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Tilrådning vedrørende godkjenning av kvalifisert eier

1 . Innledning
Nasdaq AB ("Nasdaq ") har inngitt bud på aksjene i Oslo Børs VPS Holding ASA. Erverv av aksjene i
holdingselskapet innebærer indirekte erverv av datterselskapene Oslo Børs ASA ("Oslo Børs"),
Verdipapirsentralen ASA ("VPS") og Fish Pool ASA ("Fish Pool").

Det følger av verdi papirhandelloven (vphl.) § 13 - 3 og verdipapirregisterloven (vprl.) § 5 - 2 at kjøp som fører
til at erververen blir eier av en betydelig eierandel (direkte eller indirekte eierandel på 10 prosent eller mer) i
en børs eller et verdipapirregister, krever tilla telse fra Finansdepartementet. Tillatelse til erverv kan bare gis
når erververen anses egnet til å sikre en god og fornuftig forvaltning av foretaket. Nasdaq har i brev av 11 .
februar 2019 søkt om å erverve fra 2/3 og opp til og med 100 % av aksjene i Osl o Børs VPS Holding.

Dette brevet inneholder Finanstilsynets tilrådning til Finansdepartementet om Nasdaq bør anses egnet som
eier av en betydelig andel i en børs eller et verdipapirregister. I punkt 2 gis en kortfattet gjennomgang av
sakens aktører. I p unkt 3 omtales innholdet i tilbudet. I punkt 4 gis en redegjørelse for sakens rettslige side. I
punkt 5 fremkommer Finanstilsynets vurdering. Finanstilsynets tilrådning er inntatt i punkt 6.

Saksbehandlingsfristen for behandling av søknaden knyttet til de t indirekte ervervet av VPS er 11 . juni 2019
og for det indirekte ervervet av Oslo Børs den 1 5 . juni 2019 . Finanstilsynets vurdering er at søknaden for
ervervet av aksje ne i Oslo Børs VPS Holding bør avgjøres innen 1 1 . juni 2019 .1

Euronext N. V. (Euronext ) har også inngitt bud på aksjene i Oslo Børs VPS Holding og søkt om å erverve
opp til 100 % av aksjene i Oslo Børs VPS Holding . Finanstilsynets tilrådning vedrørende Euronext følger i
eget brev.

2. Aktørene i saken

2.1 . Oslo Børs VPS Holding - konsernet

1 De ulike fristene skyldes at søknaden for erverv av verdipapirsentraler skal avgjøres innen fire måneder etter at Finanstilsynet har
mottatt søknaden, mens fristen for erverv av børser er fire måneder etter at Finanstilsynet har bekreftet å ha mottatt søknaden, jf.
forsk rift om saksbehandlingsfrister ved erverv av betydelig a ndel i verdipapirregister § 1 og verdipapirforskriften § 13 - 15.
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2.1.1. Oslo Børs VPS Holding ASA
Oslo Børs VPS Holding - konsernet består av konsernspissen Oslo Børs VPS Holding og de heleide
datterselskapene Oslo Børs, VPS og Oslo Market Solutions AS , samt tre selskaper som eies indirekte
gjennom disse2. Oslo Børs VPS Holdings s tørste eier e er DNB Livsforsikring ASA, med en eierandel på
19,82 % , fulgt av Kommunal Landspensjonskasse med 10 % og Pareto Invest AS med 8,52 % .

Oslo Børs VPS Holding er et resultat av fusjonen mellom Oslo Børs Holding ASA og Verdipapirsentralen
Hold ing ASA i 2007. Finansdepartementet stilte den gang en rekke vilkår for å godkjenne sammenslåingen
av de to holdingselskapene. Det ble vist til at den planlagte fusjonen og organiseringen av konsernet ville
påvirke den konsesjonspliktige virksomheten i ett eller flere datterselskaper av Oslo Børs VPS Holding.
Vilkårene for gjennomføringen av fusjonen ble endret av Finansdepartementet i 2011, og gjelder bl.a.
organisering av og utkontraktering fra de konsesjonsbelagte konsernselskapene generelt og VPS spesie lt,
samt krav om uavhengige styremedlemmer i VPS. Videre kan utbytte og konsernbidrag fra VPS til andre
konsernselskaper bare gis etter godkjennelse fra Finanstilsynet3. Vilkårene er vedlagt (vedlegg 1) denne
tilrådningen.

