57), sérstaklega vid
peer adstedur ad vid tiltdlulega veegan markadsbrest er ad glima.

Ef eiginfjargerningar eru pess edlis ad gengid er lengra i 6jafnri medferd fjarfesta pegar kemur
ad skiptingu taps en gert er rdd fyrir i almennu hdépundanpéagureglugerdinni kemur adeins til
greina ad nota pa i tengslum vid rddstafanir sem gerdar eru til ad rada bét & alvarlegum
markadsbrestum, svo sem i hateknigreinum, eda 6drum hlidsteedum hindrunum sem eru fyrir
hendi samkvemt fyrirframmatinu, til ad mynda radstafanir sem einkum er @tlad ad stydja
sprotafyrirteeki og litil og medalstor fyrirteeki adur en almenn sélustarfsemi peirra hefst eda
medan unnid er pvi ad sanna gildi hugmyndar. Til ad varnir gegn tapsahettu verdi ekki of
vidteekar verdur ad setja hamark & pa fjarfestingaradild opinbera fjarfestisins sem ber fyrsta tap.

b) Skuldagerningar til langs tima: lan

¢

*)
*9)
Q)

Til ad taka af allan vafa, og i samraemi vid dkveedi 21. gr. almennu hépundanpagureglugerdarinnar, gildir um
fjarfestingar i eiginfé og eignum hlidsteedum eiginfé ad eigi ma nota til lausafjarstyringar meira en 30% af
samanlogdum hlutafjarframlogum og 6greiddum hlutafjarlofordum fjarmalamillilidarins.

Hamark sett & &voxtun opinbera fjarfestisins & grundvelli fyrirframakvedinnar avoxtunartolu: 61l &voxtun umfram
fyrirframakvedna tolu rennur til einkafjarfestanna einna.

Kaupréttur vegna hluta i opinberri eigu: einkafjarfestar 6dlast rétt til ad leysa til sin eignarhluta hins opinbera &
fyrirframakvednu lausnarverdi.

Ojofn skipting tekna i reidufé: baedi opinberir fjarfestar og einkafjarfestar leggja fram reidufé jofnum héndum en
eiga misjafnan rétt til avoxtunar, ef einhver er. Einkafjarfestar fa i sinn hlut harra hlutfall avoxtunartekna en verid
hefdi ef midad hefdi verid vid hlutfallslega eign peirra, upp ad fyrirframakvedinni avoxtunartélu.
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Radstéfun i pagu ahettufjarmognunar getur tekid til lana sem wveitt eru annadhvort
fjarmalamillilidnum eda fyrirteekjum i hépi endanlegra adstodarpega.

Skuldagerningar til langs tima geta verid af ymsu tagi, m.a. vikjandi lan og lan med skiptri
aheettu af lanasafni. Veita ma fjarmalamilliliGum vikjandi lan til ad styrkja eiginfjargrunn peirra
med pad fyrir augum ad auka fjarmdgnun adstodarhafra fyrirteekja. Lan med skiptri ahattu af
lanasafni pjona sem lanveiting til fjarmalamillilida sem skuldbinda sig til a0 taka patt i
samfjarmdgnun nyrra lana eda leigusamninga til adstodarhafra fyrirtekja allt ad akvednu
samfjarmdgnunarhlutfalli, jafnframt pvi sem samid er um skipta ahettu af hverju einstoku lani
(eda hverjum einstdkum leigusamningi) i lanasafninu. [ badum tilvikum tekur fjarmala-
millilidurinn patt i fjarfestingu i adstodarhafu fyrirteekjunum en nytur vildarkjara i samanburdi
vid opinbera fjarfestinn eda lanveitandann & pann hatt ad samningurinn mildar eigin
Gtlanaahzttu hans vegna undirliggjandi lanasafns.

Almennt gildir a0 leidi ahettumildandi atrioi samningsins til pess ad fjarhaed fyrsta taps af
undirliggjandi lanasafni sem opinberi fjarfestirinn eda lanveitandinn tekur a sig ahettu af er
haerri en gert er rad fyrir i almennu hépundanpagureglugerdinni getur slik radst6fun adeins talist
réttleetanleg ef henni er eingdngu beitt i pagu sprotafyrirtaekja og litilla og medalstorra fyrirtaekja
adur en almenn solustarfsemi peirra hefst eda medan unnid er pvi ad sanna gildi hugmyndar og
pegar um er ad reda alvarlegan markadsbrest eda adra hlidsteeda hindrun sem stadfest hefur
verid med skyrum heetti i fyrirframmatinu. Jakveed afstada verdur tekin til radstafana sem hagad
er med peim hetti ad skyrt hamark er sett & fyrsta tapido sem opinberi fjarfestirinn ber ahettuna
af, einkum pegar pad hamark er 35% eda legra.

I tengslum vid lansgerninga med skiptri ahettu af lanasafni ber ad tryggja umtalsverda
fjarfestingaradild fjarmalamillilidarins sem valinn hefur verid til patttdku. Gengid er ad pvi sem
visu ad pad hafi verid gert pegar fjarfestingarhlutfallid er ad minnsta kosti 30% af andvirdi
undirliggjandi lanasafns.

c) Skuldaskjél til skamms tima: abyrgdir

Radstofun i pagu dhattufjarmdgnunar getur tekid til ttgafu abyrgda eda motabyrgda sem veittar
eru fjarmalamillilioum eda abyrgda sem veittar eru fyrirteekjum i hopi endanlegra adstodarpega,
eda samsetningar af pessu tvennu. Vidskiptasamningarnir, sem abyrgdin tekur til, verda ad vera
nygerdir adstodarhafir samningar um lan til aheettufjirmdégnunar. Undir pad falla bedi
leigusamningar og samningar um fjarfestingu i eignum hlidstedum eiginfé, en ekki
eiginfjargerningar.

Utgefnar &byrgdir skulu taka til heilla lanasafna. Fjarmalamillilidum er frjlst ad velja i
lanasafnid, sem abyrgdin tekur til, hverja pa vidskiptasamninga sem peir kjosa, ad pvi tilskildu
ad slikir samningar fullnegi adstodarhefisskilyrdum samkveemt vidkomandi radstofun i pagu
dhaettufjarmognunar. Veita ber abyrgdir gegn gjaldi sem tryggir edlilega skiptingu ahattu og
hagnadarvonar med fjarmalamillilidunum. Tekid skal fram ad gefi malavextir fullnsegjandi
tilefni til er heimilt, med fyrirvara um nidurstdédur fyrirframmats, ad notast vid herra
abyrgdarhlutfall en malt er fyrir um i almennu hépundanpégureglugerdinni; pad ma pd ekki
verda harra en 90%. Daemi um petta eru abyrgdir vegna lana eda fjarfestinga i eignum
hlidsteedum eiginfé sem renna til litilla og medalstorra fyrirteekja 4dur en almenn sdlustarfsemi
peirra hefst eda medan unnid er ad pvi ad sanna gildi hugmyndar.

pegar hamark er sett & heildarfjarhadina, sem Utgefin abyrgd tekur til, ber ad jafnadi ad mida
abyrgdarpakid eingdngu vid vant tap af eignasafninu. Sé abyrgo einnig latin taka til 6veentra
taplioa ber ad verdleggja slika lidi naegilega hatt til ad endurspegla vidbotarahattuna sem felld er
undir byrgdina. Abyrgdarpakid 4 ad jafnadi ekki ad nema harra hlutfalli en 35%. Abyrgdir &n
hamarks & heildarfjarhaed (p.e. abyrgdir med abyrgdarhlutfalli en an &byrgdarpaks) ma veita
pegar malavextir gefa fullnzegjandi tilefni til og skulu pa verdlagdar negilega hatt til ad
endurspegla vidbotarahaettuna sem felld er undir abyrgdina.

Abyrgd verdur ad binda vid afmarkadan gildistima sem ma ad jafnadi ekki ad vera lengri en
10 ar, med fyrirvara um gjalddaga einstakra skuldagerninga sem undir abyrgdina falla og kunna
ad vera gefnir (t til lengri tima. Draga verdur Ur umfangi abyrgdarinnar ef fjarmalamillilidurinn
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128.

3.2.3.4.
129.

festir ekki tiltekna lagmarksfjarhaed i lanasafninu & dkvednu timabili. Innheimta ber skuld-
bindingarpoknun vegna dnyttra fjarheda. Nota ma adferdir & bord vid skuldbindingarpoknun,
markverda atburdi eda skilgreinda &fanga til ad bda fjarméalamillilidum hvata til ad leggja
umsamdar fjarhaedir til fjarfestingarinnar.

Skilyrdi pess ad akvarda megi hvort skattivilnanir eru heppileg Grraedi

Eins og fram kemur i stafl. d) i kafla 3.2.2.2 falla undir akvedi 3. pattar almennu hépundan-
pagureglugerdarinnar adeins skattivilnanir i pagu fjarfesta i hopi einstaklinga. pess vegna er
skylt ao tilkynna framkveemdastjorninni radstafanir sem fela i sér skattivilnanir sem fjarfestinga-
félogum eru veittar til ad hvetja pau til ad leggja adstodarhaefum fyrirteekjum til fé, beint eda
Obeint, med kaupum & hlutum i sérhaefdum sjéoi eda annars konar fjarfestingarteekjum sem festa
fé i slikum fyrirteekjum.

SU almenna regla gildir ad adildarrikin verda ad reisa akvardanir sinar um radstafanir & svioi
skattlagningar & peirri nidurstodu fyrirframmats ad fyrir hendi sé markadsbrestur eda énnur
hliosted hindrun, og beita Grraedinu pannig i pagu vel skilgreinds hops adstodarhafra fyrirtaekja.

Skattivilnanir i pagu fjarfestingafélaga geta tekid & sig mynd tekjuskattsundanpagu og/eda
afslattar af skattlagningu fjarmagnstekna og ards, medal annars med skattfradreetti og frestun
skattgreidsina. Vid framkvaemd gildandi regina hefur framkveemdastjornin yfirleitt litid svo & ad
undanpaga fra greidslu tekjuskatts sé heppilegt drradi ef tilhégun hennar er med peim hetti ad
tilteknar skordur séu settar vid pvi hversu hatt hlutfall fjarfestingarinnar fjarfestum er heimilt ad
telja fram i peim tilgangi ad laeekka skattgreidslur, og hamark sett & skattafslattinn sem komid
getur til fradrattar 416gdum skatti. Jafnframt ma veita greidslufrest vegna fjarmagnstekjuskatts af
hagnadi sem myndast vid solu hlutabréfa ef fjarmunirnir eru festir & ny i adstodarhaefum
fjarfestingum innan tiltekins frests, og heimila ad tap, sem myndast vid solu slikra bréfa, sé
dregid fra hagnadi vegna solu annarra hlutabréfa sem eru hdd sému skattskyldu.

Framkveemdastjérnin litur almennt svo & ad skattivilnanir i pagu fjarfestingafélaga séu heppilegt
Urredi ef stjornvold i adildarrikinu geta lagt fram gégn pvi til sénnunar ad adstodarhef fyrirteki
séu valin & grundvelli skyrt framsettra skilyrda um fjarfestinguna sem kynnt eru & videigandi
hatt &samt greinargerd fyrir pvi hvada eiginleika fyrirtaeki, sem glima vid markadsbrest eda adra
hlidsteeda hindrun, purfa ad hafa til ad teljast adstodarheef.

Gildistimi reglna um skattivilnanir ma ekki vera lengri en 10 ar, en framlenging kemur po til
greina. Ef stjornvold i adildarrikinu hyggjast lata reglurnar gilda lengur en i 10 ar alls (ad
medtoldum gildistima samberilegra radstafana sem & undan hafa farid) er skylt ad vinna nytt
fyrirframmat asamt dttekt & pvi hvort reglurnar hafa skilad vidhlitandi arangri & fram-
kveemdartimanum.

i greiningu framkvaemdastjornarinnar verdur tekid tillit til séreinkenna skattkerfisins i
vidkomandi adildarriki og skattivilnana sem pegar eru i gildi, svo og samspilsins milli peirra
ivilnana.

