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1. Innledning

Finanstilsynet foreslar endringer i regelverket for mottak og offentliggjering av flaggemeldinger
etter verdipapirhandelloven kapittel 4, slik at denne oppgaven legges til Finanstilsynet. | dag
utfgres oppgaven av Euronext Oslo Bers (Oslo Bars). Forslaget innebaerer endringer i forskrift
av 6. desember 2007 nr. 1359 og har som formal & gi en mer hensiktsmessig og tydelig
oppgaveplassering i trad med Finanstilsynets rolle som tilsyns- og handhevingsmyndighet.

Forslaget er forankret i den senere tids overfaring av oppgaver fra Oslo Bers til Finanstilsynet,
herunder overfgring av tilsynet med informasjons- og tilbudsplikt og enkelte vurderinger knyttet
til gjennomfgringen av ESAP-regelverket. Hgringsnotatet behandler ikke spgrsmalet om
hvorvidt Oslo Bars skal veere offisiell lagringsmekanisme (OAM) eller innsamlingsmyndighet
etter ESAP. Nar det gjelder dette spgrsmalet vises det til eget hgringsnotat som er utarbeidet
av Finanstilsynet.

2. Bakgrunn og formal

2.1. Sammenheng med ESAP og gvrige oppgaver

| Prop. 74 LS (2023-2024) legger Finansdepartementet til grunn at enkelte av Oslo Bars’
oppgaver bar vurderes i sammenheng med gjennomfering av ESAP-regelverket. 1. april 2025
overtok Finanstilsynet oppgaven som tilbudsmyndighet og myndigheten til & fere tilsyn med
noterte utsteders informasjonsplikt og tilsyn med tilbakekjop og prisstabilisering.

Finanstilsynet har pa denne bakgrunn, og i samrad med Oslo Bgrs, foretatt en samlet vurdering
av oppgaveplasseringen for mottak og offentliggjering av flaggemeldinger.

3. Gjeldende rett

3.1. Flaggeplikt etter verdipapirhandelloven og gjeldende
forskriftsregulering

Reglene i vphl. kapittel 4 gjennomfgrer bestemmelser i EUs direktiv 2004/109/EF
(rapporteringsdirektivet) som ble senere endret med EUs endringsdirektiv 2013/50/EU.

Etter verdipapirhandelloven § 4-2 skal flaggemeldinger sendes til utsteder og Finanstilsynet
eller den Finanstilsynet utpeker. Etter § 4-8 skal slike meldinger offentliggjeres av
Finanstilsynet eller den Finanstilsynet utpeker.

Finanstilsynet har med hjemmel i denne bestemmelsen fastsatt forskrift av 6. desember 2007
nr. 1359 om innsendelse og offentliggjering av flaggepliktig verdipapirhandel mv. Gjeldende
forskrift legger oppgaven med mottak og offentliggjering av flaggemeldinger il
markedsoperatgren (Oslo Bars). Ordningen er dermed forskriftsbasert og kan endres uten
lovendring.

4. Forslag til forskriftsendring

Finanstilsynet foreslar a oppheve forskriftens § 1 og 2 som legger oppgaven med mottak og
offentliggjering av flaggemeldinger til Oslo Bears, slik at oppgaven i stedet fglger lovens
hovedregel. Dette innebzerer at flaggepliktige skal sende melding til utsteder og Finanstilsynet
i trdd med verdipapirhandelloven § 4-2, og at Finanstilsynet offentliggjer meldingene i samsvar
med verdipapirhandelloven § 4-8, jf. § 5-12.

| ndveaerende § 3 i forskrift om innsendelse og offentliggjaring av flaggepliktig verdipapirhandel
er Oslo Bars delegert myndighet til & gi dispensasjon fra sprakkravet i verdipapirhandelloven
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§ 5-13 ferste og annet ledd om & gi opplysninger pa norsk. Denne delegasjonen i § 3
viderefgres uendret.

5. Finanstilsynets vurdering

Dagens ordning har fungert tilfredsstillende og er godt innarbeidet. Samtidig har utviklingen pa
verdipapiromradet, herunder overfgringen av flere oppgaver til Finanstilsynet, gjort det mindre
naturlig at oppgaven fortsatt ligger hos markedsoperateren.

Etter Finanstilsynets vurdering tilsier hensynet til en klar rollefordeling, sammenheng i
regelverksoppfelgingen og effektiv handheving at oppgaven legges til Finanstilsynet som
tilsynsmyndigheten. Nar mottak, offentliggjering, kontroll og oppfelging er samlet hos én aktar,
legger det til rette for mer effektiv oppfelging av mulige regelbrudd.

