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Obligasjonsmarkedet har tatt av
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Flere selskaper utsteder
obligasjoner i stedet for &
ta opp banklan

75 prosent av obligasjons-
lanene noteres pa Oslo
Bors

Forstehandsomsetningen
av obligasjoner skyter i
veeret

Ogsa annenhandsmarkedet
koker

Renter overtar for aksjer
Meglerhusene ansetter
flere pa rentesiden
Marginene og fortjeneste-
mulighetene er hoye

Det unoterte obligasjons-

markedet er et innside~
paradis
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Noe statistikk fra 2012 (pr. oktober)
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SZ()E;OT;RSn notert (496) 810(S)LOEMn notert (715)

154 utstedere (137) 192 utstedere (178)

980 mrd. utestaende verdi 355 mrd. utestaende verdi

456 mrd. i emisjoner 98 mrd. i emisjoner

5,3 mrd. i omsetning pr. 0,8 mrd. i omsetning pr.
dag (eks. repo) dag (eks. repo)



To markeder - forskjellige regler

QSO QS1D

OSLO BARS OSLO ABM

Ikke regulert marked, men reguleres av Oslo Bgrs
Adferdsregler inntatt i handelsreglene, Oslo Bg@rs kan
anmelde til patalemyndighet

Handelsregler

Markedsovervaking

Regulert marked
Adferdsregler
Handelsregler
Markedsovervaking

Opplysningsplikt for medlemmer og utstedere i )
Sanksjoner Opplysningsplikt for medlemmer og utstedere

- Gebyr Sanksjoner _ )
- Kritikk IS (_)ffentllg Kritikk
Virkemidler

- Seerlig obs

- Handelspause

- Handelsforbud

Virkemidler
-  Seerlig obs
-  Bgrspause
- Suspensjon

asy(s
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Nyheter i obligasjonsmarkedet siste &r

Oslo Bers WVPS  Oslo ABM  Newsweb

fomoss |

Organisasjon

Presserom
Pressemeldinger
Pressebilder

Nyhetsbrev

Ledige stillinger

Minileksilon

FAQ

Apningstider

Kontakt o=z

Barsens historie

Ars- og delsrsrapporter fra Oslo
Bars Holding

Generalforsamlinger i Oslo Bors
Holding

29.11.2012 / kl. 17:00 / Oslo Bors er stengt

Investor relations | Kontakt | Sidekart | FAQ | K English

Fritekstzok...

Her er du: Om oss / Presserom / Pressemeldinger

Oslo Bars noterer obligasjonslan rettet mot
svenske investorer
28.06.2012

0slo Bers tar i dag opp to obligasjonslan til notering som er rettet mot
svenske investorer og registrert i Euroclear Sweden. Lanene er utstedt av
Hafslund ASA. Dette er forste gang Oslo Bars noterer obligasjonsldn som
er registrert i utenlandsk verdipapirregister.

Stadig flere norske og internasjonale selskap benytter seg av det norske
obligasjonsmarkedet som finansieringskilde og naterer obligasjonslan pa Oslo Bers og Oslo
ABM. Felles for |dnene er at de har vaert registrert | VPS (Verdipapirssentralen i Norge) og
dermed forutsettes det at obligasjonseierne har VPS-konta.

For alle selskaper i obligasjonsmarkedet er det attraktivt & kunne spille pa flere kilder til
kapital. Et godt eksempel pa dette er energiselskapet Hafslund, som plasserte to
obligasjonslan pd 100 millioner svenske kroner hver i Sverige 1. juni i &r. Svenske
investorer har sine verdipapirkontoer i Euroclear Sweden. Handelsbanken i Stockholm og
Oslo tilrettela transaksjonene. Lanene er basert pa svensk laneavtale, normal svensk
sedvane og utstedes under svensk rett.

- Det er sveert gledelig at Hafslund velger & notere sine svenske lan pa Oslo Bars, sammen
med sine gvrige norske 13n. Selskapet drar nytte av okt investorbase og likevel kan de
forholde seg til samme markedsplass, markedspraksis og regelverk som de kjenner godt
fra far, sier bersdirekter Bente A. Landsnes.

Ved 3 viderefore Oslo Bors som noteringssted, bide for norske og internasjonale I&n, kan
Hafslund dra nytte av kunnskapen som de har opparbeidet seg etter mange &r i det norske
obligasjonsmarkedet. Fra investors stasted er det ogsa fordelaktig & kunne holde fast ved
sitt kjente verdipapirregister og samtidig f3 en eksponering mot nye attraktive
obligasjonsutsteder, som for eksempel Hafslund.