Skattahagreedid verdur ad standa til boda 6llum fjarfestum sem fullneegja settum vidmidum, og
an pess ad peim sé mismunad eftir adsetri. Stjornvoldum i adildarrikjunum ber pvi ad sja til pess
ad fram fari fullnzgjandi kynning & gildissvidi og teeknilegri tilhdgun radstéfunarinnar. Undir
pad falla pok og hdmarkstolur sem kveda & um hversu mikid hagredi einstakir fjarfestar mega
hafa af radstdfuninni, svo og hversu mikla fjarmuni mest er heimilt ad festa i einstokum
adstodarhaefum fyrirtekjum.

Skilyrdi er gilda um radstafanir til studnings 6hefdbundnum vidskiptakerfum

Pegar um radir adstodarradstafanir, sem gerdar eru til studnings 6hefdbundnum vidskipta-
kerfum og ganga lengra en gert er rad fyrir i almennu hopundanpéagureglugerdinni, verdur
rekstrarfélag kerfisins ad leggja fram vidskiptadaetlun pvi til sénnunar ad reksturinn geti ordid
sjalfbaer innan 10 ara. Jafnframt verdur ad koma fram i tilkynningu rekstraradila triverdug
greining & stddu mala eins og hin hefdi verid vid adrar adstedur, p.e. samanburdur vid peer
adsteedur sem fyrirteekin, sem vidskipti fara fram med, hefdu buid vid ad pvi er vardar adgang ad
naudsynlegri fjarmognun ef pau hefdu ekki getad nytt sér vidskiptakerfid.
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Tekin verdur jakveed afstada til pess ad tvo eda fleiri adildarriki taki sig saman um stofnun og
rekstur 6hefdbundins vidskiptakerfis, enda geta slik kerfi verid afar hagkvaem og pvi venlegur
kostur i augum einkafjarfesta, einkum stofnanafjarfesta.

AQ pvi er varoar kerfi, sem pegar eru i rekstri, verdur ad mega lesa Gr framlagdri rekstrarazetlun
vidskiptakerfisins ad vegna pralatrar skraningareklu, og lausafjarskorts af hennar véldum, sé
naudsynlegt ad sja pvi fyrir stuoningi til skamms tima, enda pétt pad teljist rekstrarhaft pegar til
lengri tima er litid. Tekin verdur jakveed afstada til adstodar sem veitt er til ad setja &4 fot
ohefobundid vidskiptakerfi i adildarrikjum par sem ekkert slikt kerfi er fyrir hendi. Ef
ohefdbundna vidskiptakerfid, sem fyrirhugad er ad stydja, er undirkerfi eda détturfélag starfandi
kauphallar verdur hugad sérstaklega ad mati & pvi hversu miklum erfidleikum pad veeri bundid
ad fjarmagna slikt undirkerfi.

Medalhofs geett vid Gthlutun adstodar

begar rikisadstod er veitt verdur ad geeta medalhofs med tilliti til markadsbrestsins eda annarrar
hlidsteedrar hindrunar sem henni er &tlad ad beta Gr til ad na fram settum stefnumalum.
Adstodinni verdur ad haga pannig ad hagkvemni sé gett, i samreemi vid sjénarmid um trausta
fjarmalastjorn. bannig telst medalh6fs ekki hafa verid geett i tengslum vid radstéfun sem gerd er
i pagu aheettufjdrmdgnunar nema veitt adstod takmarkist vid pad sem naudsynlegt er til ad lada
fram markadsfjarmoégnun sem beetir Ur markadsbrestinum eda annarri hlidstedri hindrun, an
pess ad nokkur einn adili hafi 6edlilega mikid hagraedi af radstéfuninni.

Almennt gildir, pegar litid er til endanlegra adstodarpega, ad medalhofs telst hafa verid gett ad
pvi er vardar adstod i pagu aheettufjarmdgnunar ef hettufjarfesting i einstokum adstodarhaefum
fyrirtekjum er ekki umfram hdmarkid sem sett er i 21.gr. almennu hdpundanpagu-
reglugerdarinnar og fullnagir skilyrdunum sem kvedid er 4 um i pessum kafla. Ad pvi er vardar
radstafanir i pagu aheettufjirmodgnunar par sem ahattufjarfesting i einstdkum adstodarhaefum
fyrirtekjum er umfram hamarkid sem sett er i almennu hopundanpéagureglugerdinni gildir
jafnframt ad st umframfjarfesting i hverju fyrirteeki verdur ad vera i edlilegu samhengi vid sterd
fjarmognunargloppunnar eins og hun hefur dztlud i fyrirframmatinu (sja 64. mgr.).

Ad pvi er vardar fjarfestana verdur adstodin ad takmarkast vid pad sem naudsynlegt er til ad
fjarmagn sem aflad er & almennum markadi fullnaegi porf fyrir einkafjarfestingu til ad bata ur
markadsbrestinum eda annarri hlidstaedri hindrun.

Skilyrai er gilda um fjarmalagerninga

Fjarmalamillilidir verda ad velja endanlega adstodarpega Ur hdpi adstodarhafra fyrirteekja med
visan til fjarfestingastefnu sem byggd er & traustum vidskiptaforsendum (sja 70. mgr.) og vel
unninni vidskiptadzetlun sem réttleetir dhaettufjarfestinguna sem fyrirhugad er ad radast i. bessi
atridi pjona sem enn frekari trygging fyrir pvi ad adstodin sé naudsynleg og ad geett sé
medalhofs.

Radstofunin verdur ad vera pess edlis ad tryggja megi jafnvaegi milli annars vegar vildarkjara
sem bodin eru i tengslum vid tiltekinn fjarmalagerning til ad lada fram sem mesta
einkafjarfestingu jafnframt pvi ad bregdast vid stadfestum markadsbresti eda annarri hlidsteedri
hindrun og hins vegar peirrar naudsynjar ad gerningurinn skili naegilega mikilli avdxtun til ad
raunhaft sé ad starfreekja hann afram.

Akvordun um pad nakvemlega hvada tegundir ivilnana skuli bj6da og hvert verdmeti peirra
skuli vera verdur ad radast af nidurstddu opins Uthods par sem gagnsei og jafnraedissjonarmid
eru hofd ad leidarljosi og fram fer & pann hatt ad fjarmalamillilioum, sjodstjérum eoa fjarfestum
er bodid ad leggja fram samkeppnistilbod.

Sanngjarnt akvedin avoxtun

138.

Framkveemdastjornin litur svo & ad pegar adferd af pessu tagi er notud til ad akveda 6jafna
avoxtun, ad teknu tilliti til heettu, eda 6jafna skiptingu taps beri ad telja fjarmalagerninginn pess
edlis ad medalhofs hafi verid geett og midad sé vid sanngjarnt akvedna avoxtun. Litid er svo 4 ad
einkafjarfestarnir hafi verid valdir & tilhlydilegan hatt ef sjédstjorar eru valdir i opnu Gtbodi par
sem gagnsei og jafnraedissjonarmid eru hofo ad leidarljosi og bjodendum er skylt ad gera grein
fyrir fjarfestahdpi sinum i tengslum vid Gthodid.
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begar opinber sjédur fjarfestir i fyrirteekjum samhlida einkafjarfestum, sem taka patt i einstokum
verkefnum eftir pvi sem &kvedid er hverju sinni, skulu hinir sidarnefndu valdir i samkeppnis-
Uthodi sem haldid er i tengslum vid hvert verkefni sérstaklega, en pad er heppilegasta leidin til
ad finna sanngjarnt ékvedna avoxtun.

Ef einkafjarfestarnir eru ekki valdir i eiginlegu Utbodi (til ad mynda vegna pess ad su valadferd
hefur reynst 6skilvirk eda engum arangri skilad) verdur ad fela 6vilhéllum sérfredingi ad reikna
sanngjarnt akvedna avoxtun & grundvelli greiningar 4 pvi sem tidkast & markadi og
markadsaheattu, og samkvemt almennt vidtekinni stadaladferd, svo sem verdmati samkvaemt
navirtu sj6dstreymi, til ad koma i veg fyrir ad hagnadur fjarfesta verdi 6edlilega mikill. Ovilhalli
sérfreedingurinn verdur ad reikna sanngjarnt akvedna lagmarksavoxtun a pessum grunni og bata
par ofan & hafilegu ahettualagi.

Vi0 adsteedur a bord vid paer sem lyst er i 140. mgr. verdur ad notast vio videigandi reglur um
skipun dvilhalls sérfreedings. Askilja ber, ad minnsta kosti, ad sérfreedingurinn hafi tilskilin leyfi
til ad stunda radgjof af pessu tagi, sé skradur hja hlutadeigandi fagsamtokum, virdi sida- og
starfsreglur peirra samtaka, sé ekki 6drum hadur i starfi sinu og beri abyrgd & ad
sérfraediradgjofin sé rétt. Ovilhallir sérfredingar skulu eftir pvi sem vid verdur komid valdir i
opnu Utbodi par sem gagnsazi og jafnradissjonarmid eru hofd ad leidarljosi. Stjornvald, sem
hefur med héndum uthlutun adstodar, ma adeins leita tvisvar & hverju priggja ara timabili til
sama Ovilhalla sérfreedings um adstod vid ad reikna sanngjarnt akvedna avoxtun i tengslum vid
radstafanir i pagu aheettufjarmégnunar.

Med hlidsjon af pvi, sem hér hefur verid rakid, ma haga radstofuninni pannig ad han feli i sér
ymsar fjarfestingar hins opinbera og einkaadila sem byggjast & 6jafnri skiptingu hagnadar eda
mismunandi timasetningu fjarframlaga, ad pvi tilskildu ad veent dvoxtun einkafjarfestanna ad
teknu tilliti til &heettu takmarkist vid sanngjarnt dkvedna avoxtun.

Val fjarmalamillidar eda sjodstjora og umbun sem peim er greidd

143.

144.

145.

146.

147.

Framkveemdastjornin litur almennt svo 4 ad adstod megi takmarka vid naudsynlegt lagmark med
pvi ad tryggja ad fjarhagslegir hagsmunir hlutadeigandi adildarrikis og fjarmalamillilidanna eda
stjornenda peirra fari saman, eftir pvi sem vid & hverju sinni. Hagsmunirnir verda ad fara saman
baedi med tilliti til peirra tilteknu stefnumida sem unnid er ad og peirrar avoxtunar sem vanta
ma af fjarfestingu hins opinbera i fjargerningnum.

Heimilt er ad fjarmalamillilidur eda sjodstjori taki patt i fjarfestingunni asamt adildarrikinu, ad
pvi tilskildu ad kjor og skilmalar slikrar samfjarfestingar séu pess edlis ad sneitt sé hja hvers
kyns hagsmunaarekstrum. Samfjarfesting af pvi tagi getur falid i sér hvatningu fyrir sjéostjora
ad haga fjarfestingarakvérdunum sinum i samraemi vid sett stefnumid. Medal vidmida vid val &
sjoostjora getur verid hvort hann hefur tok & ad fjarfesta sjalfur med eigin fjarmunum.

Umbun greidd fjarmalamillilid eda sjodstjora, sem getur verid breytileg eftir edli vidkomandi
radstofunar i pagu ahattufjarmognunar, verdur ad fela i sér arlega umsyslupoknun svo og
drangurstengdar hvatagreidslur & bord vid uppgjorspoknun (e. carried interest).

Slikar arangurstengdar greidslur verda ad vera umtalsverdur hluti umbunarinnar og peim ber ad
haga pannig ad launad sé badi fyrir goéda avéxtun og fyrir rangur vid ad vinna ad peim tilteknu
stefnumidum sem sett voru i upphafi verkefnisins. Geta verdur jafnvaegis milli stefnutengdra
hvatagreidsina og arangurstengdra greidslna sem eru naudsynlegar til ad tryggja ad hag-
kvamnissjonarmid radi vali & adstodarhaefum fyrirtekjum sem fjarfest verdur i. Ad auki verdur
litio til pess hvort fjarmdgnunarsamningur adildarrikisins og fjarmalamillilidarins hefur ad
geyma akveedi um vidurldg sem beitt verdur ef sett stefnumid nast ekki.

