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Indledning

Det fremgar af vardipapirhandelslovens § 21, at en operater af et reguleret marked skal
fastseatte klare og gennemsigtige regler for optagelse af veardipapirer til handel pa det regulerede
marked. Reglerne skal sikre, at veerdipapirer, der optages til handel, kan handles pa en redelig,
velordnet og effektiv made, nar vardipapirerne er frit omsattelige.

| dette regelsat opfylder NASDAQ-OMX-Nasdag Copenhagen A/S{bgrsen("borsen”) de vilkar,
som fremgar af veerdipapirhandelslovenvardipapir- handelsloven. Regelsattet indeholder

saledes de praciserede krav, som galder for at en ebligatien-obliga- tion kan optages til handel

pa barsen, samt de bestemmelser som regulerer udstedernes informationsgivaing-oplys-
ningsforpligtelser til markedet og barsen.

Reglerne er tilpasset geldende EU-direktiver-sasom-Markedsmisbrugsdirektivet
Fransparensdi-—rektivet EU-lovgivning, sisom forordning for markedsmisbrug ("MAR”),
transparensdirektivet og direktivet om markeder for finansielle instrumenter-(MiFD).

Reglerne for udstedere af obligationer indeholder indledningsvist bestemmelser om reglernes
gyldighed samt ikrafttraeden. I afsnit 2 findes betingelser for obligationers optagelse til handel,
mens obligationsudstederes oplysningsforpligtelser reguleres i afsnit 3. Regler om overtreedelse
og dispensation findes i henholdsvis afsnit 4 og 5.

Selve regelteksten er skrevet med fed skrift. For at fremme anvendelsen af reglerne efterfalges
regelteksten i en raekke tilfelde af en vejledende tekst. Den vejledende tekst er ikke bindende
for udstederen, men udger blot bagrsens fortolkning af geldende praksis.

Den senest opdaterede version af regelsettet er tilgeengelig pa barsens hjemmeside
WAN-Rasdagerx-eemwww.busi- ness.nasdag.com/list/Rules-and-Requlations/European-
rules/nasdag-copenhagen
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1. Almindelige bestemmelser

1.1 Reglernes gyldighed

Dette regelset omhandlende obligationer geelder fra og med den dag, hvor udstederens ob-
ligationer optages til handel pa barsen, eller den dag udstederen sgger om optagelse til
handel, samt derefter i lgbet af den tid udstederens obligationer er optaget til handel pa
bgrsen.

1.2 Ikrafttraedelseegeendringafregierne

Dette regelsat treeder i kraft den 43.4uri-2043 juli 2016. Samtidig ophaeves Regler for
udstedere pa NASDAQ-OMX-Nasdag Copenhagen af 1. jui-2009juni 2013.

1.3 Andring af regelsaet

Bgrsen kan foretage eendringer til dette regelseet. Sddanne endringer skal treede i kraft
tidligst 30 dage efter bgrsen har offentliggjort eendringerne via bgrsens hjemmeside. | ser-
lige tilfeelde kan bgrsen beslutte, at endringerne skal treede i kraft hurtigere, safremt situ-
ationen tilsiger dette.

1.4 Fortrolighed

Bgrsen og bgrsens medarbejdere er underlagt tavshedspligt i henhold til lov om veerdipa-
pirhandel. Bgrsens medarbejdere, som uberettiget videregiver eller udnytter fortrolige op-
lysninger, som de under udgvelsen af deres hverv har faet kendskab til, straffes med bgde
i henhold til lov om veerdipapirhandel § 96, for sa vidt hgjere straf ikke er forskyldt efter
anden lovgivning.

2. 13Betingelsernefor-Betingelser for obligationers optagelse
til handelgeelder-fortigbende

2.1 Betingelser

Betingelserne for optagelse til handel geelder fra det tidspunkt, hvor udstederens
vaerdipafinan- pirersielle instrumenter' optages til handel samt sa leenge obligationerne
er optaget til handel.

5 Betinaelserforobliaati taaelsetibhandel

2-1 Betingelser

2.1.1 For at obligationer kan optages til handel pa NASDAQ—QM—X—Gepenhagen—A/%bﬂrsen
skal udstederen veere retsmassigt stiftet eller pd anden made gyldigt etableret ifglge
geeldende retsforskrifter pa stiftelses- eller etableringsstedet. Udenlandske udstedere af
obligationer skal drive virksomhed i everensstemmelse—overens- stemmelse _med den
relevante lovgivning i hjemlandet.

4
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2.1.2 Udsteders obligationer skal:
(i) veere i overensstemmelse med de retsforskrifter, der gelder pa
udstederens stiftelsessted, og

! Finansielle instrumenter betyder et finansielt instrument som defineret i direktiv 2014/65.
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(if) have de ngdvendige lovmaessige eller andre godkendelser.

2.1.3 Ansggningen om optagelse til handel skal omfatte alle obligationer fra samme udste-
delse.

2.1.4 Obligationerne skal veere frit omszattelige.

Obligationernes frie omsattelighed er en generel forudsatning for at blive offentligt handlet og
noteret pa barsen. Hvis lovgivning eller privatretlige kontrakter indskreenker obligationernes om-
seettelighed, vil sddanne indskreenkninger typisk anses for at begraense den frie omsettelighed
som defineret i denne bestemmelse, 0og andre foranstaltninger med tilsvarende virkning kan fare
til lignende fortolkninger.