Finanstilsynet legger til grunn at gjeldende vilkår er binde nde for nye erververe av aksjer i Oslo Børs VPS
Holding. Søker har opplyst at de ikke planlegger å søke om noen endring av disse vilkårene. Finanstilsynet
nevner for ordens skyld at VPS om kort ti d vil måtte søke om ny tillatelse som følge av gjennomføringen av
EØS - forpliktelser tilsvarende forordning (EU) nr. 909/ 2014 om forbedring av verdipapiroppgjøret i Den
Europeiske Union og om verdipapirregistre (CSDR) i norsk rett. Det vil i den sammenheng være naturlig å
vurdere i hvilken grad de vilkårene som gjelder VPS kan og skal videreføres.

2.1.2. Oslo Børs ASA
Datterselskapet Oslo Børs har tillatelse til å drive virksomhet som børs, jf. vphl. § 13 - 3, tillatelse til å drive
regulert marked, jf. vphl. § 11 - 1 0, tillatelse til å drive investeringstjenesten multilateral handelsfasilitet, jf.
vphl. § 9 - 8 og tillatelse som godkjent offentliggjøringsordning (APA), jf. vphl. § 14 - 2 første ledd. Oslo Børs'
tillatelse r er gitt på visse vilkår . Vilkårene knyttet til ti llatelsen til børsvirksomhet gjelder Oslo Børs'
ansvarlige kapital . Vilkårene anses ikke relevante for den foreliggende eierprøvingen.

Oslo Børs driver i alt f ire handels plasser: børsen Oslo Børs , det regulerte markedet Oslo Axess og de multi -
laterale handelsfasilitetene Merkur Market og Oslo Connect . I tillegg driver foretaket Nordic ABM
(Alternative Bond Market) , som er en uregulert liste over renteprodukter . Ved utgangen av 2018 var det totalt
213 selskaper notert på Oslo Børs og Oslo Axess og 28 sel skaper tatt opp til handel på Merkur Market.
Totalt antall obligasjons - og sertifikatlån notert på Oslo Børs og registrert på Nordic ABM var 2 194. Ved
utgangen av 2018 hadde Oslo Børs 48 medlemmer, hvorav 18 lokale og 30 fjernmedlemmer som handler fra
kon torer utenfor Norge .

Oslo Børs er også gitt en rekke oppgaver av offentligrettslig karakter. Dette følger dels direkte av lov og dels
ved delegasjon. Det vises til at Oslo Børs er tilbudsmyndighet etter vphl. § 6 - 4 første ledd første punktum.
Videre er O slo Børs ansvarlig for tilsyn med utstederes løpende informasjonsplikt, og kan sanksjonere
eventuelle overtredelser av disse pliktene, jf. vphl. §§ 19 - 1 andre ledd og 21 - 4 tredje ledd og
verdipapirforskriften § 17 - 1 . Foretaket har også oppgaver etter regel verket om flaggeplikt og
primærinnsideres meldeplikt.

Oslo Børs eier 97 prosent av aksjene i Fish Pool som er et regulert marked for finansielle derivatprodukter
med fisk - og sjømat som underliggende vare, og 100 prosent av aksjene i NOTC AS som drifter e t
handelsstøttesystem for unoterte aksjer.

2 De indirekte datterselskapene er Fish Pool ASA, NOTC AS og Centevo AB.
3 Finans departementet har i brev datert 16. februar 2016 delegert kompetansen til å godkjenne utbytte eller konsernbi drag fra VPS,
på nærmere vilkår, til Finanstilsynet.





https://www.euronext.com/fr/news/euronext-press-release-regarding-oslo-bors
https://www.euronext.com/investors/news-detail/780737/title
https://e24.no/boers-og-finans/oslo-boers/budkrigen-om-oslo-boers-er-i-gang-nasdaq-overbyr-euronext/24551269
https://e24.no/boers-og-finans/oslo-boers/euronext-svarer-nasdaq-og-oeker-budet-paa-oslo-boers-til-158-kroner-per-aksje/24558840
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3.2. Nasdaqs tilbud
Nasdaq fremsatte tilbud om å erverve fra 2/3 og opptil 100 % av aksjene i Oslo Børs VPS Holding den 30.
januar 2019. Nasdaq endret tilbudet den 4. mars 2019.

Nasdaq stilte opprinnelig som vilkår for sitt bud at foretaket oppnådde en eierandel på minst 90 % av a ksjene
i Oslo Børs VPS Holding, medregnet de aksjene som foretak i Nasdaq - konsernet måtte besitte på det aktuelle
tidspunktet. 4. mars 2019 endret Nasdaq dette vilkåret til en eierandel på minst 2/3. Det følger av avtaler
mellom Nasdaq og de forhåndsaksept erende aksjonærene at kravet om akseptgrad ikke kan reduseres til
under 2/3 av aksjene.