Feera ber rok fyrir pvi hversu haar arangurstengdu greidslurnar hafa verid akvednar med visan til
venju & vidkomandi markadi. Umbun skal greidd stjérnendum ekki eingdngu fyrir arangursrika
raostofun fjar og hversu mikilla fjarmuna hefur verid aflad fra einkaadilum, heldur einnig fyrir
g6dan arangur vid avoxtun fjarfestinga, til ad mynda pegar rekstrarhagnadur og fjarmagnstekjur
eru umfram tiltekna lagmarksavoxtun.



Nr. 37/36

EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins

16.6.2022

148.

149.

150.

3.24.2.
151.

152.

153.

154.

155.

3.24.3.
156.

157.

3.24.4.
158.

159.

Umsyslupoknanir mega ekki vera herri samtals en sem nemur naudsynlegum rekstrar- og
umsyslukostnadi vegna starfreekslu viokomandi fjarmalagernings, ad vidbettum edlilegum
hagnadi, i samraemi vid pad sem tidkast & markadi. Ekki ma fella fjarfestingarkostnad inn i slikar
péknanir.

Med visan til pess ad fjarmalamillilidir eda stjornendur peirra, eftir pvi sem vid & hverju sinni,
skulu valdir i opnu Uthodi par sem gagnsai og jafnraedissjonarmid eru hofd ao leioarljosi getur
mat & heildartilhégun poknana og gjalda verid einn pattur einkunnagjafar i sliku Utbodi og
hamarkspoknun ma pa akvarda i samrami vid nidurstdou Gtbodsins.

Sé umbodsadili skipadur beint litur framkvemdastjérnin svo a ad arleg umsyslupoknun skuli
avallt endurspegla pad sem tidkast & markadi vio sambeerilegar adsteedur og ad jafnadi ekki vera
heerri en sem nemur 3% peirra fjarmuna sem peim adila verdur falin umsja med, ad fratéldum
arangurstengdum hvatagreidslum.

Skilyrdi er gilda um skattivilnanir

Heildarfjarfesting, sem rennur til hvers fyrirteekis sem nytur adstodar, ma ekki verda meiri en
sem nemur hamarksfjarhaed samkvemt 21. gr. almennu hdpundanpagureglugerdarinnar, nema
réttleeta megi harri fjarheed med visan til pess ad markadsbrestur sé fyrir hendi samkvemt
fyrirframmatinu og ad skattivilnun sé heppilegasta teekid (sja kafla 3.2.3.3).

Ohad tegund skattundanpagu eru hlutabréf ekki gjaldgeng til fjarfestingar nema um sé ad rada
almenna hluti an takmérkunar a ahettu, nydtgefna af halfu adstodarhaefs fyrirtekis, skv.
skilgreiningu & slikum fyrirteekjum i fyrirframmatinu, og ad 6heimilt sé ad selja pau fyrr en ad
premur arum lionum. Slika ivilnun ma adeins veita fjarfestum sem eru 6hadir fyrirteekinu sem
fjarfestingin rennur til.

begar beitt er tekjuskattsundanpagu er heimilt ad veita fjarfestum, sem leggja adstodarhaefum
fyrirteekjum til fé, skattfradratt sem nemur hafilega stéru hlutfalli fjarfestingarinnar, ad pvi
tilskildu ad fradratturinn sé ekki herri en sem nemur heildaralagningu skatta sem fjarfestinum
var skylt ad greida &dur en skattivilnunin var akvedin. Framkvemdastjornin litur svo & ad
hafilegt sé ad skattivilnun nemi ekki hzrra hlutfalli en 30% af fjarfestingunni. Heimila ma ad
tap, sem myndast vio sdlu hlutabréfanna, sé dregid fra stofni til tekjuskatts.

Ef skattundanpaga er veitt vegna ardgreidsina er heimilt ad undanpiggja ad fullu fra greidslu
tekjuskatts allar arogreidslur af hlutabréfum sem falla undir radstéfunina.

A sama hatt er heimilt, ef undanpéaga er veitt fra greidslu fjarmagnstekjuskatts, ad undanpiggja
ad fullu hvers kyns hagnad af solu slikra hlutabréfa. Jafnframt ma veita greidslufrest vegna
fjarmagnstekjuskatts sem reiknadur er af hagnadi af sdlu hlutabréfa sem falla undir radstéfunina
ef fjarmunirnir eru festir & ny i 6drum gjaldgengum hlutabréfum &dur en eitt ar er lidid.

Skilyrdi er gilda um éhefdbundin vidskiptakerfi

Til ad fram geti farid fullnegjandi greining & pvi hvort medalhdfs hefur verid geett vid Gthlutun
adstodar til rekstrarfélags 6hefobundins vidskiptakerfis er heimilt ad veita rikisadstod sem
nemur allt ad 50% fjarfestingarkostnadar sem til fellur vid stofnun sliks kerfis.

Ad pvi er vardar skattivilnanir veittar fjarfestingarfélégum verdur metid hvort medalh6fs hefur
verid geett med visan til skilyrda er gilda um skattivilnanir samkveemt kafla 3.2.4.2.

Uppséfnun

Adstod i pagu aheettufjarmdgnunar ma sameina hvers kyns annarri rikisadstod sem veitt er
vegna tilgreinds adstodarhafs kostnadar.

Adstod i pagu ahattufjarmégnunar ma sameina annarri rikisadstod sem veitt er an tilgreinds
adstodarhafs kostnadar, eda minnihattaradstod, par til ndd er hasta hamarki heildar-
fjarmognunar sem gildir vid paer adstedur sem vid eiga hverju sinni samkvemt akvaedum
reglugerdar um hopundanpagu eda sérstakri akvoroun framkveemdastjérnarinnar.



16.6.2022

EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins

Nr. 37/37

160.

3.2.5.

161.

3.25.1.
162.

163.

164.

Styrkveitingar & vegum sambandsins teljast ekki rikisadstod ef Gthlutun peirra er i hondum
stofnana, skrifstofa, sameiginlegra fyrirteekja eda annarra rekstrareininga sambandsins sem lGta
ekki beinu eda 6beinu bodvaldi stjornvalda i adildarrikjunum. Ef slikir styrkir sambandsins eru
veittir samhlida rikisadstod ma heildarfjarhed opinberra styrkja, sem veittir eru vegna sému
fjarfestingar, ekki vera harri en sem samsvarar hagfelldasta adstodarhlutfalli samkvaemt
videigandi reglum i 1gum sambandsins.

Unnid gegn 6edlilega hamlandi &hrifum adstodar i pagu ahettufjarmégnunar & samkeppni og
vioskipti

Til ad adstod geti talist samrymanleg innri markadnum verda neikvaed ahrif adstodar-
radstofunarinnar ad pvi er vardar samkeppnisroskun og ahrif & vidskipti milli adildarrikjanna ad
vera takmdrkud og mega ekki vega svo pungt i samanburdi vid jakvaed ahrif adstodarinnar ad
bitni & sameiginlegum hagsmunum rikjanna.

Jakvaed ahrif sem horft verdur til

Eins og Utskyrt er i fyrsta kafla pessara reglna leika sprotafyrirteki og litil og medalstor
fyrirteeki enn afar mikilvaegt hlutverk i hagkerfi adildarrikjanna par sem pau eru bedi
atvinnuskapandi og hafa orvandi &hrif & frumkveedi i atvinnulifinu og hagvoxt. Litil og
medalstor fyrirteki eru vinnuveitendur um 100 milljéna ibda i 16ndum sambandsins og standa
ad baki meira en helmingi sameinadrar vergrar landsframleidslu adildarrikjanna. Pau eru einnig
omissandi grundvollur samkeppnishafni og hagsaldar i sambandinu, efnahagslegs og teknilegs
sjalfstaedis pess og getu til ad standa af sér utanadkomandi &f6ll. Til ad geta sinnt pessu hlutverki
og haft pessi jakveedu ahrif verda litil og medalstor fyrirteki pd ad njota fullnsegjandi
fjarmognunar. Pess vegna skiptir hofudmali ad litil og medalstor frumkvddlafyrirteeki hafi
adgang ad skilvirkum ahettufjarmarkadi til ad geta aflad sér naudsynlegs fjar & sérhverju stigi
uppbyggingar. Ef markadsbrestur eda onnur hlidsteed hindrun stendur i vegi fyrir skilvirkri
starfsemi & svidi ahattufjarmoégnunar getur reynst naudsynlegt ad veita adstod i pagu slikrar
fjarmognunar til ad 6rva frambod aheettufjar fyrir lifvaenleg litil og medalstor fyrirteki (og i
sumum tilvikum einnig fyrir litil og nyskapandi fyrirteeki i hopi félaga med medalhatt
markadsvirdi), allt fra fyrstu skrefum par til pau eru komin & vaxtarstig, til ad studla ad vexti
aheettufjarmarkadar & samkeppnisgrundvelli til langs tima litid. Af pessu ma sja ad helstu
jakvaedu ahrif adstodar i pagu ahattufjarmdgnunar eru pau ad beeta fjarmdégnunarfeeri
fyrirteekjanna sem um raedir.

[ mati sinu & pvi hversu pungt jakveed ahrif adstodar i pagu ahaettufjarmégnunar vega i
samanburdi vid neikvaed ahrif hennar & samkeppni og vidskipti getur framkvemdastjornin
jafnframt, par sem vid 4, haft hlidsjon af 66rum hugsanlegum jakvaedum ahrifum adstodarinnar
en peim ad 6rva frambod &hattufjar. Daeemi um pad geeti verid pegar fyrir liggur ad auk pess ad
gera fyrirteekjum kleift ad vaxa eda prda nyja starfsemi, og 6rva pannig hagvoxt, studlar
aheettufjarfestingin med 6flugum heetti einkum ad stafrenum umskiptum eda umskiptum i att ad
umhverfislega sjalfbeerri starfsemi, par & medal litt kolefnislosandi, kolefnishlutlausri eda
loftslagsbreytingapolinni  starfsemi, vidnamspolnum virdiskedjum eda byggdaproun &
adstodarsvaedum. I mati framkvaemdastjornarinnar & slikum jakvaedum ahrifum verdur, eftir pvi
sem vid &, hugad sérstaklega ad peim vidmioum um umhverfislega sjalfbzra atvinnustarfsemi
sem melt er fyrir um i 3. gr. reglugerdar (ESB) 2020/852, par a medal reglunni um ad slik
starfsemi megi ekki valda ,,verulegum skada“, eda 68rum sambarilegum matsadferdum. (58)

Til ad gefa framkvaemdastjorninni feri & ad meta med fullnzgjandi hatti veent jakvaed ahrif
adstodarinnar ad pvi er lytur ad uppbyggingu starfseminnar sem um radir purfa stjornvold i
adildarrikinu ad setja sér skyrt og sértekt markmid (eda nokkur slik) um pad hvernig beett
verdur Ur markadsbrestinum eda annarri hlidsteedri hindrun sem er fyrir hendi samkvaemt
fyrirframmatinu. Radstéfunin verdur ad vera nagileg ad umfangi og gerd til negilega langs tima
til ad raunhaeft sé ad na peim markmidum. Stjornvold i adildarrikinu verda jafnframt ad
skilgreina videigandi arangursvisa, med visan til nidurstadna fyrirframmatsins, til ad gera
framkvemdastjorninni kleift ad meta vent &hrif adstodarinnar ad teknu tilliti til settra
markmida. Arangursvisarnir geta medal annars tekid til pess:

(%8) Pegar um redir radstafanir sem eru sama edlis og radstafanir i endurreisnar- og vidnamsaztlunum sem ragdid
hefur sampykkt telst pessu skilyrdi vera fullnaegt par ed pegar hefur verido gengid Gr skugga um ad peer fylgi
reglunni um ad ,,valda ekki verulegum skada“.
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a) hvort patttaka einkageirans i fjarfestingunni er askilin eda fyrirhugud,

b) hversu margir endanlegir adstodarpegar, par & medal hversu morg sprotafyrirteki og ny litil
0g medalstér fyrirtaeki, aztlad er ad njéta muni gods af fjarfestingunni,

c) hversu morg ny fyrirteeki axtlad er ad verdi til i tengslum vid framkvaemd viokomandi
radstofunar i pagu ahettufjarmoégnunar og i kjolfar aheettufjarfestinganna,

d) hversu morg ny storf atlad er verdi til i fyrirtekjum i hopi endanlegra adstodarpega, allt fra
fyrstu dheettufjarfestingu samkveemt vidkomandi radstéfun i pagu ahettufjarmégnunar par
til fjarfestingin er losud,

e) hversu hatt hlutfall fjarfestinganna muni standast markadsfjarfestaprofio, eftir pvi sem vid &,

f) hvernig tryggt verdur ad tilteknar fyrirframakveonar fjarhadir eda hlutfallstélur fjarveitingar
skili sér til fjarfestingar med pvi ad skilgreina tiltekna afanga og fresti i pvi tilliti,

g) hversu mikillar &voxtunar er ad veenta af fjarfestingunum,

h) hversu margar einkaleyfisumsoknir atlad er ad fyrirteeki i hdpi endanlegra adstodarpega
muni leggja fram & framkvemdartima vidkomandi radstdfunar i pagu ahattufjarmégnunar,
eftir pvi sem vid 4,

i) hvort gert er rad fyrir styrkingu mikilveegra adfangakedja (t.d. & svidi heilbrigdispjonustu,
rafeindaionadar, loftferdaionadar, voru og teekni med tvipaett notagildi eda varnaridnadar) og
eflingu almennrar teeknipréunar, eftir pvi sem vid a.