2.1.5 Ved ansggning om obligationers optagelse til handel pa bgrsen, skal der udarbejdes
og offentliggeres informationer, som kan danne grundlag for optagelsen til handel af obli-
gationerne. Hvis et prospekt er pakrevet efter lovgivningen, vil dette danne grundlag for
optagelse til handel. Hvor hensynet til investorerne tilsiger det, kan barsen kraeve
yderhgevderli- re-gere oplysninger offentliggjort udover hvad der er indeholdt i
prospektet.

216
Yderligere pakraevede oplysninger kan indarbejdes i prospekt, endelige vilkar,
informationsmate- riale eller offentliggeres pa anden made.

2.1.6 2.1 7Udstederens bestyrelse skal sammensattes pa en sddan made, at den afspejler
den kompetence og erfaring, som kreaeves for at lede en udsteder, hvis verdipapirer
finansielle instrumenter er optaget til handel, og opfylde dens forpligtelser.

2.1.7 2-3-8Udstederens direktion skal have tilstraekkelig kompetence og erfaring i at lede
en ud- steder, hvis veerdipapirer-finansielle instrumenter er optaget til handel, og opfylde
sadan en udsteders forpligtelser.

Det er en forudseetning for at blive en udsteder, hvis veerdipapirer-finansielle instrumenter er
optaget til handel-at-medhan- lemmerne-del, at medlemmerne af bestyrelsen samt personer med
ledelsesansvar i udstederen har en tHstreekkehig-til- straezkkelig grad af erfaring og viden om de
seerlige krav, der stilles til sddanne udstedere. Det er desuden vigtigt, at disse personer forstar de
krav og forventninger, der er til sddanne udstedere. Det kraeves ikke, at samtlige medlemmer af
bestyrelsen skal have en sadan erfaring eller kempetence-men-bestykompe- relsen-tence, men
bestyrelsen skal ud fra en overordnet betragtning veere tilstraekkelig kvalificeret. Med hensyn til
direk—tienendirektionen, skal som minimum den administrerende direktar og
gkonomidirektaren veere kvalificere—de-kvalificerede pa dette omrade.

Nar bgrsen vurderer de pagaldende personers eller bestyrelsens kvalifikationer, tages tidligere
erfaring fra stillinger i udstedere, hvis vae#etipap#e.tﬁnansielle instrumenter er eller her veeret
optaget til handel-pa-begrhan- sendel pa barsen, et andet reguleret marked eller en markedsplads
med tllsvarendejurldlsk status med i ever—vejelserneovervejelserne. Anden relevant erfaring
kan ogsa vaere kvalificerende.

Det er desuden vigtigt, at direktionen og bestyrelsen kender udsteder og dets virksomhedsomra-
der, og er bekendt med den méade, hvorpd udsteder har struktureret fx de interne kommandoveje,
6
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styring af regnskabsafleeggelse og investor relations samt procedurer for offentliggerelse af 1g-
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bende og periodiske oplysninger til bgrsmarkedet. Bgrsen vil normalt anse medlemmerne af be-
styrelsen og direktionen for at veere tilstreekkelig bekendte med disse forhold, hvis de har haft
deres nuvaerende stillinger hos udsteder i mindst tre maneder og hvis de har deltaget i udarbej-
delsen af mindst en ars- eller delarsrapport udsendt af udsteder forud for optagelsen til handel.

Det er desuden vigtigt, at alle medlemmerne af bestyrelsen samt personer i ledende stillinger har
en generel indsigt i bgrsmarkedsreglerne, iser de regler der vedrgrer udsteder og dets finansielle
instrumenters optagelse til handel. En sadan indsigt kan opnas ved at deltage i et af de
seminarer, som jevnligt afholdes af bgrsen. Personer som er tilstreekkeligt kvalificerede skal

bevise dette over for bgrsen fx ved at fremvise et CV, en bekraftelse fra en godkendt tredjepart
eller andet, som kan tilfredsstille bgrsen.

Barsen kraever, at den administrerende direktgr er ansat af udsteder. Dette krav kan der ses
bort fra i en kortere periode, hvis det er behgrigt begrundet.

2.1.8 2.3-9Udstederen skal i god tid fgr optagelsen til handel etablere og opretholde
hensigts- maessige procedurer, kontroller og systemer, herunder systemer og procedurer
for regn- skabsafleggelse, for at kunne opfylde sine oplysningsforpligtelser og give
markedet rettidiretti- gedige, palidelige, ngjagtige og ajourfarte oplysninger, som
pakravet af bgrsen.

Udsteder skal have procedurer, som sikrer rettidig formidling af information til bgrsmarkedet.
Procedurerne skal veere pa plads forud for optagelsen til handel. Udsteder skal desuden have de
ngdvendige medarbejdere til at analysere regnskabsmateriale, saledes at de kan _kommentere
re- sultatudviklingen i eksterne rapporter pa en made, som er relevant for bgrsmarkedet.

For at sikre at udsteder leverer rettidige, palidelige, ngjagtige og ajourfgrte oplysninger til mar-
kedet, kreever bgrsen, at en udsteder udarbejder en informationspolitik. En udsteders informati-
onspolitik er et dokument, som hjelper udsteder til hele tiden at levere interne og eksterne oplys-
ninger af hgj kvalitet. Informationspolitikken bgr formuleres pa en sddan made, at man ikke er
afheengig af en enkelt person for at kunne forfglge den, og den bgr ogsa udarbejdes saledes, at
den passer til det pageeldende selskabs forhold. De oplysninger, der gives til bgrsmarkedet, skal
veere korrekte, relevante og palidelige og skal leveres i overensstemmelse med bgrsens regler.

