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Horing — handel i obligasjoner med fortrinnsrett pa Oslo Bers

Det vises til heringsbrev fra Oslo Bers datert 16. mai vedrerende handel i obligasjoner med
fortrinnsrett.

Verdipapirfondenes forening er enig med Oslo Bers i at handelen med obligasjoner med
fortrinnsrett bor organiseres pa en slik mate at det bidrar til 4 skape et likvid marked for slike
instrumenter. For & fa dette til er det etter vart syn nedvendig at markedsplassen bygger pa
prinsippene om apenhet, gjennomlysing og lik tilgang til informasjon for alle akterer i
markedet. Med dette som utgangspunkt, har vi folgende kommentarer til noen av de spersmél
som er reist 1 heringsbrevet:

e Vi har ingen sterke oppfatninger nar det gjelder hvilken av de to handelsmetodene som
bor benyttes for obligasjoner med fortrinnsrett. Sett fra vart stasted ber imidlertid
ordreboken, uavhengig av handelsmetode, inneholde meglerid for hver enkelt ordre. Etter
dagens regelverk er det kun meglerne som kan se hvem som stiller de ulike prisene. Vart
prinsipielle syn er at det generelt bor legges til rette for at ogsé investorsiden gis mulighet
til mer dybdeinformasjon i ordreboken. Vi mener dette vil bidra til en mer effektiv
markedsplass.

* I henhold til verdipapirfondloven skal et verdipapirfond daglig verdsette fondets portefolje
til markedsverdi. Markedsverdien relaterer seg til et bestemt tidspunkt og det er utbredt
bransjepraksis, bade nasjonalt og internasjonalt, & legge sluttkurs til grunn ved
verdivurderingen av portefoljen. Sett fra vart stasted vil det sdledes vaere meget uheldig
dersom kun heyeste, laveste og gjennomsnittlig omsetningskurs offentliggjeres, jf.
forslaget som én markedsakter har spilt inn. Sett med vare oyne vil et slikt system gi
utilstrekkelig informasjon ved verdsettingen. Etter véar vurdering ber de samme
gjennomlysningsreglene som gjelder for ovrige noterte 14n, dvs. for hver enkelt
transaksjon offentliggjering av tidspunkt, kurs, volum etc., som et minimum ogsa gjelde
for obligasjoner med fortrinnsrett. Uten sluttkursinformasjon ma det antas at kun
begrensede andeler av midlene i rentefond vil bli plassert i obligasjoner med fortrinnsrett.
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