Tilgangur visanna sem taldir eru upp i 164. mgr. er ad syna ad ventanleg adstod i pagu
dhaettufjarmoégnunar muni hafa jakveed ahrif med hlidsjon af settum markmidum. Visarnir gera
einkum kleift ad meta hversu arangursrik radstéfunin muni verda og hvort fjarfestingarstefnan
sem fjarmalamillilidurinn hefur lagt fram sé raunhef.

Ef radstofun i pagu ahettufjarmdgnunar nytist, ad einhverju eda 6llu leyti, fyrirteekjum sem hafa
nylega hlotid vidurkenningu fyrir nysképun i samreemi vid viomid tengd CASSINI-verkefnum
eda hlotid gedamerki Nyskopunarrads Evropu, ,,0ndvegisinnsigli* (Seal of Excellence), eda er
nytt til samfjarfestinga med sjodi Nyskdpunarrdds Evrépu eda til framhaldsfjarfestinga i
tengslum vid hradalsaztlunina (59), getur framkvemdastjornin sampykkt ad stjornvéld i
adildarrikinu notist vid sému meginarangursvisa (Key Performance Indicators) og CASSINI eda
Nyskdpunarrad Evropu, eftir pvi sem vid a.

Neikveaed ahrif sem horft verdur til

Réadstofun & svidi rikisadstodar verdur ad haga med peim hetti ad samkeppnisrdskun & innri
markadnum sé haldid i skefjum. Ad pvi er vardar rédstafanir i pagu aheettufjArmdgnunar verdur
ad meta hvada neikveed ahrif geta komid fram hjé peim sem notid geta g6ds af adstodinni, p.e.
fjarfestum, fjarmalamillilioum og stjérnendum peirra og fyrirteekjum i hépi endanlegra
adstodarpega.

Til ad gera framkveemdastjorninni kleift ad meta likleg neikveed ahrif radstdfunarinnar a
samkeppni og vidskipti geta stjornvold i adildarrikinu lagt fram hvers kyns rannsoknir og dnnur
hlidsteed gogn sem tilteek eru, svo sem eftiramat & svipudum radstéfunum med upplysingum um
hvada fyrirteeki voru talin adstodarhaf, samsetningu fjarmdgnunar, hvada tilhdgun var fylgt og
til hvada landsveedis adstodinni var beint.

A ahattufjarmarkadi getur rikisadstod leitt til rudningsahrifa gagnvart einkafjarfestum. bad
getur dregid Ur peim hvata sem einkafjarfestar hafa til ad leggja adstodarhaefum fyrirteekjum til
fé og gefid peim astaedu til ad bida pess ad vol verdi & rikisadstod til slikra fjarfestinga. Meiri
asteeda verdur til ad huga ad pessu atridi eftir pvi sem heildarfjarmognun fyrirtekja i hopi
endanlegra adstodarpega er meiri, fyrirtekin sjalf sterri og préun peirra lengra komin, pvi ad

(59) [ samraemi vid akvaedi 48. gr. reglugerdar (ESB) 2021/695 (sja nmgr. 26).
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frambod & einkafjarmagni eykst stig af stigi vid paer adstedur. Rikisadstod ma ekki heldur losa
fjarfesta undan edlilegri vidskiptadhattu i tengslum vid fjarfestingar sem peir hefdu radist i pé
ad engin rikisadstod hefdi bodist. Ef vel hefur verid stadid ad skilgreiningu & markadsbrestinum
eda annarri hlidstedri hindrun sem er fyrir hendi dregur pad p6 ur likunum & ad vidkomandi
radstofun i pagu aheattufjarmognunar leidi til slikra rudningsahrifa.

Hja fjarmalamillilioum getur adstod haft ahrif til roskunar & pann hatt ad hun auki eda vidhaldi
markadsstyrk millilidarins, til deemis a markadi a tilteknu landsvaeoi. Jafnvel i peim tilvikum
pegar adstod eykur ekki markadsstyrk fjarmalamillilidarins beint getur hin gert pad 6beint med
pvi ad draga Ur vilja starfandi keppinauta til ad feera Gt kviarnar, studla ad brotthvarfi peirra af
markadi eda vinna gegn pvi ad nyir slikir keppinautar hefji starfsemi.

Radstafanir i pagu aheettufjarmdgnunar verda ad beinast ad vaxtarfyrirteekjum sem hafa ekki
getad aflad sér fjar i neaegilegum meli fra einkafjarfestum en geetu ordid rekstrarhef ef
rikisadstod af pessu tagi veeri veitt. Ef tiltekin radstdfun gerir rad fyrir stofnun opinbers sjéds an
pess ad fjarfestingarstefna pess sjods tryggi med fullnegjandi heetti rekstrarhafi fyrirteekja sem
flokkud eru sem adstodarhaf er pd oliklegt ad radstdfunin standist jafnveegismatio (sja kafla
3.2.5.3), pvi ao fjarfesting i pagu ahattufjirmdgnunar getur vid slikar adsteedur verid igildi
styrks.

Skilyrdin um fjarmalastjorn & vidskiptalegum grundvelli og &kvardanatoku i samremi vid
hagnadarvon, sem sett eru i 21. gr. almennu hdpundanpéagureglugerdarinnar, eru naudsynleg til
ad tryggja ad vioskiptalegar forsendur radi pvi hvada fyrirteki veljast i hop endanlegra
adstodarpega. | mati framkveemdastjornarinnar 4 radstofunum i pagu ahettufjarmognunar
samkveemt pessum leidbeinandi reglum verdur pvi hugad ad pessum skilyrdum, einnig pegar
opinberir fjarmalamillilidir eiga adild ad radstéfuninni.

Starfsemi litilla fjarfestingarsjéda sem starfa & takmérkudu landsveedi og hafa éfullnaegjandi
stjornarhaetti verdur greind med pad fyrir augum ad fordast ad viohalda mérkudum med
Ohagkvaemri uppbyggingu. Radstafanir i pagu ahettufjarmdgnunar & einstkum landsvedum
eda hérudum hafa i sumum tilvikum ekki nazgilega breidd vegna fabreytni sem stafar af pvi
hversu fa adstodarhef fyrirteeki koma til greina til fjarfestingar, en pad getur hamlad skilvirkni
slikra sjoda og ordid til pess ad litt rekstrarhaef fyrirtaeki hljoti adstod. I slikum tilvikum geta
fjarfestingarnar raskad samkeppni og feert tilteknum fyrirteekjum 6edlilega mikid hagredi.

Hja endanlegum adstodarpegum getur radst6funin haft ahrif til roskunar & vérumérkudunum
sem pau fyrirtaeki keppa &. Radstéfunin getur til ad mynda raskad samkeppni ef henni er beitt i
pagu fyrirteekja i atvinnugreinum sem skila litilli framlegd. Einkum er hett vid éedlilega mikilli
samkeppnisroskun ef rikisadstodin veldur eda vidheldur verulega aukinni afkastagetu i
atvinnugrein med litilli framlegd. Astedan er si ad of mikil afkastageta getur laekkad
hagnadarhlutfall greinarinnar i heild med peim afleidingum ad keppinautar dragi 0r
fjarfestingum sinum eda heetti jafnvel starfsemi. Slikar adsteedur geta einnig komid i veg fyrir ad
ny fyrirteki hefji starfsemi & markadnum. Afleidingin er 6hagkveem markadsgerd sem skadar
einnig hagsmuni neytenda til lengri tima litid. Ef voxtur er & markadi i greinunum sem adstod er
beint til er ad jafnadi minni astaeda til ad dttast ad adstodin muni spilla framvirkum hvétum eda
hamla 6edlilega mikid gegn pvi ad fyrirteeki hefji eda heetti starfsemi. Framkvaemdastjornin litur
svo & ad heettan & roskun af pessu tagi sé veruleg pegar radstofun i pagu ahettufjarmégnunar
takmarkast vid tilteknar atvinnugreinar eda beinist sérstaklega ad tilteknum greinum umfram
adrar. T slikum tilvikum verdur greining framkveaemdastjornarinnar latin taka til afkastagetu i
vidkomandi grein med hlidsjon af liklegri eftirspurn. Til ad slikt mat geti farid fram verdur ad
koma fram i tilkynningu stjérnvalda i adildarrikinu hvort vidkomandi radstéfun i pagu
ahattufjarmognunar takmarkast vid tilteknar greinar eda beinist sérstaklega ad tilteknum
greinum umfram adrar.

Mat framkvaemdastjornarinnar verdur einnig latid taka til hugsanlegra neikveedra ahrifa vegna
tilflutnings atvinnustarfsemi sem geta haft ahrif & samkeppni og vidskipti milli adildarrikjanna.
pvi tilliti verdur leitast vid ad greina hvort asteda er til ad &tla ad rekstur byggdasjoda studli ad
tilflutningi atvinnustarfsemi & innri markadnum. Heettan & slikri réskun er mest pegar starfsemi
fjarmalamillilidar er ad stérum hluta bundin vio byggdir sem eru ekki sjalfar adstodarsvaedi en
liggja ad slikum svaedum eda byggdir par sem adstodarhlutfall byggdastyrkja er haerra en a
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176.

3.253.
177.

178.

3.2.6.
179.

180.

181.

182.

svaedinu sem adstodinni er beint til. Ef rddstéfun i pagu aheettufjarmdégnunar 4 tilteknu sveedi
beinist adeins ad vissum atvinnugreinum getur hin einnig haft pau neikvaedu ahrif ad fyrirteeki i
6drum greinum flosni upp.

i mati framkvaeemdastjornarinnar & neikveedum &hrifum & samkeppni og vidskipti kann loks ad
verda litid til hugsanlegra neikvadra Uthrifa starfseminnar sem adstod er beint til, eftir pvi sem
vid 4, ef slik athrif hamla samkeppni og vidskiptum milli adildarrikjanna ad pvi marki ad strioi
gegn sameiginlegum hagsmunum adildarrikjanna med pvi ad skerda skilvirkni markadarins (69).

Gagnkvaemt vaegi jakvadra og neikveedra ahrifa adstodarinnar

Siodasta skrefid i greiningu framkvemdastjérnarinnar er ad meta hversu pungt neikvaed ahrif
adstodarradstofunarinnar, p.e. samkeppnisréskun og ahrif a vidskipti milli adildarrikjanna, vega
i samanburdi vid jakveed ahrif adstodarinnar, og verdur adstodarradstofun ekki talin
samraemanleg reglum innri markadarins nema jakveed ahrif vegi pyngra en neikved.