2.1.9 2.1.10Selvom alle betingelser er opfyldt, kan bgrsen afsla en ansggning om
optagelse til handel, safremt den skgnner, at optagelsen vil veere i modstrid med
veerdipapirmarkedets og investorernes interesse.

En udsteder, som ansgger om optagelse til handel, kan i serlige tilfelde anses for uegnet til
epopta- tagelse-gelse til handel pa trods af, at udstederen opfylder alle betingelserne herfor. Dette
kan fx veere tilfeeldet, hvor det vurderes, at optagelse til handel af udstederens verdipapirer-
finansielle instrumenter vil veere til skade for tilliden til veerdipapirmarkedet generelt. Hvis en
udsteders veerdipapirerfinansielle instru- menter,- som allerede er ep—taget-optaget til handel, pa
trods af at de opfylder alle gaeldende betingelser, anses for at skade tilliden til
veerdipapirmarkedet generelt pd grund af sine aktiviteter eller sin erganisationor- ganisation,- kan
barsen i seer-tge-szrlige tilfelde overveje at overfare vaerdipapirerne til ebsewaﬂensmte#
observationsli- sten eller at slette veerdipapi-—+erne-de finansielle instrumenter fra handlen.
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2.2 Generelle vilkar

En udsteder skal acceptere og underskrive Generelle vilkar for optagelse til handel pa

NASDAOQ-OMX-Cepenhagen-A/Shar- sen. De generelle vilkar skal vaere bgrsen i haende
senest-fgr-ste-inden forste handelsdag.

2.3 Ansggning

Udstederen skal fremsende en ansggning om optagelse til handel og eventuelt til officiel
notering-no- tering pa bgrsen. Ansggningen skal indeholde oplysning om:

- almindelige oplysninger om udstederen og eventuelt-baggrunden for gnsket om eptagel-
se-optagelse til handel og eventuelt til officiel notering,

anvendelse af provenu, hvis relevant,

oplysninger om lanet-, herunder stgrrelse og anvendelse, og optagelsen til handel og

den eller de pengeinstitutter, fondsmeeglerselskaber eller andre, der pa
udstederens vegne forestar optagelsen til handel.

. o

- en konkret, precis og uddybende redeggrelse for, hvorledes udsteder opfylder hver en-

kelt optagelsesbetingelse, jf. pkt. 2.1.5,

- tidsplan for optagelsens forlgb og eventuelt udbuddets forlgb,

- kun safremt stamdata ikke kan fremsendes via fondsportalen.dk, skal udfyldt
Oplysoplys- ningsskema til obligationer og eventuelt tilleg om debitorterminer
vedlaegges som bilag (disse kan rekvireres ved henvendelse til bgrsen), og

- eventuel tegningsblanket.

For udstedere, der ikke i forvejen har veerdipapirer—finansielle instrumenter optaget til
handel pa barsen, skal end-—videre—endvidere medfalge regnskaber for de seneste to
regnskabsar og udstederens senest registrerere- de—gistrerede vedtegter. samt
dokumentation for udsteders registrering i Erhvervsstyrelsen el- ler anden
registreringsmyndighed.

Ved optagelse til handel af obligationer, som udstedes af Staten, skal der alene
fremsendes stamdata via fondsportalen.dk.

2.4 Meddelelse om udbuddets forlgb

Nar en udsteder har udbudt obligationer forud for optagelsen til handel, og udbuddet er
afsluttet, skal der offentligggres en meddelelse, hvoraf det fremgar, hvordan udbuddet er
forlgbet.

2.5 5 Betaling til bgrsen

OPLYSNANGSSKEMA-TH-OBEHIGAHONER
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THLLAEG
R
Termin  Abningsdato  Treaeknings- Luknings- 1. debitor- Publicerings-
beregn.dato dato termin dato
1 bt o b b b
2 bt oA b b b
3 ot o b b oA
4 ot o b b oA
5 ot o b b oA
6 ot b b b b
7 ot b b b b
8 ot o b b oA
9 ot o b b oA
e ot oo b b oA
11 Lo oA b b b
2 ot oo b b oA
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3. Oplysningsforpligtelser for udstedere af obligationer

Udenlandskeudstederekanvaelge-at-En udsteder skal offentliggere meddelelserpa-dansk;
svensk-norsk-el-lerengelsk-intern viden i overensstemmelse med artikel 17 i MAR?.

Barsens vejledning vedrgrende fortolkning af MAR

Artikel 17 i MAR finder anvendelse for udstederes oplysningsforpligtelser af intern viden. Defi-
nitionen af ”’intern viden” felger fra artikel 71 MAR. T henhold til artikel 17 i MAR kan en udsteder
pd eget ansvar udseette offentliggerelsen af intern viden, hvis alle betingelser i MAR er opfyldt2.

Denne kommentar til reglen i pkt. 3.1 udgar en vejledning om visse forhold og begivenheder som
- i henhold til barsens fortolkning - kan udgere intern viden som defineret i MAR. Formalet med
vejledningen er at lette udstederens overholdelse af MAR og formidle bgrsens fortolkning af ud-
stederens oplysningsforpligtelser i henhold til MAR. Udstederens forpligtelse til at offentligggre
intern viden fremgar af MAR, inklusiv ESMA guidelines og anden lovgivning til implementering,
og det er ikke hensigten, at vejledningen til reglen i dette pkt. 3.1 skal paleegge yderligere forplig-
telser til at offentliggere intern viden end udstederens forpligtelser i henhold til MAR.

