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Hgring — endring av obligasjonsreglene ved Oslo Bgars

Det vises til hgringsbrev datert 03. oktober 2007 vedrgrende forslag om endring av Oslo Bars’
obligasjonsregler.

Verdipapirfondenes forening (VFF) stiller seg positiv til at Oslo Bars na sgker a oppdatere
obligasjonsreglene i forhold til ny begrslov og ny lov om verdipapirhandel. Vi har i det
etterfglgende noen merknader til det foreliggende utkastet til revidert versjon av bgrsens
obligasjonsregler.

Fjerning av tillitsmannskravet
Som en fglge av at barsens regler skal harmoniseres med reglene i gvrige E@S-land forslas
det & fjerne det seernorske kravet om tillitsmannsordning for Ian som skal barsnoteres.

VFF er i utgangspunktet positiv til at barsens regler i starst mulig grad harmoniseres med
gjeldende internasjonalt regelverk Etter VFFs oppfatning er det imidlertid viktigere at
investors rettigheter ivaretas for Ian som skal bgrsnoteres. Ordningen med tillitsmenn har etter
vart syn ivaretatt disse rettighetene pa en tilfredsstillende mate. Det taler isolert sett for at
ordningen ber viderefares.

Oslo Bers antar imidlertid at pa grunn av at ordningen er sa velfungerende og godt innarbeidet
vil den viderefgres uavhengig av at det ikke lenger er et krav i bgrsens regler om dette. VFF
deler langt pa vei dette syn, men mener det kan vise seg at investorenes stilling svekkes som
folge av at det ikke lenger er krav om tillitsmannsordning. Det er derfor sveert viktig at bgrsen
etterser at investorsikkerheten ivaretas ogsa i framtiden, og at bgrsen har mulighet til &
iverksette ngdvendige tiltak dersom det i praksis viser seg at investors sikkerhet svekkes som
fglge av denne endringen.

Regnskapskrav

VFF statter at man i de nye reglene legger opp til en generell henvisning til
verdipapirhandelloven § 5-5 og § 5-6 (arsrapport og halvarsrapport). Vi har heller ingen
merknader til barsens forslag om at lantagere som kun utsteder 1an med palydende pa minst
50 000 euro ikke skal vaere unntatt dersom lanet sgkes bgrsnotert.



Krav om innsendelse av bgrsmeldinger via selskapsmeldingssystemet
VFF har ingen merknader til de foreslatte endringer ved offentliggjering av barsmeldinger.

Innhold i lanedokumentet

| avsnitt 2.9 Lanedokument 9. strekpunkt vedrgrende lanets sikkerhet vil det ikke lenger vaere
krav om en verdivurdering basert pa alminnelig anerkjente prinsipper. Vi reiser sparsmal om
det er et tilstrekkelig krav at det skal gis "informasjon om pantet slik at investor kan foreta en
velfundert vurdering”. VFF vil foretrekke om det pa dette punkt settes krav til en
verdivurdering basert pa alminnelige anerkjente prinsipper.

VFF har ingen merknader til de gvrige endringer som foreslas.
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