A0 pvi er vardar heildarahrif tiltekinna flokka adstodarradstafana kann einnig ad verda askilid
ad fram fari eftiramat eins og fjallad er um i 4. kafla. | slikum tilvikum getur framkvaemda-
stjornin &kvedid ad radstafanirnar skuli hafa afmarkadan gildistima en jafnframt sé heimilt sé ad
tilkynna peer & ny sidar med framlengingu i huga.

Gagnsai

Til ad tryggja enn betur ad ekki komi til 6tilhlydilegrar samkeppnisréskunar verda stjornvéld i
adildarrikjunum, framkvaeemdastjornin, adilar i atvinnurekstri og almenningur ad hafa greidan
adgang ad ollum lagagerdum sem malid varda og hvers kyns upplysingum sem ad gagni geta
komid um adstod sem veitt hefur verid & grundvelli peirra.

Stjérnvold adildarrikjanna verda ad birta eftirfarandi upplysingar i einingu framkvemda-
stjornarinnar fyrir gagnsai vid Gthlutun rikisadstodar (1) eda & vefsetri sem hefur ad geyma
itarlegar upplysingar um rikisadstod sem veitt hefur verid & lands- eda sveaedisvisu:

a) Heildartexta hverrar einstakrar akvordunar um ad veita adstod eda sampykktrar adstodar-
radstofunar dsamt framkvemdarakveedum, eda hlekk & pann texta.

b) Upplysingar um hverja einstaka Gthlutun adstodar umfram 100.000 evrur, sbr. vidauka vid
pessar leidbeinandi reglur.

Stjérnvold i adildarrikjunum verda ad haga skipulagi vefsetra med itarlequm upplysingum um
rikisadstod, sbr. 180. mgr., med peim hatti ad audvelt sé ad nalgast upplysingarnar. Birta verdur
upplysingarnar & toflureiknissnidi sem fellur ekki undir einkaleyfi og gerir pad kleift ad leita i
gbgnunum, kalla pau fram, hlada pau nidur og birta pau & netinu med audveldum hetti, til
demis CSV- eda XML-snidi. Adgang almennings ad vefsetrinu ma ekki takmarka med neinum
heetti, til ad mynda med kréfu um skraningu sem notandi.

pegar um radir adstodarradstafanir sem fela i sér skattivilnanir verdur litid svo & ad skilyroum
samkvemt stafl. b) i 180. mgr. sé fullnegt ef stjornvold adildarrikjanna birta tilskildar
upplysingar um einstakar adstodarfjarhadir & eftirtdldum bilum (i milljénum evra):

0,1-0,5,
0,5-1,
1-2,
2-5,
5-10,
10-30,
30-60,

(59) Hid sama getur gerst pegar adstodin dregur Ur virkni efnahagslegra stjornteekja sem beitt er i pvi skyni ad fella
slik neikveed Uthrif inn i rekstur fyrirteekja (t.d. & pann hatt ad han hafi &hrif & verdmdorkun losunarvidskiptakerfis
sambandsins eda annarra svipadra stjorntakja).

(51) Sja ,,State Aid Transparency Public Search a eftirfarandi vefsetri: https://webgate.ec.europa.eu/competition/
transparency/public?lang=en.
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183.

184.

185.

186.

187.

188.

60-100,
100-250,
250 og herra.

Frestur til ad birta upplysingar samkvemt stafl. b) i 180. mgr. er sex manudir fra pvi ad
akvoroun um adstod var tekin; pegar um radir adstod sem veitt er sem skattivilnun er fresturinn
po eitt ar fra skilafresti skattframtals (62). Ad pvi er vardar adstod sem er 6légmeet en er sidar
metin samrymanleg innri markadnum er frestur adildarrikjanna til ad birta upplysingarnar sex
manudir fra dagsetningu akvorounar framkvemdastjérnarinnar um ad lysa adstodina
samrymanlega reglum innri markadarins. Til a0 unnt sé ad framfylgja rikisadstodarreglum
sattmalans verda upplysingarnar ad vera adgengilegar um tiu ara skeio hid minnsta fra deginum
sem &kvordun um adstod er tekin.

Hlekkir & vefsetur med upplysingum um rikisadstod, sbr. 180. mgr., verda birtir & vefsetri
framkvaemdastjornarinnar.

MAT

Til ad tryggja enn frekar ad samkeppni og vioskipti raskist sem minnst getur framkvemda-
stjornin krafist pess ad fram fari eftirAmat & tilteknum adstodarradstéfunum. Krafist verdur mats
& radstofunum par sem sérstaklega mikil heetta er & ad samkeppni og vidskiptum sé raskad, p.e.
rddstofunum sem heett er vid ad takmarki eda raski samkeppni ef framkveemd peirra er ekki
endurskodud timanlega.

Eftiramats kann ad verda krafist fyrir eftirtaldar tegundir adstodarradstafana:
a) Radstafanir par sem miklir fjirmunir eru til Gthlutunar.

b) Radstafanir sem midast vid ad styrkja tilteknar byggdir.

c) Radstafanir sem midast vid ad styrkja prongt svid atvinnulifsins.

d) Radstafanir sem hefur verid breytt, ef breytingin snertir adstodarhefisskilyrdi, fjar-
festingarfjarhadina eda fjarhagslega tilhdgun.

e) Radstafanir sem eru Utfeerdar med nystarlegum heetti.

f) Ré&dstafanir sem framkvaemdastjornin déskar sérstaklega eftir ad metnar verdi eftird med
visan til hugsanlegra neikveedra ahrifa & samkeppni og vidskipti.

Hvad sem &drum atridum lidur verdur eftirmats krafist vegna radstafana sem pannig hattar til
um ad heildarfjarhad Gthlutadrar rikisadstodar eda bokfaerdra Utgjalda er umfram 150 milljonir
evra tiltekid ar eda 750 milljonir evra allan pann tima sem radstéfunin er i gildi, en par er att vid
samanlagdan gildistima radstéfunarinnar og radstafana sem gerdar hafa verid adur i svipudum
tilgangi og pjona svipudu landsvaedi, fra 1. janGar 2022 ad telja. Ad teknu tilliti til markmida
sliks mats, og til ad ipyngja stjornvéldum i adildarrikjunum ekki ad 6pérfu, verdur eftiramats
adeins krafist vegna adstodarradstafana med lengri gildistima en prju ar alls, fra 1. janGar 2022
ad telja.

Falla ma fra krofu um eftiramat pegar um raedir radstdfun sem tekur beint vio af annarri
raostéfun sem gerd var i svipudum tilgangi og a svipudu landsveedi, ad pvi tilskildu ad su
radstofun hafi pegar verid metin, lokamatsskyrsla gefin Ut i samremi vid matséatlun sem
framkvaemdastjornin hefur sampykkt, og engar neikvadar nidurstéour hafi komid fram i peirri
skyrslu. Ef lokamatsskyrsla adstodarradstofunar samraemist ekki sampykktri matsazetlun verdur
ad stédva framkveemd peirrar radstdfunar an tafar.

(52)  Ef hvergi er formlega askilid ad endurnyjun adstodar sé tilkynnt arlega verdur litid svo & vegna skraningar ad

31. desember arid sem adstod er veitt fyrir sé dagsetning akvordunar um ad veita adstodina.
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189.

190.

191.

192.

193.

5.1

194.

195.

Matid verdur ad fara fram med pad ad markmidi ad ganga ur skugga um ad fullnzegt hafi verid
forsendum og skilyrdum sem lagu pvi til grundvallar ad radstéfunin var talid samrymanleg innri
markadnum, einkum peim ad radstéfunin hafi verid naudsynleg og skilad vidhlitandi arangri ad
teknu tilliti til settra markmida. Matid verdur einnig ad taka til &hrifa radstdfunarinnar &
samkeppni og vidskipti.

Pegar um raedir adstodarradstafanir, sem eru pess edlis ad skylt er ad lata mat fara fram (sja 186.
og 187.mgr.) og gilda lengur en prja ar alls, gildir frd 1.janGar 2022 ad stjornvold i
adildarrikjunum verda ad leggja fram drog ad matsaaetlun, sem verdur sidan felld inn i mat
framkveemdastjérnarinnar a radstéfuninni, og tilkynna pau drég:

a) um leid og adstodarradstdfunin er tilkynnt ef heildarfjarhed Gthlutadrar rikisadstodar eru
umfram 150 milljénir ara tiltekio ar eda 750 milljénir evra allan pann tima sem radstéfunin
er i gildi,

b) innan 30 virkra frd pvi ad gerd er umtalsverd breyting sem hakkar fjarveitingu til
raddstofunarinnar umfram 150 milljonir evra tiltekid &r eda 750 milljonir evra allan pann
tima sem raostofunin er i gildi,

c) innan 30 virkra daga fra pvi ad skrad eru i opinbert békhald atgjéld umfram 150 milljonir
evra tiltekid ar,

d) ad beioni framkvamdastjornarinnar, og i 6llum tilvikum adur en radstéfunin er sampykkt, ef
pad fellur i einhvern peirra flokka sem taldir eru upp i 186. mgr., 6had heildarfjarhad
Uthlutadrar rikisadstodar samkveemt radstofuninni.

Framldgd drog ad matsaaetlun verda ad samraemast sameiginlegum grunnreglum um adferdir vid
framkveemd mats sem framkveemdastjornin gerir grein fyrir (83). Stjérnvold adildarrikjanna
verda ad birta matsaatlunina eins og framkvaemdastjornin hefur sampykkt hana.

Eftiramatid verdur ad vera i hondum sérfraedings sem er 6hadur stofnuninni sem annast Gthlutun
adstodar og fara fram i samrami vid matsaztlunina. | tengslum vid hvert mat verdur ad gefa Gt
ad minnsta kosti eina framvinduskyrslu og eina lokamatsskyrslu. Stjornvéld adildarrikjanna
verda ad birta badar skyrslurnar.

Lokamatsskyrslan verdur ad berast framkveemdastjérninni nagilega snemma til ad timi gefist til
ad meta hvers kyns aform um framlengingu radstéfunarinnar, og eigi sidar en niu manuéum
adur en gildistimi hennar rennur Gt. Pann tima ma stytta pegar um reedir radstafanir sem ekki
verdur skylt ad meta fyrr en & sidustu tveimur arum framkveemdartimans. [ &kvordun sem tekin
er um sampykkt adstodarradstéfunarinnar verdur tilgreint nakvaeemlega hversu vidteekt matid a
ad vera hverju sinni og hvernig pvi skal hagad. [ tengslum vid tilkynningar um
adstodarradstafanir sem gerdar eru sidar i svipudum tilgangi verdur ad gera grein fyrir pvi
hvernig tekid hefur verid tillit til nidurstadna matsins.

LOKAAKVEDI
Gildissvio

Sjonarmidunum sem lyst er i pessum leidbeinandi reglum verdur beitt i tengslum vid mat sem
fram fer & hvers kyns tilkynningarskyldri adstod sem Uthlutad er eda fyrirhugad er ad Uthluta {
pagu ahattufjarmognunar fra 1.jandar 2022 ad telja, med tilliti til pess hvort han er
samrymanleg innri markadnum.

Adstod i pagu aheettufjairmdgnunar, sem veitt var med 6logmeetum haetti fyrir 1. jantar 2022,
verdur metin i samreemi vid reglurnar sem i gildi voru pegar adstodin var veitt.

(83) Vinnuskjal framkvemdastjérnarinnar, Sameiginlegar adferdir vid mat & rikisadstod, SWD(2014) 179 lokag. fra

28.5.2014.
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196. Til ad ekki sé gengid gegn réttmaetum vaentingum einkafjarfesta ad pvi er vardar radstafanir i
pagu é&hattufjarmégnunar sem gera rad fyrir opinberum framldgum til studnings &heettufjar-
mognun gildir st regla ad dagurinn sem fjarmalamillilidirnir fengu vilyrdi fyrir opinberum
framlégum, p.e. undirritunardagur fjarmognunarsamnings, ra&dur pvi hvort reglurnar sem hér
birtast taka til viokomandi radstofunar i pagu ahettufjarmégnunar.