Regler for udstedere af obligationer 9
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Offentligggrelse af intern viden
En udsteder skal sikre, at alle markedsdeltagere har lige adgang til intern viden, og udstederen bgr

derfor sikre, at den interne viden behandles strengt fortroligt, og at ingen tredjemand far adgan
til den interne viden far offentligggrelsen. Intern viden mé saledes ikke videregives til analytikere
og journalister eller andre, hverken individuelt eller i grupper, uden at den interne viden samtidi

offentliggeres i markedet.

| visse situationer hvor videregivelse af intern viden sker som led i den videregivende parts nor-
male beskaftigelse, erhverv eller funktion, og hvor den modtagende part er pélagt tavshedspligt
kan det dog veere muligt at videregive intern viden fagr offentligggrelsen. Dette kan eksempelvis

vedrgre information til rating-bureauer forud for kreditvurderinger eller til langivere forud for vee-
sentlige kreditbeslutninger.*

En udsteder kan ikke undga dets oplysningsforpligtelse ved at indga aftale med en modtagende
part om at konkret information, eller dele af den konkrete information, ikke ma videregives.

Afggrelsen af, hvad der udggr intern viden, beror pa de konkrete omsteendigheder, og hvis der
opstar tvivl, kan udsteder kontakte barsen og fa vejledning. Barsens medarbejdere har tavsheds-
pligt. Udsteder er dog i sidste instans ansvarlig for opfyldelsen af oplysningsforpligtelserne i hen-
hold til MAR og dette regelseet.

Hvorvidt et forhold kan udggre intern viden, beror bl.a. pa:

e det forventede omfang af beslutningen, forholdet eller omsteendighederne sammenholdt
med udsteders samlede aktiviteter;

2 Europa-Parlamentets og Réadets forordning (EU) nr. 596/2014 af 16. april 2014 om markedsmishrug

8 For yderligere information herom henvises til ESMA’s regulatory technical standards ("RTS”)][....]

* For yderligere information om “market soundings” henvises til [...

Regler for udstedere af obligationer 10
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e oplysningens relevans for de bestemmende faktorer for kursen pd udsteders finansielle

in- strumenter; og
alle andre markedsvariabler, som kan pavirke kursen pa de finansielle instrumenter.

Opmerksomheden henledes endvidere pa reguleringen i MARS®, hvorefter et midlertidigt skridt i
en langstrakt proces kan udggre intern viden.

Safremt udsteder har faet oplysningerne fra en ekstern part, kan kildens pélidelighed ogsa tages i
betragtning.

Det har ogsa betydning, hvorvidt tilsvarende oplysninger tidligere har haft en maerkbar betydning
for kursdannelsen, eller om udsteder selv har behandlet tilsvarende omstendigheder som intern
viden. Dette forhindrer naturligvis ikke udstederene i at endre deres oplysningspolitik, men in-
konsekvent behandling af oplysninger skal undgas.

Udstederen skal som udgangspunkt offentliggare oplysninger, som hvis disse blev offentliggjort,
ville kunne fa en vaesentlig indvirkning pa prisdannelsen péa udstederens finansielle instrumenter.
Det kraeves ikke, at der faktisk sker endringer i kursen pa de finansielle instrumenter. Hvad der
kan antages at have betydning for kursen pa en udsteders finansielle instrumenter, kan variere og
bgr bestemmes i forhold til hvert enkelt selskab, hvor man bl.a. tager den historiske kursudvikling,
den relevante branche og de aktuelle markedsforhold i betragtning.

3-22Tidspunkt for offentliggerelse og metodik

En udsteder skal informere offentligheden hurtigst muligt om intern viden, der direkte vedrgrer
udstederen og/eller det finansielle instrument. Udstederen skal sikre, at den interne viden offent-
liggeres pa en made, der giver offentligheden hurtig adgang og mulighed for komplet, korrekt og
rettidig vurdering af oplysningerne. Udstederen ma ikke kombinere videregivelse af intern viden
til offentligheden med markedsfgring af sine aktiviteter.

Oplysninger fra udsteder skal afspejle udsteders aktuelle situation og ma ikke vere vildledende
eller ungjagtige. Oplysningerne bgr indeholde tilstreekkelig information til at kunne vurdere op-
lysningerne samt disses betydning for prisen pa udsteders finansielle instrumenter. Udeladelse af
oplysninger kan ggre meddelelsen ungjagtig og vildledende.

De vigtigste oplysninger i en meddelelse bgr praesenteres i begyndelsen af meddelelsen. Hver
meddelelse fra udsteder skal have en overskrift, som angiver indholdet af meddelelsen.

Regler for udstedere af obligationer 11



Det er ikke muligt at

videregive intern viden pa fx generalforsamlinger eller analytikermgder, uden at sadanne
oplysninger samtidig hermed offentliggares. Safremt ud--stederen-udsteder planlegger at give

sadanne oplysninger pa sadan et mgde, skal udstederen-udsteder senest samti-dig-samtidig hermed

offentllggﬂre eplysmnge#w—en—meddelelsa—ewpensstemmels&med—pmden mterne V|den 333~

Zndringer og korrektion af tidligere offentliggjorte oplysninger

5> MAR art. 7, stk. 3.