Nasdaq hadde, ved fremsettelsen av budet, fått ugjenkallelige forhåndsaksepter fr a aksjonærer som
representerte til sammen 35,2 % av aksjene i Oslo Børs VPS Holding. D isse aksjonærene kan ikke akseptere
andre bud, selv om disse skulle ha en høyere pris.

Ved det endrede budet ble tilbudsprisen økt fra NOK 152 til NOK 158 per aksje. Samtidig ble akseptfristen
forlenget til 29. mars 2019 . Den 25. mars 2019 ble akseptfristen igjen forlenget, denne gang til 30. april
2019. U tløpsdatoen for tilbudet ble ved endringen av tilbudet satt til den datoen som kommer sist av 4. mars
2020 og den datoen som faller 60 dager etter at tilbudet fra Euronext bortfaller, gjennomfø res eller trekkes
(tilbudets sluttdato) . Dersom vilkårene for budet ikke er oppfylt eller trukket innen sluttdato, vil ikke budet
gjennomføres. Avtalene med de forhåndsaksepterende aksjonærene ble også forlenget til tilbudets sluttdato.
Nasdaq kan under vi sse forutsetninger forlenge og gjenåpne akseptfristen frem til sluttdato .

3.3. Forholdet mellom budene fra Euronext og Nasdaq
Hvis Euronext, som opplyst, allerede har oppnådd en samlet eierandel på over 50 prosent gjennom
aksjeerverv og ugjenkallelige forhå ndsaksepter, innebærer dette at en transaksjon i henhold til Nasdaqs
tilbud ikke vil være gjennomførbar dersom Euronext benytter seg av forhåndsakseptene foretaket opplyser å
ha fått .

Dersom Euronexts bud ikke frafalles , vil det ikke være mulig for Nasdaq å gjennomføre transaksjonen uten
revidert avtale med de forhåndsaksepterende aksjonærene , da Nasdaq på grunnlag av avtaler med de
forhåndsaksepterende aksjonærene er avhengig av aksept fra aksjonærer som representerer minst 2/3 av
aksjene.

4. Sakens rettsl ige side

4.1 . Gjeldende regler i v erdipapirhandelloven og verdipapirregisterloven
Det følge r av vphl. § 13 - 3 og vprl. § 5 - 2 at enhver som enten direkte eller indirekte erverver en eierandel på
10 % eller mer av aksjene i en børs eller et verdipapirregister , m å få tillatelse fra Finansdepartementet.
Tilsvarende gjelder ved erverv som overstiger 20, 30 og 50 % av aksjene. Tillatelse kan kun gis dersom
erververen anses egnet til å sikre en god og fornuftig forvaltning av foretaket.

Ved vurderingen skal det sær lig legges vekt på kriteriene oppregnet direkte i de to bestemmelsene, og som
m ed unntak av punkt 3 og 5 er identiske i verdipapirhandelloven og verdipapirregisterloven:

1. erververens tidligere handlemåte,
2. erververens tilgjengelige økonomiske ressurser og h ensynet til forsvarlig virksomhet,
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3. om eierskapet vil kunne føre til uønskede virkninger for finansmarkedenes virkemåte, eller
børsens evne til å betjene det norske kapitalmarkedet / verdipapirregisterets funksjon som
rettighetsregister ,

4. muligheten for å utøv e et effektivt tilsyn, herunder om det er etablert samarbeid med
tilsynsmyndighetene i erververens hjemland,

5. om eierskapet vil kunne påvirke rettigheter og plikter for aktørene på vedkommende børs / i
verdipapirregisteret,

6. om den bakenforliggende eierstrukturen hos erververen er i samsvar med de hensyn som ivaretas
i denne bestemmelse,

7. om det er grunn til å anta at det i forbindelse med ervervet foregår eller blir gjort forsøk på
hvitvasking av penger eller finansiering av terrorvirksomhet, eller a t ervervet vil øke risikoen for
dette.