For ytterligere informasjon, kontakt:

Lars Jacob Braarud, avdelingsleder Notering, tIf. 22 34 17 35 el. [ib@oslobors.no

Per Gunnar Blstad, spesialradgiver Notering, Hf. 22 34 17 30 &l. po@oslobors.no

Per Eikrem, kommunikasjensdirekter, tif. 22 34 17 40 / 30 60000 el. pe@oslobors.no

eller Saskaptckersin. ES

Ny bruker ~ Legg inn

e e T e T T

Pressekontakter

Per Eikrem
Kommunikasjons-
direkter

pe@oslobors.no

TIf: +47 22 34 17 40
Mobil: +47 930 60 000

Guro Steine
Kommunikasjons-
sjef

ast@oslobors.no

TIf: +47 2234 19 15
Mobil: +47 412 88 382

Abonnement pad
pressemeldinger

@nsker du 4 motta varsel pd e-post nir
nye pressemeldinger publiseres?

Reqistrer deg som bruker av Min side
og opprett abonnement.

Er du allerede registrert, kan du endre
eller slette ditt sbonnement ved &

logge inn pa Min side.
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til livs

Krever apenhet: Oslo Bors, med bersdirektor Bente
Landsnes i spissen, vil ha slutt p4 hemmelighold av obliga-
sjonsinvestorene.
Nye veier: Toppsjef i Norsk Tillitsmann, Ragnar Sjoner,
frykter investorene i stedet vil skjule seg bak forvaltnings-

konti.

FINANS

LINNKAREN RAVN
0SL0

slo Bors sender nd et brev

h'vcndrinu av dagens mmny
ligasjonseierne.

Shore v sk of dutt da ruu

& bersdirektor Ben!

Togen gode grunner Wi at det
skal viere anonymitet i Norge,
sier Landsnes.

Gavner markedet
Hun trekker frem at blant annet

Foto: Krlstin Svorte

obligassonse

- P4 nk:duldgnuwulwmw
tilgjengelig for utsteder. Vi tror
det vil uvm markedet som
helbet med storre transparens,
ster hlm

mater &

~ Da insinucrer du at obliga-
Sonsiavestorene har et siecre
onske om & :Idnle sege
investorer.
ot da e i o B
il det. sier Landsnes.

tror ikke
-Icrv e Vil finue andre

cierne Kjore det enkiere &

avdekke innside-
handel?

- De som driver med overvik-
ning av marked kan uansett A

tilgang til denne type informa.
sjon, V1 har Ikke sett pa det ut fra
et sint perspektiy, vi tror bare
dette vil vere et gode for
‘markedet.

Oslo Bgrs gnsker endringer i markedet

W APENHET. - Vi tror det vil
‘9avne markadat som hethet
med sterre transparens, sier

Foto: Per Thrana

Blosker of datte kan medters:

W Ferre obligasjonsinvestorer.
® Flere vil gjemme seg bak
(nominee-

konti).
® Det blir enklere for utsteder &

Norsk Tillitsmann, som over-
vaker ph

P Sjoner papeker oksh at det er
en mmmg rnnlqon a uhlig&
Nionseiarne jkke

vegne av investorene, frykier
flere utilsiktede offektor av en
shik lovendring,

Betenkelig
- Detta batyr ut noen vil vere
med & gh inn som
investor | det ofake verdic
rmarkedet, sier toppajef
Ragnar Sjoner.
Sjoner understreker at han
ikke er imot apenhiet rundt
obligasjonselerne,

- Kreditorene har ingen
innfytelse, sinn sett kan det
viere like sk greit at de er

hvis _obligasjonsinvestorene
forsvinner ut av dette regls.

teret:
- Det vil svekke markedet g

Intaressen for det norske verd-

papirmarkedet, ner.
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Er det s& enkelt?

Hve fierde obligasjonslan er note. 4 handeli disse lnnraoneres I til borse:

Innsideparadiset

Mens investorer som Kjgper og selger aksjer fares i offentlige registre,
er det ingen tilsvarende oversikt over kigpere og selgere i obligasjons-
markedet. Spesielt uoversiktlig er situasjonen i det unoterte obligas-
jonsmarkedet, hvor investorene nyter behagelig anonymitet fordi hand-
lene der ikke engang er rapporteringspliktige. Dette gjor det sveert
vanskelig 4 avdekke mistenkelige transaksjoner og innsidehandler.

Tradisjonelt har innsidehandel vaert R
forbundet med aksjehandel, men det =
er ikke utenkelig at det ogsa foregir i
obligasjonsmarkedet. Generelt er det
svaert liten éipenhet rundt hvem obli-
gasjonsinvestorene faktisk er Handel
med obligasjoner faller ogsé utenfor
regelverket om meldeplikt, som pileg-

ger personer 1 selskaper som sitter |
med innsideinformasjon 4 sende ut
melding til markedet ved kjop og salg.
Dermed blir det langt vanskeligere for
utenforstaende 4 slé alarm.

