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Hering — Prospektkontroll

Vi viser til Deres horingsbrev av 07.07.04.

Norsk Tillitsmann ASA (NTM) er av den oppfatning at muligheten for forenklet prospektplikt
for finansinstitusjoner har vart effektivt for det norske markedet. Vi antar imidlertid at
giennomfoeringen av direktivet er il hinder for en videreforing av dette.

Sertifikater omfattes ikke av prospektplikten i direktivet. Arbeidsgruppen foreslar likevel en
slik regulering i trdd med gjeldende rett. Sertifikater utstedt.av finansinstitusjoner kunne .
‘tenkes 4 vaere et effektivt instrument for massemarkedet. Omkostningene etter dagens regler
vil imidlertid forhindre dette. Tatt i betraktning at den forenklede prospektplikten fjernes for
finansinstitusjoner, burde en slik ordning kunne videreferes nar det gjelder sertifikater.

Finansdepartementet har ogsi bedt om kommentarer til Kredittilsynets brev av 24.06.04
vedrarende plasseringen av prospektkontrollen. Vi vil bemerke det uheldige i at dette
spersmaélet ikke ble omfattet av arbeidsgruppens mandat, slik at sparsmélet kunne gis samme
behandling som de evrige sporsmal.

Nér det gjelder spersmalet om hvilket organ som skal foresta prospektkontrollen, viser vi il
de synspunkt vi la til grunn i vart heringsbrev av 2. desember 2003 vedrarende
regnskapskontrollen.

Det er vesentlig at prospektkontrollen uteves pé en effektiv mte av et organ som har
markedsmessig forstdelse, slik at prospektkravene ivaretas pa en méte som er mest mulig
hensiktsmessig for investorene.

Dette krever innsikt i og nzrhet til markedet. Oslo Bors har gjennom sine oppgaver bade
tilstrekkelig innsikt og nzrhet til markedet. Oslo Bers har ogsé lang praksis i utevelse av
prospektkontroll. Vi antar at ogsé Kredittilsynet har god markedsmessigmessig innsikt, og
erfaring med prospektkontroll kan opparbeides. Kredittilsynet er et tilsynsorgan som driver
tilsyn pd overordnet plan, og som i dag ikke utever lopende daglig operativ kontroll.
Kredittilsynet vil av den grunn ikke ha den samme operative nzrhet til markedet som bersen.
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Det er ogsa av betydning at utstedere har feerrest mulige instanser & forholde seg til. En
vesentlig del av de emitterte verdipapirer blir bersnotert. Dette medforer at aktarene uansett
mé gjennom en prosess med Oslo Bers med hensyn til noteringen. Dersom den operative
kontrollen blir lagt til Kredittilsynet, vil akterene métte forholde seg til flere institusjoner i
forbindelse med barsnotering av verdipapirer, noe som vil kunne svekke effektiviteten i
forbindelse med emisjoner.

Det organ som utever prospektkontrollen ma vare tilstrekkelig markedsmessig orientert til at
oppgaven utaves effektivt. Dette vi stille krav til bide Kredittilsynet og bersen. Et moment av
betydning er at kontrollen er en utevelse av offentlig myndighet som vil gi klageadgang.
Legges kontrollen til Oslo Bers vil Kredittilsynet vare klageorgan (alternativt bersens egne
klageorganer), mens departementet vil vaere klageorgan dersom prospektkontrollen legges til
Kredittilsynet. Ogsé for klageorganet kreves markedsmessig innsikt og nzrhet, og det antas at
Kredittilsynet er nzrmere enn departementet til 4 utave oppgaven som klageinstans.

I utgangspunktet ber offentlig myndighet utoves av offentlige organer. Dette tilsier at
prospektkontrollen ikke ber legges til Oslo Bors. Det er imidlertid adgang til 4 delegere
prospektkontrollen i 8 4r, og slik delegasjon er gjort til berser i andre land.

Vi er pa denne bakgrunn av den oppfatning at den mest hensiktsmessige losning synes & vare
at prospektkontrollen i alle fall i ferste omgang legges til Oslo Bers.

Med vennlig hilsen___
Norsk Tillitsmann ASA
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