For d et regulert e marked et Fish Pool skal egnethets vurderingen gjøres etter v phl. § 11 - 10. Det er viktige
forskjeller mellom saksbehandlingsreglene ved erverv av betydelig eierandel i henholdsvis regulert marked
og b ørs. Etter v phl. § 11 - 10 er blant annet beslutningsmyndigheten lagt til Finanstilsynet , og
behandlingsfristen er noe kortere; tre måneder. Finanstilsynet har vurdert det som lite hensiktsmessig at
Finanstilsynet tar standpunkt til om søker indirekte kan er verve betydelig eierandel i Fish Pool før
Finansdepartementet har vurdert dem som erverver av Oslo Børs og VPS. S øker har gitt samtykke til at
Finanstilsynets behandlingsfrist for meldingen om erverv av betydelig eierandel i Fish Pool forlenges til fem
vir kedager etter datoen for Finansdepartementets vedtak. Egnethetsv urderingen av Fish Pool vil derfor ikke
bli nærmere belyst i denne tilrådningen .

Når det gjelder Oslo Børs' regulerte marked Oslo Axess, legger Finanstilsynet til grunn at det ikke vil være
n ødvendig med en eierprøving etter vphl. § 11 - 10 i tillegg til behandlingen av søknaden etter vphl § 13 - 3 .

Oslo Børs er som nevnt også operatør av MHFen Merkur Market. D et er naturlig å tolke vphl. § 9 - 8 slik at
Oslo Børs , i egenskap av å være operatør av en MHF , må etterleve ev entuelle krav til verdipapirforetak som
driver MHF er som avviker fra kravene for regulerte markeder . Selv om eierprøvingsreglene
(saksbehandlingsregler og til dels vurderingskriteriene) er noe ulike for børser og for verdipapirforetak,
legger Finanstilsynet til grunn at egnethetsprøving etter vphl. § 13 - 3 også vil dekke egnethetsprøvingen etter
vphl. § 9 - 12. Egne thetsvurdering etter vphl. § 9 - 12 vil derfor ikke bli nærmere omtalt i denne tilrådningen.

4.2. Kort om annet regelverk av betydning for verdipapirregistre

4.2.1 . CSDR
Forordning (EU) nr. 909/2014 (CSDR) har i artikkel 27 nr. 6 regler om eierkontroll for verdipapi rsentraler
(CSD - er):

" The CSD’s shareholders and persons who are in a position to exercise, directly or indirectly, control
over the management of the CSD shall be suitable to ensure the sound and prudent management of the
CSD ."

Forordningen vil bli gjen nomført i norsk rett når den nylig vedtatte lov om verdipapirsentraler og
verdipapiroppgjør mv. (verdipapirsentralloven) trer i kraft. Fra samme tidspunkt bortfaller nåværende
verdipapirregisterlov. De gjeldende eierkontrollreglene vil ikke bli videreført i den nye loven. I Prop. 7 L
(2018 - 2019) uttaler Finansdepartementet i punkt 9.5.2 (side 62):

" Departementet er enig med arbeidsgruppen i at den detaljerte reguleringen av eierprøving i
forordningen, tilsier at den riktigste løsningen er å legge til grun n at det ikke er adgang til å fastsette
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L ovligheten av myndighetenes skjønnsutøvelse og eventuelle fastsettelse av vilkår må således vurderes opp
m ot primærretten, herunder den f rie etableringsretten i EØS - avtalens artikkel 31 og reglene om fri flyt av
kapital i EØS - avtalens artikkel 40 . Kontroll av erververe og v ilkår knyttet til en tillatelse vil gjennomgående
utgjøre en restriksjon mot etableringsfriheten, og må ifølge praksis fra EU - og EFTA - domstolen derfor
oppfylle kravene om legitime hensyn, egnethet og nødvendighet. Dette innebærer bl.a. at det ikke ka n
fastsettes vilkår som går lenger enn det som er nødvendig for å nå målsettingen, og det må heller ikke finnes
alternative tiltak som er minst like effektive for å nå målsettingen.

4.3.2. Avgjørelse fra EFTA - domstolen i 2012
EFTA - domstolens avgjørelse i sak mot Norge i 20125 omhandler rammene primærretten gir for
myndighetenes skjønn etter bestemmelsene om eierprøving av børser og verdipapirregistre. Domstolen anså
de daværende norske eierbegrensningsreglene for infrastrukturforetak å være i strid med de EØS - ret tslige
prinsippene , og Norge måtte som følge av dette endre sine regler til dagens eierprøvingsregler.