5.2. Videigandi radstafanir

197. Framkveemdastjornin telur ad framkveemd pessara leidbeinandi reglna muni hafa i for med sér
vissar breytingar 4 pvi hvernig stadid er ad mati & adstod i pagu aheettufjarmdgnunar i
sambandinu. Af peim sékum leggur han til ad stjornvold i adildarrikjunum geri eftirtaldar
videigandi radstafanir i samreemi vid 1. mgr. 108. gr. sattmalans:

a) Stjornvold adildarrikjanna breyti gildandi adstodarraostéfunum i pagu ahattufjarmoégnunar til
samraemis vio pessar leiobeinandi reglur, eftir pvi sem porf krefur, adur en sex manudir eru
lidnir fra pvi ad reglurnar eru birtar.

b) Stjornvold adildarrikjanna gefi til kynna skyrt og fyrirvaralaust sampykki sitt vid peim
rddstofunum sem hér eru lagdar til &dur en tveir manudir eru lidnir fra pvi ad pessar
leiobeinandi reglur eru birtar. Berist ekki svar verdur litid svo & ad stjérnvéld i hlutadeigandi
adildarriki séu motfallin radstofununum sem lagdar eru til.

198. Til ad ekki sé gengid gegn réttmaetum veentingum einkafjarfesta purfa stjornvold i adildar-
rikjunum ekki ad radast i videigandi rddstafanir ad pvi er vardar radstafanir i pagu ahettu-
fjarmognunar sem beinast ad litlum og medalstorum fyrirtekjum ef vilyrdi fyrir opinberum
framlégum til fjarmalamillilidanna var gefid, p.e. undirritun fjarmégnunarsamnings for fram,
adur en pessar leidbeinandi reglur voru birtar og allir skilmalar fjarmégnunarsamningsins eru
Obreyttir. SOmu fjarmalamillilidir mega halda afram starfsemi og fjarfestingum i samraeemi vid
upprunalega fjarfestingarstefnu sina allt til loka starfstimans sem tilgreindur er i fjarmégnunar-
samningnum.

5.3. Skyrslugjof og voktun

199. I samreemi vid reglugerd radsins (ESB) 2015/1589 (84) og reglugerd framkveemdastjornarinnar
(EB) nr. 794/2004 (55) er stjornvéldum adildarrikjanna skylt ad senda framkvemdastjérninni
arlegar skyrslur.

200. Stjornvold adildarrikjanna verda ad taka saman itarleg gogn um allar adstodarradstafanir.
Gognin verda ad taka til allra upplysinga sem naudsynlegt er ad hafa undir héndum til ad geta
stadfest ad askilnadi um adstodarhafi og hamarksfjarfestingu hafi verid fullnaegt. Gégnin ber ad
geyma i tiu &r fra pvi ad adstod er veitt og skal lata pau framkvaemdastjorninni i té hvenar sem
pess er 6skad. begar um radir adstodarradstafanir sem fela i sér skattivilnanir pess edlis ad
ivilnun fest sjalfkrafa, til a0 mynda a grundvelli skattframtala adstodarpega, og ekki er gengid
Ur skugga um pad fyrirfram ad 6llum skilyrdum fyrir pvi ad telja adstodina samrymanlega innri
markadnum sé fullnegt ad pvi er hvern einstakan adstodarpega vardar, verda stjornvold i
adildarrikjunum ad sannreyna pad med reglubundnum hetti, ad minnsta kosti eftirda og med
Urtaksprofum, ad ollum slikum skilyroum sé fullneegt og draga videigandi nidurstodur.
Stjornvold adildarrikjanna verda ad taka saman itarleg goégn um slikt eftirlit og geyma pau i ad
minnsta kosti tiu ar fra pvi ad eftirlitio for fram.

5.4. Endurskodun

201. Framkveemdastjornin getur akvedid hvenar sem vera skal ad endurskoda pessar leidbeinandi
reglur eda breyta peim ef slikt reynist naudsynlegt af astedum sem varda stefnu sambandsins &
svidi samkeppnismala eda til ad geta tekid fullnegjandi mid af stefnu sambandsins & 6drum
svioum, millirikjaskuldbindingum pess og préun & mérkudum, eda af 63rum gildum asteedum.

(5%) Reglugerd radsins (ESB) 2015/1589 fra 13. jali 2015 um itarlegar reglur um beitingu 108. gr. sattméalans um
starfsemi Evrépusambandsins (Stjtid. ESB L 248, 24.9.2015, bls. 9.)

(%5) Reglugerd framkvaemdastjérnarinnar (EB) nr. 794/2004 fra 21. april 2004 um framkvaemd reglugerdar radsins
(ESB) 2015/1589 um itarlegar reglur um beitingu 108. gr. sattmélans um starfsemi Evropusambandsins, (Stjtid.
ESB L 140, 30.4.2004, bls. 1).
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Vidauki — Upplysingar til ad tryggja gagnseei

Upplysingar um einstakar Uthlutanir adstodar, sbr. stafl. b) i 180. mgr. eru sem hér segir:

Hvaoa fyrirteeki hljota adstod samkveemt akvoroun um einstaka Gthlutun (66):

—  Heiti

— Audkenni adstodarpega

Flokkur fyrirtekja sem adstodarpegi tilheyrir a peim tima sem sétt er um:

—  Litil og medalstor fyrirteki

—  Stor fyrirteki

Sva0i par sem adstodarpegi er stadsettur (NUTS 1l eda leegra stig)

Helsta atvinnugrein eda atvinnustarfsemi sem adstodarpegi hlytur adstod fyrir, samkvaemt NACE-
flokkun (priggja t6lustafa kodi) (67)

Eiginleg fjarhaed aostodarinnar i gjaldmidli landsins

Nafnfjarhaed adstodarinnar, ef hin er 6nnur en eiginleg adstodarfjarhad, i gjaldmidli landsins (68)
Adstodargerningur (69):

—  Styrkur/vaxtanidurgreidsla/nidurfelling lans

— Léan/endurgreidsluskylt framlag/styrkur med akveedi um endurgreidslu

—  Abyrgd

—  Skatthagraedi eda skattundanpéaga

—  Ahettufjarmégnun

— Annad (vinsamlega tilgreinid hvagd)

Dagur sem adstod er Uthlutad og birtingardagur

Tilgangur adstodar

Heiti yfirvalds eda yfirvalda sem Gthluta adstod

Heiti umbodsadila, eftir pvi sem vid &, og heiti fjarmalamillilida sem bodin hefur verid patttaka
NUmer adstodarradstofunar (70)

*)

1

*)

*)
()

Undanskilja ma vidskiptaleyndarmal og adrar trinadarupplysingar pegar fullnaegjandi rok pykja standa til og med
fyrirvara um sampykki framkvemdastjérnarinnar (Ordsending framkveemdastjornarinnar C(2003) 4582 fra
1. desember 2003 um pagnarskyldu i akvérdunum um rikisadstod (Stjtid. ESB C 297, 9.12.2003, bls. 6)).
Reglugerd Evrépupingsins og radsins (EB) nr. 1893/2006 fra 20. desember 2006 um stofnun atvinnugreina-
flokkunar Evrépubandalaganna (NACE, 2. endursk.) og um breytingu & reglugerd radsins (EBE) nr. 3037/90 sem
og tilteknum EB-reglugerdum um sérstok hagskyrslusvid (Stjtid. ESB L 393, 30.12.2006, bls. 1).

Vergt styrkigildi, eda fjarfestingarfjarhad eftir pvi sem vid &. begar um raedir rekstraradstod ma tilgreina arlega
fjarhaed adstodar fyrir hvern styrkpega. begar um reedir skattivilnanir ma tilgreina pessa fjarhaed & tilteknum
bilum, sbr. 182. mgr. Fjarhadin, sem tilgreina skal, er mesti skattfradrattur sem heimilt er ad reikna en ekki st
fjarhaed sem dregin er fra i raun & hverju ari (pegar adstod er veitt sem skattafslattur skal pannig tilgreina mesta
heimila skattafslatt fremur en afslattinn eins og hann er i raun, enda reedst hann af skattskyldum tekjum hverju
sinni og getur verid breytilegur fra ari til ars).

Ef notast er vid marga adstodargerninga verdur ad tilgreina adstodarfjarhed samkveemt hverjum gerningi fyrir
sig.

Uthlutad af framkvaemdastjérninni samkvamt malsmedferdinni sem um getur i kafla 2.2.
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ESB-STOFNANIR

FRAMKV/AEMDASTJORNIN

Afturkéllun tilkynningar um fyrirhugadan samruna fyrirtekja 2022/EES/37/03
(mél M.10658 - NORSK HYDRO/ALUMETAL)

Framkveemdastjorninni barst 13. mai 2022 tilkynning (1) um fyrirhugadan samruna i samreemi vid 4. gr.
reglugerdar radsins (EB) nr. 139/2004 (2) (,,samrunareglugerdarinnar®).

Hinn 7. jani 2022 skyroi tilkynnandi framkveemdastjorninni fra pvi ad tilkynningin veeri afturkdllug.

(1)  Stjtid. ESB C 208, 24.5.2022, bls. 6.
()  Stjtid. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1.
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Tilkynning um fyrirhugadan samruna fyrirtekja 2022/EES/37/04
(mal M.10560 — SIKA/MBCC GROUP)

1. Framkveemdastjorninni barst 7. juni 2022 tilkynning um fyrirhugadan samruna i samraemi vid 4. gr. reglugerdar radsins
(EB) nr. 139/2004 (1).
Tilkynningin vardar eftirfarandi fyrirteeki:
—  Sika International AG (,,Sika®, Sviss), dotturfyrirtaeki sem er 100% i eigu SIKA AG (,,Sika AG®, Sviss)
—  LSF11 Skyscraper Holdco S.a.r.l. (,, MBCC*, Luxemborg), endanlegt médurfélag MBCC Group
Sika 6dlast yfirrad, i skilningi b-lidar 1. mgr. 3. gr. samrunareglugerdarinnar, yfir MBCC i heild.
Samruninn & sér stad med kaupum & hlutabréfum.
2. Starfsemi hlutadeigandi fyrirteekja er sem hér segir:

—  Sika: samsteeda sem starfar um allan heim vid préun, framleidslu og afhendingu & efnablondum, marbléndum, limefni
og péttiefni, deyfingar- og styrkingarefni, burdarstyrkingarkerfi, idnadargélfefni sem og pakefni og vatnspéttandi
kerfi sem notud eru i bygginga- og framleidsluidnadi.

— for MBCC: samsteda sem samanstendur af tveimur vidskiptaeiningum sem starfa um allan heim; i)
»iblondunarefnakerfi“ sem annast lausnir fyrir vidskiptavini 4 svidi steinsteypuframleidslu, sements- 09
nedanjardarbyggingarstarfsemi, og ii) ,,byggingarkerfi“ sem annast lausnir til pess ad verja og gera vid byggingar og
burdarvirki.

3. Frumathugun framkvemdastjornarinnar hefur leitt i 1jos ad hin fyrirhugudu vidskipti sem hafa verid tilkynnt geti fallid
undir gildissvid samrunareglugerdarinnar. Fyrirvari er pd um endanlega akvordun.

4. Ppridju adilar sem eiga hagsmuna ad geeta eru hvattir til ad senda framkvemdastjorninni athugasemdir sem peir kunna ad
hafa fram ad feera um hina fyrirhugudu starfsemi.