12

Regler for udstedere af obligationer



-~ Nasdaq

Nar en udsteder offentligger vasentlige andringer til allerede offentliggjorte oplysninger, skal
sadanne @ndringer offentligggres gennem de samme distributionskanaler som tidligere. Korrek-
tion af fejl i udsteders tidligere offentliggjorte oplysninger skal, efter fejlen er opdaget, hurtigst
muligt offentliggares, undtagen hvis fejlen er uveesentlig. Hvis der er endringer til oplysninger i
en regnskabsmeddelelse eller en arsrapport, er det normalt ikke ngdvendigt at gentage hele
regnskabsmeddelelsen—regn- skabsmeddelelsen eller arsrapporten, men @ndringerne kan ef-
fentliggeres—offentligggres i en meddelelse, som distribueres pa samme made som

regnskabsmeddelelsen eller arsrapporten blev distribueret.

Regler for udstedere af obligationer 13



3.2 Andre oplysningsforpligtelser

Dette pkt. 3.2 indeholder yderligere oplysningsforpligtelser, der supplerer kravene i artikel
17 i MAR. Det betyder, at oplysninger anfgrt i dette pkt. 3.2 altid skal offentliggares, uanset
om den konkrete oplysning udggr intern viden i henhold til MAR. Oplysninger, der skal
offentligggres i overensstemmelse med dette afsnit, skal, uanset om oplysningen anses som
intern viden, offentligggres pa samme made som intern viden omtalt under pkt. 3.1 med-
mindre andet fremgar af dette regelst.

3.2.1 3-3-5Andringer i ledelse og revision

Forslag til &ndringer og faktiske endringer i udsteders bestyrelse og gvrige ledelse skal of-
fentliggﬂres

Meddelelser om et nyt bestyrelsesmedlem skal-indehelde-cller et nyt medlem af den gvrige
ledelse skal in- deholde relevante oplysninger om den pageeldendes hovedbeskaeftigelse-og

eventueHe-andre-nuvaerende-vaesentlige-bestyrelsespestererfaring og tidligere beskeeftigelse.
Til- og fratreeden af udsteders revisorer skal desuden offentligggres.

Meddelelser om et nyt bestyrelsesmedlem eller et nyt medlem af den gvrige ledelse skal indeholde
relevante oplysninger om den pageeldendes erfaring og tidligere beskaftigelse. Sadanne relevante

oplysninger omfatter fx oplysning om den pagaldendes tidligere og nuverende ledelsesposter
samt relevant uddannelse.

Afhaengig af udsteders organisation kan forskellige personer og stillinger anses for at veere vee-
sentlige. Zndringer i en udsteders bestyrelse og gvrig ledelse (den gvrige ledelse udger som mi-
nimum udsteders direktion og chief financial officer) vil altid veere veesentlige. Andre endringer
i_udsteders ledelse kan tillige vaere veasentlige og skal sdledes offentligggres. Dette kan
eksempelvis veere @ndringer i betydningsfulde datterselskabers ledelser eller andre medarbejdere
med vaesent- lige kompetencer. Vigtigheden af ledelsen afhaenger fra veerdipapirmarkedets
synsvinkel ofte af udsteders aktiviteter og organisation.

3.2.2 3-3-60ptagelse til handel pa andre bgrser

Sgger en udsteder, hvis obligationer er optaget til handel pa bgrsen, disse obligationer
epopta- taget-get til handel pa et andet reguleret marked, skal dette hurtigst muligt
offentliggeres. Det skal endvidere offentliggares, om ansggningen imgdekommes eller afslas.
Regler for udstedere af obligationer 14
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Bliver en udsteder bekendt med, at dens obligationer optaget til handel pa barsen ligeledes
optages til handel og handles pa et andet marked, skal udstederen hurtigst muligt offentlig-
gere meddelelse herom.

Udstedere, hvis obligationer er optaget til handel pa udenlandske regulerede markeder, skal
offentliggere de samme oplysninger, som skal offentliggeres ifglge de offentliggerel-
seskravoffentligogrelseskrav, der gaelder for obligationer optaget til handel i det pageeldende
land, senest samti—dig—samtidig _med offentliggerelsen af disse. Oplysningerne skal
offentligggres samtidig pa alle mar—kedermarkeder.

De ovennavnte oplysninger samt oplysning om optagelse til handel pa andre regulerede
markeder-mar- keder skal medtages i arsrapporten.

3.2.3 3 3-7Finanskalender

En udsteder skal inden udgangen af farste maned af hvert regnskabsar offentliggere en fi-
nanskalender, der skal indeholde en angivelse af de forventede datoer, for hvornar i det

pageldende——pa- gaxldende regnskabsar udstederen forventer at offentliggare
regnskabsmeddelelser og arsrappertars- rapport, samt for hvornar udstederen forventer at

afholde ordinar generalforsamling.

Safremt udstederen endrer de i finanskalenderen offentliggjorte datoer for offentliggarelse
af regnskabsmeddelelser og arsrapport, skal udstederen senest en uge fer den pageldende
dag meddele hvilken dato, der nu forventes at ske offentliggarelse.

Safremt udstederen @ndrer den i finanskalenderen offentliggjorte dato for afholdelse af
erdinser-or- diner generalforsamling, skal dette hurtigst muligt offentliggares.

3.2.4 3-3-8Regnskaber og regnskabsmeddelelser

Al regnskabsafleggelse skal ske i henhold til geeldende regnskabslovgivning. Hvis udstede-
ren ikke offentliggar en arsrapport inden tre maneder efter regnskabsarets udlgb, skal ud-
stederen offentliggere en arsregnskabsmeddelelse.