Oppgaven ligger ogsa utenfor markedsoperatarens kjernefunksjoner. | andre EQJS-land er
tilsvarende oppgaver i stagrre grad lagt til tilsynsmyndigheter eller offentlige ordninger. En
overfgring vil gi en mer hensiktsmessig ansvarsplassering og bidra til at tiisynsmyndigheten
organiserer seg mer i trad med nordisk praksis.

Videre vil en samlet Igsning hos Finanstilsynet gi et bedre grunnlag for utvikling av helhetlige
tekniske Igsninger, herunder bedre validering av innsender og innhold samt mer effektive
prosesser ved feil eller behov for oppfelging.

Forslaget er i trad med initiativ fra Euronext Oslo Bers.

6. Administrative og skonomiske konsekvenser

Forskriftsendringen og overfgring av oppgaven til Finanstilsynet forventes ikke a veere seerlig
byrdefull for markedsakterene. Forskriftsendringen antas & bergre blant andre aksjoneerer,
investorer, utstedere og verdipapirforetak.

Det forventes at endringen vil medfgre et visst behov for tilpasning hos bergrte
markedsaktgrer, seerlig knyttet til nye tekniske lgsninger for innsending og tilhgrende rutiner.
Flaggepliktens materielle innhold, terskler og frister forblir uendret.

De forventede w@konomiske konsekvensene for markedsaktgrene vil utgjgre en
engangskostnad i form av IT-tilpasninger ved at systemene ma tilpasses til nye
innsendingslgsninger, oppdatering av interne rutiner og systemer. Hos enkelte aktgrer kan det
ogsa vaere behov for endringer i compliance-prosesser knyttet til flaggeplikt. Det kan ogsa
oppsta mindre Igpende kostnader knyttet til bruk av nye innsendingslgsninger. Samtidig vil
overfgringen ha effektivitetsgevinster ved at man har ett kontaktpunkt (Finanstilsynet), og
bedre tekniske elektroniske Igsninger som innsending enn dagens ordning.

For Finanstilsynet vil overfgringen innebaere utvikling og drift av tekniske lgsninger for mottak
og offentliggjgring, samt etablering av ngdvendige arbeidsprosesser og kontrollrutiner. Det vil
dessuten veere behov for informasjonstiltak.

Finanstilsynet tar sikte pa & etablere en nettbasert rapporteringsl@sning, med innlogging via
Altinn og standardiserte, brukervennlige skjiemaer som ivaretar de innholdsmessige kravene
til flaggemeldinger som felger av verdipapirforskriften § 4-1.

Meldingen vil bli distribuert til den offisielle lagringsmekanismen, som per i dag driftes av Oslo
Bars. Ogsa andre distribusjonsmater vil bli vurdert.

7. Forslag til ikrafttredelse

Finanstilsynet foreslar at de nye endringene trer i kraft i lapet av fgrste halvar av 2027.
Finanstilsynet ber om hgringsinstansenes merknader til forslaget.
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Forskrift om endring i forskrift om innsendelse og offentliggjering i forbindelse med
flaggepliktig verdipapirhandel, samt delegering av myndighet til & unnta fra sprakkrav
etter verdipapirhandelloven.

| forskrift 6. desember 2007 nr. 1359 om innsendelse av flaggemeldinger, offentliggjgring av
flaggemeldinger og meldepliktige handler, samt delegering av myndighet til & unnta fra
sprakkrav etter verdipapirhandelloven gjeres falgende endringer:

1. Overskrift

Overskriften skal lyde:

Forskrift om delegering av dispensasjonsmyndighet fra sprak

2. §§ 1til 2 oppheves. Gjeldende § 3 blirny § 1:

§ 1. Delegering av dispensasjonsmyndighet fra sprakkrav

Markedsoperataren for det regulerte markedet der verdipapirene er opptatt til handel kan gjore
unntak fra kravet i verdipapirhandelloven § 5-13 farste og annet ledd om & gi opplysninger pa
norsk. Ved vurderingen av om det skal gjgres unntak skal det legges vekt pa utstederens
aksjoneersammensetning, hvor byrdefullt det fremstéar for utstederen a gi opplysninger pa
norsk i tillegg til andre sprék, utstederens arbeidssprak, og om utstederen for forskriftens
ikrafttredelse har hatt dispensasjon.

Endret ved forskrift 26 nov 2020 nr. 2552 (i kraft 1 mars 2021)

§ 2.  Ikrafttredelse

Forskriften trer i kraft fra den tid Finanstilsynet bestemmer.
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