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Heoringsuttalelse — utkast til endringer i borsforskriften oo
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Vi viser til Deres brev 14.03.05 vedrerende hering om utkast til endringer i borsforskriften. Det er (
Oslo Bers selv som har utarbeidet heringsnotatet til denne saken.
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Endringene i bersloven i 2000 har medfort en overforing av bersregulering fra bersforskriften til } * »’ff:‘g:g,:
Oslo Bers’ egne regler (forretningsvilkar). Utkastet til endringer i borsforskriften ber ses i e ',git,:igg
sammenheng med det forslaget Oslo Bers sendte pd hering 17.01.05 vedrerende opptak av "1’3::'}::',:2:';
aksjer/grunnfondsbevis og obligasjoner samt om lopende forpliktelser. I den forbindelse viser vi .}'.I‘i',i
ogsé til var heringsuttalelse 08.03.05 som for ovrig i all hovedsak stottet opp under bersens s 5
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forslag til egne regler. Bl.a. uttrykte vi da stette til at bersens brukere lett skulle kunne finne de ,‘::'
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sentrale reglene, hva enten de er av slik karakter at bersen selv har kompetanse til & gi dem, eller :o:;:{" 23. .
de skal gis i forskrifts form, samlet pa ett sted, nemlig i borsens egne regler. 4 .zn;ﬁff.f{%
Vi registrerer at de forskrifisendringer som na foreslds, dels representerer en gjennomfering av '5;';'.:?
det sékalte opptaksdirektivet, Rdir 2001/34/EF om vilkar for opptak av verdipapirer til offisiell we
notering pd en fondsbers og opplysninger som skal offentliggjores om disse verdipapirene. Dette “‘.‘q "
har bl.a. som folge at de reglene som ikke folger av opptaksdirektivet, i hovedsak anses 4 hore inn N w
under bersens egne regler etter barsloven § 5-1 tredje ledd, og foreslas derfor straket i Wl T
borsforskriften. Noen bestemmelser som pa en naturlig mate utfyller bersloven eller som har en '77,';,«%. )
annen ordlyd enn direktivet, blir etter forslaget stdende. . \“(. B
o
Finansneringens Hovedorganisasjon oppfatter det foreliggende forskriftsutkastet mye som et &}y’«' -

nedvendig oppryddingsarbeid som folge av at Oslo Bers har blitt privatisert og oppnéidd sterre
grad av selvstyrerett. Det nye regelverket gir séledes et klarere uttrykk for en naturlig
arbeidsdeling mellom privat- og offentligrettslige regler. Vi stiller oss pa denne bakgrunn positive ,
til de endringene som na er foreslatt.

Vi registrerer ogsa at det alt i alt dreier seg om fa endringer i de materielle reglene i de temaene
som berores av utkastet til endret bersforskrift. Vi kommenterer ganske kort noen av disse
nedenfor:

Listestruktur

Regulering av bersens listestruktur og de ulike kravene pé& hovedlisten og SMB-listen er overlatt
til bersens egen regulering, uten at det na foreslas noen endringer i de kravene som stilles. Vi ser
dette som en helt naturlig konsekvens av den "nye” statusen for Oslo Bers.
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Minimumsstorrelse for notering av obligasjoner senkes

Vi tar til etterretning at minstekravet reduseres i samsvar med direktivkravet fra NOK 25
millioner til NOK 2 millioner, og at det vil vaere opp til bersen selv 4 vurdere om smé
obligasjonslan for evrig ikke egner seg for notering og derfor kan nektes & bli tatt opp.

Tillitsmann
Det virker ogsa fornuftig at det foreslés at kravet om tillitsmann for notering av obligasjoner
fjernes fra forskriften og kun tas med i bersens egne regler.

Deltakelse i kursnoteringen

FNH stiller seg positiv til de endringene som foreslas i bersforskriften kapittel 11, 12 og 13, og
som skal gjore det lettere & bli medlem av samtlige Norexberser, jf de sdkalte Norex Member
Rules. Kun de overordnede kravene for & bli medlem av borsen, forelds inntatt i forskriften.
Detaljene overlates til den enkelte bors. Vi har heller ikke noe imot at forskriftsforslaget apner for
at andre enn verdipapirforetak kan bli medlemmer av bersen.

Disiplincernemnd

FNH har allerede i sin heringsuttalelse vedrerende nye bersregler stottet forslaget om 4 opprette
en egen disiplineernemnd som skal uteve bersens sanksjonsmyndighet overfor barsens brukere.
Dette er i samsvar med bersloven av 2000. Vi ser det ogsd som meget positivt at det legges opp til
at denne nemnden skal ha uavhengighet til eiere, brukere og bersens gvrige virksomhet, og at det
tas sikte pa at nemnden skal ha en bred juridisk, ekonomisk og regnskapsmessig kompetanse. Vi
stotter naturligvis de (redaksjonelle) endringene i bersforskriften som maé til for & legge
grunnlaget for opprettelsen av en slik uavhengig disiplinernemnd. Bersklagenemnden vil besta,
og vil fortsatt reguleres etter regler i borsforskriften kapittel 26. Denne nemnden vil ta seg av
klager hvor forvaltningsloven gjelder. [ tillegg vil bersklagenemnden fungere som klageorgan for
klager rettet mot disiplineernemndens avgjorelser, nar det gjelder overtredelsesgebyr overfor
bersmedlemmer og utstedere samt for andre sanksjoner besluttet av denne nemnden. FNH
vurderer det slik at borsen pa denne méten vil fa et sanksjonssystem som virker effektivt til
beskyttelse av verdipapirmarkedenes integritet, samt at det ogsd ivaretar hensynet til
rettssikkerhet for berorte parter.

Overtredelsesgebyr og lopende mulkt

FNH stetter forstaget om at bersforskriften positivt skal angi at inntekter fra overtredelsesgebyr
og lepende mulkt fratrukket bersens saksomkostninger skal tilfalle Finansmarkedsfondet for
utdeling i trdd med fondets formal.

Med vennlig hilsen
Finansnaringens Hovedorganisasjon
Finans og juridisk avdeling
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Arne Johan Hovland

Direktor Fagsjef
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