På tidspunktet for avgjørelsen bestod eierbegrensningsreglen e av et to - sporet system: Det var en absolutt
eierbegrensning på 20 % for eiere som ikke var infrastrukturforetak . Finansdepartementet kunne imidlertid
innvilge unntak i "særlige tilfelle". I nfrastrukturforetak kunne derimot erverve opp til 100 % av aksjene etter
en konkret egnethetsvurde ring. Lovteksten listet også da opp de sentrale momentene som skulle vektlegges i
egnethetsvurderingen. EFTAs Overvåkingsorgan mente imidlertid at den absolutte eierbegrensningen for
andre enn infrastrukturforetak var i strid med EØS - avtalens "fri flyt - reg ler", og brakte saken inn for EFTA -
domstolen. Avgjørelsen i EFTA - domstolen i 2012 slo fast at de daværende norske eierbegrensningsreglene
for infrastrukturforetak ble ansett å være i strid med de EØS - rettslige prinsippene.

EFTA - domstolen uttalte i dommen at tiltak for å sikre velfungerende og effektive finansmarkeder er et lovlig
hensyn som kan tilsi restriksjoner i etableringsretten eller i den frie flyten av kapital. Tiltakene må imidlertid
være formulert slik at de sørger for juridisk forutsigbarhet (" legal certainty "). De må være tilstrekkelig klare
og presise. Dette utelukker ikke en skjønnsutøvelse, men et system der myndighetene på forhånd godkjenner
en erverver, må, som en generell regel, være basert på objektive, ikke - diskriminerende kriterier som
relevante aktører kjenner til på forhånd.

EFTA - domstolen fant at de norske eierbegrensningsreglene , slik disse lød i 2012 , var i strid med artiklene 31
og 40 i EØS - avtalen. Domstolen aksepterte imidlertid i utgangspunktet en egnethetsvurdering basert på en
kriterieliste:

" For example, a system based on a suitability assessment, similar to the one presently only
applicable to a limited group of economic operators under Section 35(3) of the Stock Exchange Act
and amended according to the specific circums tances of the national market and the specific
business conducted by stock exchanges and CSDs and the legitimate public interests to be attained
would be less restrictive and, at the same time, equally effective . The Court adds in this regard that a
nation al system intended to implement the Annexes to the EEA Agreement must be designed in
accordance with the general principles of EEA law. "

Det følger av dette at EØS - avtalen (primærretten) verken er til hinder for en godkjennelsesordning basert på
egnethet, eller en viss skjønnsmessig vurdering.

På bakgrunn av EFTA - domstolens avgjørelse ble eierskapsreglene endret i 2014 , og den absolutte
eierbegrensningen ble opphevet og erstattet med da gens regler der alle typer eiere skal egnethetsvurderes.
Finansdepartementet uttal t e i denne forbindelse i Prop. 87 L (2013 - 14) s. 25:

"For øvrig gir EØS - retten lite konkret veiledning når det gjelder hvilke kriterier som skal eller kan
legges til grunn ved utøvelsen av forvaltningsskjønnet. Norske myndigheter vil derfor etter

5 Dom av 16. juli 2012 i sak E - 9/11 mot Norge
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5.2.3. Muligheten for å utøve effektivt tilsyn
Finanstilsynet har videre vurdert muligheten for å utøve et effektivt tilsyn med henholdsvis Oslo Børs og
VPS etter et eventuel t erverv, jf. vphl. § 13 - 3 fjerde ledd nr. 4 og vprl. § 5 - 2 fjerde ledd bokstav d. Det er
fremhevet i forarbeidene (Prop 87 L (201 3 - 2014)) at forholdet knyttet til muligheten for å utøve et effektivt
tilsyn, herunder om det er etablert samarbeid med tilsyn smyndighetene i eierens hjemland, antas å ha liten
selvstendig betydning for eiere fra land innenfor EØS - området.

I dette tilfellet er søkerne hjemmehørende i Sverige og Finland , og Finanstilsynet har et godt samarbeid med
svenske og finske tilsynsmyndig heter. I egenskap av tilsynsmyndighet for Nasdaq Oslo ASA deltar
Finanstilsynet som observatør i det tilsynskollegiet som de andre nordiske tilsynsmyndighetene, på frivillig
basis, har etablert for de øvrige nordiske Nasdaq - børsene.

Finanstilsynet vurdere r det derfor slik at Finanstilsynet fortsatt vil kunne utøve et effektivt tilsyn av
henholdsvis Oslo Børs og VPS etter et erverv av aksjer i Oslo Børs VPS Holding.