Athugasemdir verda ad berast framkvemdastjérninni innan tiu daga fra pvi ad tilkynning pessi birtist i Stjtid. ESB C 234,
17.6.2022. Eftirfarandi tilvisun skal dvallt tekin sérstaklega fram:

M.10560 — SIKA/MBCC GROUP

Unnt er ad senda framkvaemdastjérninni athugasemdir med télvuposti, simbréfi eda i pdsti. Vinsamlegast notid eftirfarandi
samskiptaleidir:

Netfang: COMP-MERGER-REGISTRY @ec.europa.eu
Bréfasimi: +32 22964301

Pdstéritun:

European Commission
Directorate-General for Competition
Merger Registry

1049 Bruxelles/Brussel

(t)  Stjtid. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1 (,,samrunareglugerdin®).


mailto:COMP-MERGER-REGISTRY@ec.europa.eu

16.6.2022 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins Nr. 37/47

Tilkynning um fyrirhugadan samruna fyrirtekja 2022/EES/37/05

(mal M.10649 - PKN ORLEN/NORMBENZ/SELECTED HUNGARIAN AND
SLOVAK ASSETS OF MOL)

1. Framkveemdastjorninni barst 10. jani 2022 tilkynning um fyrirhugadan samruna i samreemi vio 4. gr. reglugerdar radsins
(EB) nr. 139/2004 (1).

Tilkynningin vardar eftirfarandi fyrirteeki:
—  Polski Koncern Naftowy ORLEN S.A. (,,PKN ORLEN®, Péllandi)
—  Normbenz Magyarorszag Kft. (,,Normbenz*, Ungverjalandi)

—  Valdar eignir i Ungverjalandi og Sldvakiu sem lata sem stendur yfirradum MOL Magyar Olaj- és Géazipari Nyrt
(,,MOL*, Ungverjalandi)

PKN Orlen 6dlast yfirrdd sér i lagi, i skilningi b-lidar 1. mgr. 3. gr. samrunareglugerdarinnar, yfir Normbenz og véldum
eignum i Ungverjalandi og Slévakiu, sem stendur eru i eigu MOL, i heild.

Samruninn & sér stad med kaupum & hlutabréfum og eignum.
2. Starfsemi hlutadeigandi fyrirteekja er sem hér segir:

—  PKN ORLEN er médurfélag ORLEN samstaedunnar, sem er sampeett fjdlveitufyrirteeki sem starfar i Mid-Evrépu og
Kanada vid oliuhreinsun, lifeldsneytisframleidslu, framleidslu & efnum unnum ar jardoliu, framleidslu & rafmagni,
heilds6lu- og sméasolu & vélaeldsneyti, smasolu & hradsoluneytendavérum og vinnslu jardoliu og jardgasi.

—  Normbenz starfrakir pjénustustdédvar i Ungverjalandi undir vérumerkinu Lukoil.

— Voldu eignirnar i Ungverjalandi og Sldvakiu, sem lGta sem stendur yfirrddum MOL, sameina eignir sem eru
grundvéllur fyrir starfreekslu pjonuststddva i Ungverjalandi og Slévakiu.

3. Frumathugun framkvemdastjornarinnar hefur leitt i 1jos ad hin fyrirhugudu vidskipti sem hafa verid tilkynnt geti fallid
undir gildissvid samrunareglugerdarinnar. Fyrirvari er p6 um endanlega akvordun.

4. Ppridju adilar sem eiga hagsmuna ad geeta eru hvattir til ad senda framkvamdastjorninni athugasemdir sem peir kunna ad
hafa fram ad feera um hina fyrirhugudu starfsemi.

Athugasemdir verda ad berast framkvemdastjérninni innan tiu daga fra pvi ad tilkynning pessi birtist i Stjtio. ESB C 234,
17.06.2022. Eftirfarandi tilvisun skal &vallt tekin sérstaklega fram:

M.10649 — PKN ORLEN/NORMBENZ/SELECTED HUNGARIAN AND SLOVAK ASSETS OF MOL

Unnt er ad senda framkveemdastjérninni athugasemdir med tdlvupdsti, simbréfi eda i posti. Vinsamlegast notid eftirfarandi
samskiptaleidir:

Netfang: COMP-MERGER-REGISTRY @ec.europa.eu
Bréfasimi:+32 22964301

Postéritun:

European Commission
Directorate-General for Competition
Merger Registry

1049 Bruxelles/Brussel

(t)  Stjtid. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1 (,,samrunareglugerdin®).


mailto:COMP-MERGER-REGISTRY@ec.europa.eu

Nr. 37/48 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins 16.6.2022

Tilkynning um fyrirhugadan samruna fyrirtekja 2022/EES/37/06

(mal M.10720 - IVANHOE CAMBRIDGE/MUBADALA/DUTCH RESIDENTIAL
INVESTMENTS 1V)

Mal sem kann ad verda tekid fyrir samkvamt einfaldadri malsmedferd

1. Framkveemdastjorninni barst 3. juni 2022 tilkynning um fyrirhugadan samruna i samraemi vid 4. gr. reglugerdar radsins
(EB) nr. 139/2004 (4).

Tilkynningin varoar eftirfarandi fyrirteeki:

—  Ivanhoé Cambridge Inc. (Kanada, ,,Ivanhoe Cambridge*), sem er undir yfirradum Caisse de dépot et placement du
Québec (,,CDPQ*)

—  Mubadala Investment Company PJSC (Sameinudu arabisku furstademunum, ,,Mubadala“)

—  Dutch Residential Investments IV B.V. (Nidurlondum, ,,DRI IV*)

Ivanhoe Cambridge og Mobadala 6dlast sameiginleg yfirrdd, i skilningi b-lidar 1. mgr. 3. gr. og 4. mgr. 3. gr.
samrunareglugerdarinnar, yfir DRI V.

Samruninn & sér stad med samningi eda eftir hvada 6drum leidum sem er.
2. Starfsemi hlutadeigandi fyrirteekja er sem hér segir:

—  lvanhoe Cambridge: fjarfestingar i fasteignum um allan heim. CDPQ, mddurfyrirteeki pess, er kanadiskt rekstrarfélag
sj6da.

— Mubadala: fjarfestingarfélag stjornvalda i Abu Dhabi sem styrir fjolbreyttu verdbréfasafni eigna og fjarfestinga i
Sameinudu arabisku furstademunum og vidar. Mubadala fjarfestir i ymsum atvinnugreinum, m.a. orkuframleidslu,
veitustarfsemi, fasteignum, grunnframleidslu og pjénustu.

— DRI IV: kaup & ibadarhtsneedi i Nidurldndum med pad ad markmidi ad eiga, proa og/eda selja slikar eignir.

3. Frumathugun framkvemdastjornarinnar hefur leitt i 1jés ad hin fyrirhugudu vidskipti sem hafa verid tilkynnt geti fallid
undir gildissvid samrunareglugerdarinnar. Fyrirvari er p6 um endanlega akvordun.

Hafa ber i huga ad mal petta kann ad verda tekid fyrir samkvaeemt malsmedferdinni sem kvedid er & um i tilkynningu
framkvaemdastjornarinnar um einfaldada malsmedferd vid medhéndlun tiltekinna mala sem varda samruna, samkvamt
reglugerd radsins (EB) nr. 139/2004 (2).

4. Ppridju adilar sem eiga hagsmuna ad geeta eru hvattir til ad senda framkvemdastjorninni athugasemdir sem peir kunna ad
hafa fram ad feera um hina fyrirhugudu starfsemi.

Athugasemdir verda ad berast framkvaemdastjorninni innan tiu daga fra pvi ad tilkynning pessi birtist i Stjtid. ESB C 228,
13.6.2022. Eftirfarandi tilvisun skal avallt tekin sérstaklega fram:

M.10720 — IVANHOE CAMBRIDGE/MUBADALA/DUTCH RESIDENTIAL INVESTMENTS IV

Unnt er ad senda framkvamdastjérninni athugasemdir med télvupdsti, simbréfi eda i posti. Vinsamlegast notid eftirfarandi
samskiptaleidir:

Netfang: COMP-MERGER-REGISTRY @ec.europa.eu
Bréfasimi: +32 22964301

Péstaritun:

European Commission
Directorate-General for Competition
Merger Registry

1049 Bruxelles/Brussel

(1) Stjtio. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1 (,,samrunareglugerdin®).
(» Stjtio. ESB C 366, 14.12.2013, bls. 5.


mailto:COMP-MERGER-REGISTRY@ec.europa.eu

16.6.2022 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins Nr. 37/49

Tilkynning um fyrirhugadan samruna fyrirtekja 2022/EES/37/07

(mal M.10748 - MACQUARIE/BCI/NATIONAL GRID/NATIONAL GRID GAS)

Mal sem kann ad verda tekid fyrir samkvamt einfaldadri malsmedferd

Framkveemdastjorninni barst 8. juni 2022 tilkynning um fyrirhugadan samruna i samreemi vid 4. gr. reglugerdar radsins
(EB) nr. 139/2004 (1).

Tilkynningin varoar eftirfarandi fyrirteki:

—  Macquarie Infrastructure and Real Assets (Evropu) Limited, sem tilheyrir Macquarie Group Limited (,,Macquarie®,
Astraliu)

—  British Columbia Investment Management Corporation (,,BCI“, Kanada)
—  National Grid plc (,,National Grid“, Bretlandi)
—  Gasflutninga- og gasmelingafyrirteeki National Grid (,,National Grid Gas*, Bretlandi)

Macquarie, BCI og National Grid &dlast sameiginleg yfirrdd, i skilningi b-lidar 1. mgr. 3. gr. og 4. mgr. 3. gr.
samrunareglugerdarinnar, yfir National Grid Gas.

Samruninn & sér stad med kaupum & hlutabréfum.
Starfsemi hlutadeigandi fyrirteekja er sem hér segir:

—  Macquarie: veitir pjonustu & svidi bankastarfsemi, fjarmalapjonustu, radgjafar, fjarfestinga og styringar sjoda um
allan heim.

—  BCI er umbodsadili rikisstjornar Bresku Kolumbiu i Kanada sem fjarfestir i mismunandi eignaflokkrum fyrir hond
vidskiptavina i opinbera geiranum i Bresku Kolumbiu.

— National Grid & og starfreekir eftirlitsskyld raforku- og gasgrunnvirki i Stora-Bretlandi og nordausturhluta
Bandarikjanna.

— National Grid Gas annast tvenns konar meginstarfsemi: i) eigandi og rekstraradili gasflutningakerfis i Stéra-Bretlandi;
og ii) eigandi og rekstraradili gasmelingarfyrirteekisins, National Grid Metering.

Frumathugun framkvaemdastjornarinnar hefur leitt i 1j6s ad hin fyrirhugudu vidskipti sem hafa verid tilkynnt geti fallio
undir gildissvid samrunareglugerdarinnar. Fyrirvari er p6 um endanlega akvordun.

Hafa ber i huga ad mal petta kann ad verda tekid fyrir samkveemt malsmeoferdinni sem kvedid er & um i tilkynningu
framkvemdastjornarinnar um einfaldada malsmedferd vido medhdndlun tiltekinna mala sem varda samruna, samkvaemt
reglugerd radsins (EB) nr. 139/2004 (2).

pridju adilar sem eiga hagsmuna ad geeta eru hvattir til ad senda framkvaemdastjorninni athugasemdir sem peir kunna ad
hafa fram ad feera um hina fyrirhugudu starfsemi.

Athugasemdir verda ad berast framkvemdastjérninni innan tiu daga fra pvi ad tilkynning pessi birtist i Stjtio. ESB C 233,
16.6.2022. Eftirfarandi tilvisun skal dvallt tekin sérstaklega fram:

M.10748 - MACQUARIE/BCI/NATIONAL GRID/NATIONAL GRID GAS

Unnt er ad senda framkveemdastjérninni athugasemdir med tdlvupdsti, simbréfi eda i posti. Vinsamlegast notid eftirfarandi
samskiptaleidir:

Netfang: COMP-MERGER-REGISTRY @ec.europa.eu
Bréfasimi: +32 22964301

Péstaritun:

European Commission
Directorate-General for Competition
Merger Registry

1049 Bruxelles/Brussel

©)
®

Stjtid. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1 (,,samrunareglugerdin‘).
Stjtio. ESB C 366, 14.12.2013, bls. 5.
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Nr. 37/50 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins 16.6.2022

Tilkynning um fyrirhugadan samruna fyrirtekja 2022/EES/37/08
(méal M.10768 — KKR/ALBIOMA)

Mal sem kann ad verda tekid fyrir samkvamt einfaldadri malsmedferd

1. Framkvaemdastjorninni barst 7. juni 2022 tilkynning um fyrirhugadan samruna i samremi vid 4. gr. reglugerdar radsins
(EB) nr. 139/2004 (1).