25 prosent av alle obligasjonslin
handles i det sikalte unoterte marke. |
det uten at kursene blir innrapportert
til Oslo Bors. Mye av obligasjonsom-
setningen skjer derfor bare internt |

AT

telefoner er ogsd tapet, for all del, men
med Kontinuerlig tilgang p4 all lgpende
handel i aksjemarkedet,er det ogsh for ~ ~ o

tiv til at handel med burde pd en annen og mer sler
kontrolimyndighetene lettere & foreta | finansprofessor Thore Johnsen ved Norges Handolsho it
raske og effektive stikkprover i aksje- i - ole; SRR
markedet enn det eri obligasionsmar-

OSLO BORS VPS



Markedsovervaking av obligasjonsmarkedet

- Hvordan overvakes obligasjonsmarkedet?
- Enkelt:

pa samme mate som aksjemarkedet

« Det er allikevel enkelte saerlig utfordringer ved
overvakingen

- Aktiviteten er vesentlig lavere i antall handler
_ Riktig prising er ikke alltid like 8penbart
- Et marked som hovedsakelig handles utenfor bgrs



Overvaking fortsetter...

- Vi overvaker obligasjonsmarkedet med SMARTS

Vi har alarmer som gir oss beskjed om f.eks.
feilrapporteringer, store handler, dobbelt rapportering osv.

« Selskapene har informasjonsplikt til markedet uavhengig av
om de er notert pa Oslo Bgrs eller ABM

« Oslo Bgrs oversender saker til Finanstilsynet:

- Ved mistanke om brudd pa adferdsreglene
- Andre sentrale bestemmelser i verdipapirhandelloven
- Brudd pa regnskapsrapporteringen

« I tillegg og kanskje viktigst:

Oslo Bgrs har tilgang til VPS og eierregisteret

asy(s
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Sanksjonshjemler for Oslo Bars

« Medlemmer kan sanksjoneres etter Member and Trading
Rules med kritikkbrev og gebyrer

« Medlemmer kan offentlig kritiseres etter Oslo ABM Member
and Trading Rules, men ingen gebyr hjemmel

« Det er dermed noe forskjellig regime for sanksjon

- Brudd pa ABM reglene kan danne grunnlag for brudd pa god
barsskikk, jfr. bgrsforskriften § 14

Markedsplassene kan stryke utstedere og utelukke medlemmer

fra handel dersom saerlige grunner tilsier det.
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Konkrete saker fra obligasjonsmarkedet

- Bank far 12 millioner i bot og 14 millioner i inndragning -
vedtar boten

- Solgte obligasjoner i forkant av Norges Banks «gullkort»

« Konsernsjef tiltales for ulovlig innsidehandel med
obligasjoner i forkant av oppkjgpstilbud

- Tilst3elsessak
- Visste ikke at det var ulovlig
- Dom i tingretten, anket til lagmannsretten

. Investor manipulerer DNO aksjen - fremstar som
obligasjonseier

« Bgrsen har i 2012 gitt 23 kritikkbrev til utstedere for
forskjellige mindre brudd pa utstederreglene

asy(s
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Undersokelse vedrgrende rapportering

« Oslo Bars gjennomfgrt i juni 2012 en undersgkelse av
rapporterte handler i bgrsens obligasjonsmarkeder
- Oslo Bgrs og Oslo ABM

- Ikke repo handler

- Bedt alle medlemmer om handler i mai

- Kvalitetssikret mot VPS og TRS databasen
« Fgrste funn indikerte vesentlige mangler
« Hatt mgter med flere av meglerhusene

« Sakene ikke avsluttet

asy(s
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Statistikk mai 2012

(e e Statsl3n
Volum: 250,7 mrd. 22,3 mrd. 217,8 mrd.
Handler: 2994 1153 1622

Dette inkluderer repohandler

15



Manglende rapportering - vesentlige avvik
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Manglende rapportering fortsetter ....
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Forklaringene

« Flere av manglene gjelder:

- Flytting mellom fond

- Unoterte Ian blir notert

- Glemmer & melde handler

- For lite fokus pa rapportering til bgrs

« Ingen bruker gjennomlysning som forklaring

« Opplever av og til at kunder ikke gnsker rapportering

Oslo Bars anser alle transaksjoner hvor det som et minimum er foretatt

oppgjgr/skrevet sluttsedler for kunder, som rapporteringspliktige

asy(s
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Videre arbeid

« Manglene er vesentlige
« Sentral bestemmelse

« Sanksjonshjemlene til bgrsen er todelt
(Oslo Bgrs, Oslo ABM)

- Unnlatelse a rapportere kan sammenlignes med
utsteders unnlatelse & gi markedet rettidig informasjon

« Sakene er ikke avslutte
- Viktig med endring av adferd

- Oppfordrer alle til 2 ta kontakt med
Markedsovervaking ved tvil om rapportering

e TIf: 22 34 19 11 e-post: stockwatch@oslobors.no
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