Safremt arsregnskabsmeddelelsen er baseret pa et urevideret-ikke-revideret regnskab, skal
den effentligoffent- geres—ligogres senest to maneder efter udlgbet af regnskabsperioden.
Alternativt, hvis arsregn- skabsmeddelelsen er baseret pa et revideret regnskab, skal den
offentligggres senest tre maneder-ma- neder efter udlgbet af regnskabsperioden. Huvis
udstederen ikke offentligger en arsregn- skabsmeddelelse, skal arsrapporten offentliggeres
senest tre maneder efter udlgbet af reghskabsaretregn- skabsaret.

Delarsrapporter skal offentliggares inden for to maneder efter udlgbet af regnskabsperio-
den, og det skal oplyses, om de er reviderede, har varet genstand for review, eller om de er
urevideredeikke-reviderede.

3.2.5 3-3-9Revisionspategning

Revisionspategningen er en del af arsrapporten. Udstederen skal dog hurtigst muligt
efoffent- fentliggere-ligogre enhver revisionspategning, som ikke er i standard format, eller
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En revisionspategning skal i dette afsnit anses for modificeret eller ikke i et standardformat, hvis
revisor har forsynet pategningen med en supplerende oplysning, eller hvis revisor ikke kan ud-
trykke en konklusion uden forbehold, hvis der er tale om en afkraeftende konklusion, eller hvis en
konklusion ikke kan udtrykkes.

3.2.6 3-3-16Lukning af serier
Nar der treffes beslutning om hel eller delvis lukning af en serie, skal der hurtigst muligt

offentliggeres en meddelelse herom. Dette krav geelder dog ikke for de under pkt. 3.3 omfat-
tede udstedere.

3.2.7 3-3-11iCirkulerende belgb

Udstedere skal lgbende offentliggere det nominelle cirkulerende belgb pr. serie.

. . in i forbindel | }  di 1l _
3.2.8 3-3-130vrige oplysninger

Safremt en udsteder bliver opmarksom pa uoverensstemmelser mellem sine egne
beregberegnin- ninger-ger af effektive renter, varighed og lignende pa sine egne serier og de
beregninger, der feretages-fore- tages og offentliggeres af barsen, skal udstederen hurtigst
muligt meddele dette til bar-sen-borsen.

3.2.9 3-3-14Generalforsamling og obligationsejermagde

Indkaldelse til generalforsamling og obligationsejermgde skal offentligggres.

En udsteder skal desuden offentliggere information om beslutninger truffet pa generalfor-
samlingen og eventuelle obligationsejermgder, medmindre sddan beslutning er uveesentlig.
Dette krav gelder uanset om en sddan beslutning er i overensstemmelse med det tidligere
offentliggjorte forslag. Safremt generalforsamlingen bemyndiger bestyrelsen til at treeffe be-
slutning om et specifikt emne p4 et senere tidspunkt, skal en saddan beslutning truffet af be-

stvrelsen offentligggres, medmindre beslutningen er uvaesentlig.
Regler for udstedere af obligationer 17
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Indkaldelse til generalforsamling og obligationsejermgde skal altid offentli

gres. Dette geelder

uafhaengigt af, om indkaldelsen indeholder intern viden, om en indkaldelse vil blive sendt til in-

vestorerne pr. post eller offentliggares pa anden made, f.eks. i en avis, og uafhangigt af om visse

af informationerne indeholdt i indkaldelsen tidligere er blevet offentliggjort i henhold til disse

regler.

Forslag fra bestyrelsen til generalforsamlingen eller obligationsejere, som indeholder intern viden

skal i henhold til MAR offentligggres hurtigst muligt. Dette betyder, at forslag der indeholder

intern viden, skal offentligagres hurtigst muligt, uanset om indholdet af forslaget senere vil blive

en del af indkaldelsen. En indkaldelse mé ikke offentliggeres senere, end indkaldelsen sendes

eksempelvis til en avis med henblik pa offentliggarelse heri.

Regler for udstedere af obligationer
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Selvom en indkaldelse ikke indeholder intern viden, skal indkaldelsen generelt offentliggeres pa
samme tidspunkt, som en annonce er sendt til en avis. Der kan dog veere situationer, hvor visse

informationer stadig er udestdende, hvor et udkast sendes til en avis. | en sddan situation kan of-
fentliggarelse afvente feerdiggerelsen af indkaldelsen. Indkaldelsen skal dog altid offentligggres
aftenen far offentliggerelsen sker i en avis, og far den er gjort tilgeengelig pa udsteders hjemme-
side.

Uvasentlige beslutninger er fx forhold af teknisk karakter.

Safremt en udsteder planleegger at videregive intern viden pa generalforsamlingen eller obligati-
onsejermgdet, skal udsteder offentligggre en meddelelse, som er tilgengelig for alle investorer,
senest samtidig med, at oplysningerne gives pa generalforsamlingen eller obligationsejermgdet.

Efter generalforsamlingens eller obligationsejermgdets afholdelse skal der hurtigst muligt offent-
liggares en meddelelse indeholdende oplysninger om trufne beslutninger medmindre en beslut-
ning er uvaesentlig. Dette krav geelder uanset, om en sadan beslutning er i overensstemmelse

med det allerede offentliggjorte forslag.

3.2.10 Offentliggorelse af oplysninger negdvendigt for at
| ked lentlige funkti

Hvis bgrsen finder, at seerlige omsteendigheder, der resulterer i betydelig usikkerhed om
udsteder eller prisfastseettelsen af udsteders finansielle instrumenter, foreligger, og at
yderligere oplysninger derfor er ngdvendige, for at bgrsen kan sikre en redelig, velordnet
og effektiv handel med udsteders finansielle instrumenter, kan bgrsen palegge
udstederen at offentligggre relevante oplysninger til markedet.