Tilkynningin vardar eftirfarandi fyrirteeki:

—  KKR & Co. Inc. (,KKR*, Bandarikjunum)

—  Albioma S.A. (,,Albioma*) (Frakklandi)

Samruninn & sér stad med kaupum & hlutabréfum.
2. Starfsemi hlutadeigandi fyrirteekja er sem hér segir:

— KKR er fjarfestingarfyrirteeki sem starfar um allan heim og annast eignastyringu sérhafdra eigna og
fjarmagnsmarkada- og tryggingalausnir.

—  Albioma er orkuframleidandi sem notar endurnyjanlega orkugjafa; lifmassa, ljésspennuorku og jardvarma.

3. Frumathugun framkvemdastjornarinnar hefur leitt i 1jés ad hin fyrirhugudu vidskipti sem hafa verid tilkynnt geti fallid
undir gildissvid samrunareglugerdarinnar. Fyrirvari er p6 um endanlega akvordun.

Hafa ber i huga ad mal petta kann ad verda tekid fyrir samkvaeemt malsmedferdinni sem kvedid er & um i tilkynningu
framkvemdastjornarinnar um einfaldada malsmedferd vido medhéndlun tiltekinna mala sem varda samruna, samkvamt
reglugerd radsins (EB) nr. 139/2004 (2).

4. Ppridju adilar sem eiga hagsmuna ad geeta eru hvattir til ad senda framkvemdastjorninni athugasemdir sem peir kunna ad
hafa fram ad feera um hina fyrirhugudu starfsemi.

Athugasemdir verda ad berast framkvemdastjérninni innan tiu daga fra pvi ad tilkynning pessi birtist i Stjtio. ESB C 234,
17.06.2022. Eftirfarandi tilvisun skal &vallt tekin sérstaklega fram:

M.10768 — KKR/ALBIOMA

Unnt er ad senda framkvamdastjérninni athugasemdir med télvupdsti, simbréfi eda i posti. Vinsamlegast notid eftirfarandi
samskiptaleidir:

Netfang: COMP-MERGER-REGISTRY @ec.europa.eu
Bréfasimi: +32 22964301

Pdstéritun:

European Commission
Directorate-General for Competition
Merger Registry

1049 Bruxelles/Brussel

(1) Stjtio. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1 (,,samrunareglugerdin®).
(» Stjtio. ESB C 366, 14.12.2013, bls. 5.
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16.6.2022 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins Nr. 37/51

Akvordun um ad hreyfa ekki andmeelum vid tilkynntum samruna fyrirtekja 2022/EES/37/09
(mél M.10515 — ILIAD/UPC POLSKA)

Framkveemdastjornin &kvad 10. mars 2022 ad hreyfa ekki andmelum vid ofangreindum tilkynntum
samruna og lysa hann samrymanlegan reglum sameiginlega markadarins. Akvérdunin er tekin i samrami
vid b-1id 1. mgr. 6. gr. reglugerdar radsins (EB) nr. 139/2004 (1). Ostytt Gtgafa pessarar akvordunar er
eingdngu til & ensku og verdur han birt eftir ad felld hafa verid brott vidskiptaleyndarmal, ef einhver eru.
Unnt verdur ad nalgast hana 4 eftirfarandi hatt:

- A samkeppnishluta Europa-vefsetursins (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Notendur
vefsetursins geta leitad ad samrunadkvérdunum med ymsum heetti, m.a. eftir fyrirteki, malsnimeri,
dagsetningu og atvinnugrein.

- A rafreenu snidi & vefsetrinu EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm) undir skjalndmeri
32022M10515. EUR-Lex veitir adgang ad 16ggjéf Evropusambandsins & Internetinu.

Akvérdun um ad hreyfa ekki andmaelum vid tilkynntum samruna fyrirtekja 2022/EES/37/10
(mél M.10579 — PON HOLDING/AUTOHAUS ADELBERT MOLL/FLEXXDRIVE)

Framkveemdastjornin akvad 30. mai 2022 ad hreyfa ekki andmalum vid ofangreindum tilkynntum
samruna og lysa hann samrymanlegan reglum sameiginlega markadarins. Akvérdunin er tekin i samraemi
vid b-1id 1. mgr. 6. gr. reglugerdar radsins (EB) nr. 139/2004 (1). Ostytt Gtgafa pessarar akvordunar er
eingdngu til & ensku og verdur han birt eftir ad felld hafa verid brott vidskiptaleyndarmal, ef einhver eru.
Unnt verdur ad nalgast hana a eftirfarandi hatt:

- A samkeppnishluta Europa-vefsetursins (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Notendur
vefsetursins geta leitad ad samrunadkvérdunum med ymsum heetti, m.a. eftir fyrirteeki, malsnimeri,
dagsetningu og atvinnugrein.

- A rafrenu snidi & vefsetrinu EUR-Lex (http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm) undir skjalnameri
32022M10579. EUR-Lex veitir adgang ad 16ggjof Evropusambandsins & Internetinu.

(1)  Stjtid. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm

Nr. 37/52 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins 16.6.2022

Akvordun um ad hreyfa ekki andmeelum vid tilkynntum samruna fyrirtekja 2022/EES/37/11
(mal M.10662 — ATLANTIA/YUNEX)

Framkveemdastjornin akvad 7. juni 2022 ad hreyfa ekki andmelum vid ofangreindum tilkynntum
samruna og lysa hann samrymanlegan reglum sameiginlega markadarins. Akvérdunin er tekin i samrami
vid b-1id 1. mgr. 6. gr. reglugerdar radsins (EB) nr. 139/2004 (1). Ostytt Gtgafa pessarar akvordunar er
eingdngu til & ensku og verdur han birt eftir ad felld hafa verid brott vidskiptaleyndarmal, ef einhver eru.
Unnt verdur ad nalgast hana 4 eftirfarandi hatt:

- A samkeppnishluta Europa-vefsetursins (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Notendur
vefsetursins geta leitad ad samrunadkvérdunum med ymsum heetti, m.a. eftir fyrirteki, malsnimeri,
dagsetningu og atvinnugrein.

- A rafreenu snidi & vefsetrinu EUR-Lex (http:/eur-lex.europa.eu/en/index.htm) undir skjalndmeri
32022M10662. EUR-Lex veitir adgang ad 16ggjéf Evropusambandsins & Internetinu.

Akvérdun um ad hreyfa ekki andmaelum vid tilkynntum samruna fyrirtekja 2022/EES/37/12
(mal M.10667 — VESA/POSTNL)

Framkveemdastjornin dkvad 3. juni 2022 ad hreyfa ekki andmelum vid ofangreindum tilkynntum
samruna og lysa hann samrymanlegan reglum sameiginlega markadarins. Akvordunin er tekin i samrami
vid b-1id 1. mgr. 6. gr. reglugerdar radsins (EB) nr. 139/2004 (1). Ostytt Gtgafa pessarar akvordunar er
eingdngu til & ensku og verdur han birt eftir ad felld hafa verid brott vidskiptaleyndarmal, ef einhver eru.
Unnt verdur ad nalgast hana a eftirfarandi hatt:

- A samkeppnishluta Europa-vefsetursins (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Notendur
vefsetursins geta leitad ad samrunadkvérdunum med ymsum hetti, m.a. eftir fyrirteeki, malsnameri,
dagsetningu og atvinnugrein.

- A rafreenu snidi & vefsetrinu EUR-Lex (http:/eur-lex.europa.eu/en/index.htm) undir skjalndmeri
32022M10667. EUR-Lex veitir adgang ad 16ggjof Evropusambandsins & Internetinu.

(1)  Stjtid. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1.
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16.6.2022 EES-vidbatir vid Stjornartidindi Evropusambandsins Nr. 37/53

Akvordun um ad hreyfa ekki andmeelum vid tilkynntum samruna fyrirtekja 2022/EES/37/13
(mal M.10700 — HY24/ENAGAS/ENAGAS RENOVABLE)

Framkveemdastjornin akvad 7. juni 2022 ad hreyfa ekki andmalum vid ofangreindum tilkynntum
samruna og lysa hann samrymanlegan reglum sameiginlega markadarins. Akvérdunin er tekin i samrami
vid b-1id 1. mgr. 6. gr. reglugerdar radsins (EB) nr. 139/2004 (1). Ostytt Gtgafa pessarar akvordunar er
eingdngu til & ensku og verdur han birt eftir ad felld hafa verid brott vidskiptaleyndarmal, ef einhver eru.
Unnt verdur ad nalgast hana 4 eftirfarandi hatt:

- A samkeppnishluta Europa-vefsetursins (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Notendur
vefsetursins geta leitad ad samrunadkvérdunum med ymsum heetti, m.a. eftir fyrirteki, malsnimeri,
dagsetningu og atvinnugrein.

- A rafreenu snidi & vefsetrinu EUR-Lex (http:/eur-lex.europa.eu/en/index.htm) undir skjalndmeri
32022M10700. EUR-Lex veitir adgang ad 16ggjof Evropusambandsins & Internetinu.

Akvérdun um ad hreyfa ekki andmaelum vid tilkynntum samruna fyrirtekja 2022/EES/37/14
(mél M.10736 — ITOCHU/ISUZU MOTORS/JV)

Framkveemdastjornin dkvad 1. juni 2022 ad hreyfa ekki andmelum vid ofangreindum tilkynntum
samruna og lysa hann samrymanlegan reglum sameiginlega markadarins. Akvérdunin er tekin i samraemi
vid b-1id 1. mgr. 6. gr. reglugerdar radsins (EB) nr. 139/2004 (1). Ostytt Gtgafa pessarar akvordunar er
eingdngu til & ensku og verdur han birt eftir ad felld hafa verid brott vidskiptaleyndarmal, ef einhver eru.
Unnt verdur ad nalgast hana a eftirfarandi hatt:

- A samkeppnishluta Europa-vefsetursins (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Notendur
vefsetursins geta leitad ad samrunadkvérdunum med ymsum heetti, m.a. eftir fyrirteeki, malsnimeri,
dagsetningu og atvinnugrein.

- A rafreenu snidi & vefsetrinu EUR-Lex (http:/eur-lex.europa.eu/en/index.htm) undir skjalndmeri
32022M10736. EUR-Lex veitir adgang ad 16ggjof Evropusambandsins & Internetinu.

(1)  Stjtid. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm
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Akvordun um ad hreyfa ekki andmeelum vid tilkynntum samruna fyrirtekja 2022/EES/37/15
(mél M.10746 - MORGAN STANLEY/BAWAG/GYLE JV)

Framkveemdastjornin akvad 3. juni 2022 ad hreyfa ekki andmelum vid ofangreindum tilkynntum
samruna og lysa hann samrymanlegan reglum sameiginlega markadarins. Akvérdunin er tekin i samrami
vid b-1id 1. mgr. 6. gr. reglugerdar radsins (EB) nr. 139/2004 (1). Ostytt (tgafa pessarar akvordunar er
eingdngu til & ensku og verdur han birt eftir ad felld hafa verid brott vidskiptaleyndarmal, ef einhver eru.
Unnt verdur ad nalgast hana 4 eftirfarandi hatt:

- A samkeppnishluta Europa-vefsetursins (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Notendur
vefsetursins geta leitad ad samrunadkvérdunum med ymsum heetti, m.a. eftir fyrirteki, malsnimeri,
dagsetningu og atvinnugrein.

- A rafreenu snidi & vefsetrinu EUR-Lex (http:/eur-lex.europa.eu/en/index.htm) undir skjalndmeri
32022M10746. EUR-Lex veitir adgang ad 16ggjof Evropusambandsins & Internetinu.

(1)  Stjtid. ESB L 24, 29.1.2004, bls. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/en/index.htm
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