5.2.4. Bakenforliggende eierstruktur og hensynet bak reglene
Det skal videre vurderes om den baken forliggende eierstruktur hos eieren er i samsvar med de hensyn som
ivaretas i henholdsvis vphl. § 13 - 3 og vprl. § 5 - 2 , jf. vphl. § 13 - 3 fjerde ledd nr. 6 og vprl. § 5 - 2 fjerde ledd
bokstav f .

Det er en stor eierspredning i Nasdaqs konsernspiss Nasdaq, Inc . , som etter det opplyste også har en
vedtektsfestet stemmerettsbegrensning på 5 %. Dette innebærer at ingen eiere i Nasdaq, Inc. kan få en
dominerende posisjon i selskapet. Nasdaq, Inc. har to aksjonærer som eier mer enn 10 % av aksjene i
selskapet. Bo rse Dubai Limited og Innax AB eier henholdsvis 17,9 % og 11 ,6 % av selskapets aksjer.
G runnet begrensningene i vedtektene kan ingen av disse stemme for mer enn 5 % av aksjene i selskapet.
Finanstilsynet påpeker at Borse Dubai Limited er heleid av Investmen t Corporation of Dubai, som igjen er
eid av emiratet Dubai. En rekke kilder viser at Dubai er forbundet med høyere risiko for hvitvasking og
terrorfinansiering grunnet rollen som transitt - land for ulovlige pengestrømmer6, men Dubai/De forente
arabiske emir ater , står etter det Finanstilsynet er kjent med , ikke på noen offisielle land - lister over lite
samarbeidsvillige land. Finanstilsynet kan således ikke se at disse selskapene skal anses annerledes enn andre
statlige selskaper. Videre har Dubai Financial Se rvices Authority, i likhet med Finanstilsynet, signert den
multilaterale samarbeidsavtalen utarbeidet av den internasjonale organisasjonen for tilsynsmyndigheter
(IOSCO). Finanstilsynet kan etter dette ikke se at det er forhold ved de bakenforliggende eier ne som ikke
samsvarer med hensynet bak eierkontrollbestemmelsene.

5.2.5. Risiko for hvitvasking av penger
Ved vurderingen av om erververen anses egnet til å sikre en god og fornuftig forvaltning av foretaket, skal
det legges vekt på om det er grunn til å frykt e at ervervet skjer som ledd i forsøk på hvitvasking eller
terrorfinansiering, eller at risikoen for dette vil kunne øke som følge av ervervet, jf. vphl. § 13 - 3 fjerde ledd
nr. 7 og vprl. § 5 - 2 fjerde ledd bokstav g. Søker er del av et konsern som allerede eier en rekke store
infrastrukturforetak i bl.a. USA og Europa, samt andre foretak under tilsyn. Oppkjøpet vil etter det opplyste
finansieres ved lån og ved oppsparte midler i konsernet. Finanstilsynet er ikke kjent med at det har vært rettet
mistanke mot søker, eller andre foretak i Nasdaq - konsernet, knyttet til hvitvasking eller bidrag til
terrorfinansiering. Søker er allerede eier av en norsk børs, uten at slik risiko har vært avdekket i det løpende
tilsynet med Nasdaq Oslo ASA.

6 Se f.eks. US Dept of State Money Laundering assessment, Transparency International CPI, Verdensbankens W.G.I, m.m.
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Finanstilsynet tilrår derfor Finansdepartementet å sette en tidsfrist for erverv etter tillatelsen på seks måneder
fra tillatelse er gitt.

6. T ilrådning

Finanstilsynet har vurdert søker som egnet til å inneha de omsøkte eierposter i henholdsvis Oslo Børs og
VPS. Finanstilsynets tilrådning til Finansdepartementet er at Nasdaq og Nasdaq Oy gis tillatelse i samsvar
med sin søknad med en tidsfrist for erver v e tter tillatelsen på seks måneder fra tillatelsen gis .

For Finanstilsynet

Anne Merethe Bellamy
direktør for markedstilsyn Marte Voie Opland

seksjonssjef

Dokumentet er godkjent elektronisk og har derfor ikke håndskrevne signaturer.

Vedlegg:
1. Vilkår for gjennomføring av fusjon mellom Oslo Børs Holding ASA og Verdipapirsentralen Holding

ASA, slik de lyder etter Finansdepartementets vedtak av 22. desember 2011.
2. Brev m. vedlegg fra Advokatfirmaet BAHR av 15. februar 2019.
3. Finanstilsynets merknader av 7. januar 2019 fra tilsyn hos Nasdaq Oslo ASA.
4. Notat til Oslo Børs VPS Holding fra Advokatfirmaet Thommessen av 14. januar 2019.
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