Dette krav geelder, uanset om visse oplysninger ikke anses for intern viden. Ved at kreeve at ud-
steder offentligger ngdvendige oplysninger, kan bgrsen undlade, at overfgre udsteders
finansielle instrumenter til observationslisten eller suspendere handlen med udsteders finansielle
instrumen- ter, nar seerlige omsteendigheder foreligger, der resulterer i betydelig usikkerhed om
udsteder el- ler prisfastsattelsen af udsteders finansielle instrumenter.
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henblik pa at tilrettel ctontli |  meddelolsen.
3.3 34tesbende-Szrlige lgbende oplysningsforpligtelser for
udstedere af realtirediteblirealkre- gatienerditobligationer, sarligt
daekkede obligationer, saerligt daekkede realreditreal- ebligationer-
kreditobligationer og obligationer omfattet af § 33eitoev-om-
realdareditldn-33 a i lov om real- kreditlan og realkreditobligationer

V.

3.3.1 3. 5-1Anvendelsesomrade

Udstedere af realkreditobligationer, serligt daekkede obligationer, serligt dsekkede
realrealkre- kreditobligationer-ditobligationer og obligationer omfattet af § 33e-+Lev-33 a i
lov_om realkreditlan og realkreditobrealkreditobliga- ligationer—mv-—er—ikke-omfattetaf
tioner _mv. er udover oplysningsforpligtelserne i kapitel 3-3-3.1 o0 3.2 i naerveerende
reregelset omfattet af seerlige Igbende oplysningsforpligtelser, som er beskrevet i dette
kapitel 3.3. Ud-
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gelseet—Udstedere-stedere af realkreditobligationer, seerligt deekkede obligationer, szrligt
dekkede reatkreditobligationer-realkredit- obligationer og obligationer omfattet af 8§ 33e-
Lov-33 a i lov om realkreditlan og realkrerealkreditobligatio- ditebligatiener-ner mv. skal
pa dette omrade i-stedet-ogsa falge naerveerende-dette kapitel 3:43.3, der indeholder regler
om sadanne udstederes oplysningsforpligtelser, andre oplysninger, der skal

offentoffentligggres, og indberet- Hggeres-og-tndberetninger-ninger til barsen.

En oplysning, der skal offentliggeres efter afsnittet ”Oplysningsforpligtelser” kan vaere omfattet
af definitionen af kursrelevanteferholdintern viden, mens oplysninger, der skal offentliggeres efter
afsnittet ”Andre oplysninger, der skal offentliggeres”, som udgangspunkt ikke vil vare omfattet
af defini-—tionen—af—kursrelevante—definitionen af intern viden forhold for udstedere af
realkreditobligationer, eks. finanskalenderen og oplysninger om a&ndringer i et realkreditinstituts

ledelse. Udsteder skal dog i alle tilfeelde overholde oplys- ningsforpligtelserne i kapitel 3.1 og 3.2.

3.3.2.1 3-54-2Ekstraordinzer lukning af serier

Nar der traffes beslutning om ekstraordiner lukning af en serie, skal der hurtigst muligt
offentliggeres en meddelelse herom.

3.3;2;2 3%—4—50p5|gelser pr. termln
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Udstedere skal offentliggere oplysninger om opsigelser pr. termin for alle konverterbare
ebligationsserierob- ligationsserier. Formatet af meddelelsen findes pa barsens
hjemmeside www-nasdagerpceom-http://busi-  ness.nasdag.com/list/Rules-and-

Regulations/European-rules/nasdag-copenhagen

3.3.2.3 3-5-4-6Ekstraordinaere indfrielser

Udstedere skal offentliggere oplysninger om samlede ekstraordineare indfrielser for alle
konverterbare obligationsserier. Formatet af meddelelsen findes pa bgrsens hjemmeside
www-nasdagerpceom-http://business.nasdag.com/list/Rules-and-Regulations/European-

rules/nasdag-copenhagen
3.3.2.4 3-5-4~7Udtraekninger

Udstedere skal for alle konverterbare obligationsserier i forbindelse med hver udtraekning
offentliggere starrelsen af de samlede udtraekninger, herunder hvor stor en del af disse, der
skyldes ekstraordinzare indfrielser. Formatet af meddelelsen findes pa bgrsens hjemmeside

www nasdagempeeom-http://business.nasdag.com/list/Rules-and-Regqulations/European-
rules/nasdag-copenhagen
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Udstedere skal for alle inkonverterbare annuitets-, indeks- og serielan og indeksobligatio-
ner i forbindelse med hver udtraekning offentliggare sterrelsen af de samlede udtraeknin-
ger. Formatet af meddelelsen findes pa bgrsens hjemmeside

www-nasdagerpeceom:-http://busi- ness.nasdag.com/list/Rules-and-Regulations/European-

rules/nasdag-copenhagen
3.3.2.5 Debitormassens sammensaetning
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Udstedere skal offentligggre oplysninger om debitormassens sammensatning for alle kon-
verterbare obligationsserier. Formatet af meddelelsen findes pa bgrsens hjemmeside
http://business.nasdaqg.com/list/Rules-and-Regqulations/European-rules/nasdag-copenhagen

3.3.2.6 3-4-5-#Ydelsesraekker

Udstedere skal offentliggere oplysninger om ydelsesraekker for alle konverterbare annui-
tets-, indeks- og serieldan og indeksobligationer. Formatet af meddelelsen findes pa bgrsens
hjemmeside www-nasdagerpceom:-http://business.nasdag.com/list/Rules-and-
Regulations/European- rules/nasdag-copenhagen

3.4 Hiemmeside

En udsteder skal have sin egen hjemmeside, hvorpa oplysninger offentliggjort af udsteder
pa baggrund af oplysningsforpligtelserne skal veere tilgeengelige i fem ar.

Regnskabsmeddelelser skal dog veere tilgzengelige i mindst ti ar fra offentligggrelses-tids-
punktet.

Oplysningerne skal veere tilgeengelige pa hjemmesiden hurtigst muligt efter, at de er offentliggjort.

3.5 34-6-Meddelelse til bgrsen

3.5.1 Stamoplysninger

Udstedere skal lgbende meddele barsen starrelsen af det nominelt cirkulerende belgb pr.
serie, treekningsdatoer, publiceringsdatoer samt tilhgrende terminsdatoer.

3.5.2 Oplysninger til brug for overvdgning

Oplysninger, der skal offentligggres, skal ogsa indsendes til bgrsen til overvagningsformal
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senest samtidig med offentligagrelsen af oplysningerne i henhold til dette regelsat.

Oplysninger, der skal offentligggres, skal sendes elektronisk i overensstemmelse med bgrsens reg-
ler herom. Udsteder kan rette henvendelse til bgrsen, hvis der skulle veere behov for praktisk assi-
stance.

3.5.3 Orientering af bgrsen

Sa&fremt en udsteder har til hensigt at offentliggere en meddelelse, som forventes at fa en
ekstraordinar indflydelse p& udsteder og udsteders finansielle instrumenter, skal udsteder

orientere bgrsen forud for offentligggrelsen.
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Safremt udsteder har til hensigt at offentliggere oplysninger, som det formoder vil have en ekstra-
ordinaer indflydelse pa udsteder og udsteders finansielle instrumenter, er det vigtigt, at bgrsen bli-
ver orienteret i forvejen, saledes at der kan traeffes beslutning om iveerkseettelse af foranstaltninger
fra barsens side, i seerdeleshed nar offentligggrelsen er forventes at finde sted indenfor bgrsens

o

abningstid. Bgrsen benytter oplysningerne til overvagning af handel af de relevante finansielle
instrumenter for at opfange usedvanlige endringer i prisfastseettelsen af finansielle instrumenter
og forhindre insider handel. En mulighed kan veere, at bgrsen kortvarigt suspenderer handlen o

sletter eksisterende ordrer for at give markedet mulighed for at vurdere de nye oplysninger.

Der er ingen formelle krav til maden, hvorpa oplysningerne gives. Det vil dog normalt ske ved at
kontakte til bgrsens Surveillance afdeling.

Der kreeves ikke orientering af bgrsen, nar oplysningerne er en del af en pd forhand annonceret
meddelelse, da markedet er opmarksomt pa, at udsteder ved en sadan lejlighed fremlegger ve-
sentlige oplysninger.
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4. Overtraadelse

| tilfeelde af at en udsteder overtraeder sine forpligtelser i henhold til dette regelsat kan
bgrsen give udsteder en patale. Bgrsen kan endvidere paleegge udsteder en afgift pa op til
tre gange den arlige afgift for optagelse til handel, dog minimum kr. 25.000 og maksimum
kr. 1 mio. | szrlige tilfeelde kan bgrsen beslutte at slette udstederens finansielle instrumen-
ter fra optagelse til handel. Afggrelser om patale eller afgift truffet af barsen offentliggeres
med udstederens identitet. Hvor der er tale om mindre alvorlige pataler, eller hvor sarlige
hensyn ger sig geeldende, kan bgrsen undlade at offentliggere udstederens identitet.

Overtraedelse af en udsteders oplysningsforpligtelser i henhold til dette regelseet vil seedvanligvis
medfare, at barsen direkte over for den pagaldende udsteder pataler overtreedelsen, og at denne
patale bliver offentliggjort med udstederens identitet.

Der er som udgangspunkt alene tale om offentliggerelse af en udsteders identitet, nar denne har
faet en patale. Bar—sen-Borsen kan saledes give sin holdning til kende og beklage et forhold
over for en udsteder uden, at dette farer til en offentliggarelse af udstederens identitet, men hvor

sagen blive beskrevet i ane-nymiseret-anonymiseret form.

Som elementer i valg af sanktionsform kan indga, at der ikke er kontinuitet i de offentliggjorte
meddelelser, eller at der et sket en vis vildledning af markedet. Kan det pavises, at udstederen
har haft til hensigt at skjule vaesentlig information for markedet eller at fremstille
virkeligheden lysere eller lignende, vil dette kunne indga som en skaerpende omstendighed

i forbindelse med valg af sanktionsform, herunder ogsa i forbindelse med fastsattelsen af
starstorrel- relsen-sen af en eventuel afgift. | serlige tilfelde kan barsen beslutte at slette
udstederens finansielle instrumenter fra optagelse til handel. Gentagne overtreedelser vil kunne
danne grundlag for effentliggerelof- se-fentliggarelse eller paleeggelse af afgift, selv om den
enkelte overtraedelse ikke isoleret set har en sddan grovhed, at den vil kunne fare til
offentliggarelse eller paleeggelse af en afgift.
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5. Dispensation

Barsen kan i serlige tilfeelde dispensere fra Regler for udstedere af obligationer.

SKEMAA
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