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1 Innledning

Regjeringen har foreslatt at Stortinget gir samtykke til atte beslutninger om
innlemmelse 1 E@S-avtalen av rettsaktene som etablerer EUs
finanstilsynssystem og enkelte andre rettsakter, jf. Prop. 100 S (2015-2016).
E@S-komitébeslutningene omfatter folgende atte europaparlaments- og
radsforordninger:

— forordning (EU) nr. 1093/2010 om etablering av Den europeiske
banktilsynsmyndighet (EBA-forordningen)

— forordning (EU) nr. 1094/2010 om etablering av Den europeiske
tilsynsmyndighet for forsikring og tjenestepensjon (EIOPA -forordningen)

— forordning (EU) nr. 1095/2010 om opprettelse av Den europeiske
verdipapir- og markedstilsynsmyndighet (ESMA -forordningen)

— forordning (EU) nr. 1092/2010 om etablering av Det europeiske rad for
systemrisiko (ESRB-forordningen).

— forordning (EU) nr. 513/2011 (CRA II) og forordning (EU) nr. 462/2013
(CRA III) om endringer i forordning (EU) nr. 1060/2009 om
kredittvurderingsbyraer (Credit Rating Agencies) (CRA-forordningen)

— forordning (EU) nr. 648/2012 om OTC-derivater, sentrale motparter og
transaksjonsregistre (European Market Infrastructure Regulation - EMIR)

— forordning (EU) nr. 236/2012 om shortsalg og visse sider ved
kredittbytteavtaler (shortsalgforordningen).

Forordningene, EQS-tilpasningene og utkastene til EOS-komitébeslutninger er
beskrevet i Prop. 100 S (2015-2016).

EOS-komitébeslutningene omfatter ogsd europaparlaments- og rddsdirektiv
2011/61/EU om forvaltere av alternative investeringsfond (AIFM-direktivet).
Forventede nye E@S-regler som svarer til dette direktivet er i store trekk
allerede gjennomfort ved lov 20. juni 2014 nr. 28 om forvaltning av alternative
investeringsfond. Det vises til omtalen av forslaget til denne loven i Prop. 77 L
(2013-2014).

E@S-komitébeslutningene omtalt 1 Prop. 100 S (2015-2016) omfatter 1 tillegg
utfyllende kommisjonsforordninger til enkelte av rettsaktene.

Dersom Stortinget gir samtykke som foreslatt i Prop. 100 S (2015-2016), og
EOS-komiteen fatter beslutninger i trdd med utkastene, skal rettsaktene som er
omfattet av beslutningene gjennomfoeres i norsk rett.



I tillegg til lov- og forskriftsbestemmelser om inkorporasjon som gjennomfoerer
nevnte forordninger, vil det kunne vere behov for enkelte gvrige endringer i
norsk rett, herunder oppheving eller endring av eksisterende regelverk, samt nye
bestemmelser som oppfyller ovrige krav etter forordningene eller avklarer
forholdet til eksisterende regelverk. I tillegg vil det vaere behov for enkelte
bestemmelser relatert til de deler av AIFM-direktivet som ikke allerede folger
av lov om forvaltning av alternative investeringsfond.

Dette heringsnotatet inneholder samlet utkast til giennomferingslovgivning,
inkludert lovbestemmelser om inkorporasjon av de nevnte parlaments- og
radsforordningene.

Departementet legger vekt pd & legge til rette for rask inkorporasjon av de atte
nevnte parlaments- og raddsforordningene, og vil derfor fremme forslag til
gjennomferingslovgivning i to omganger. Begrunnelsen for dette er for det
forste at Stortinget, dersom det vil gi samtykke til deltakelse i1 de forelagte EQS -
komitébeslutningene 1 trdd med forslaget i Prop. 100 S (2015-2016), ber ha
mulighet til samtidig & vedta at de aktuelle parlaments- og rddsforordningene
skal gjennomferes 1 norsk rett. For det annet har EOS/EFTA -statene lite
handlingsrom ved inkorporasjon av E@S-regler som svarer til forordninger.

Det anses pd denne bakgrunn ikke nedvendig eller hensiktsmessig & avvente
heringen for det fremmes slikt lovforslag om inkorporasjon. Det planlegges
snarlig & legge frem forslag med lovbestemmelser om inkorporasjon av de
nevnte forordningene, inkludert forskriftshjemler. Dette vil igjen kunne legge til
rette for rask ikrafttredelse av EQS-komitébeslutningene. Omtalen av de nevnte
inkorporasjonsbestemmelsene er tatt med i dette heringsnotatet av
informasjonshensyn.

I neste omgang legges det opp til & komme med forslag til evrige lovregler som
er beskrevet i dette haringsnotatet, med sikte pa at de kan vedtas i lepet av
hesten 2016 og tre 1 kraft 1. januar 2017. Forutsetningen for et slikt lovforslag
er ogsa at Stortinget samtykker i forslagene i Prop. 100 S (2015-2016).

Utkast til ny E@S-finanstilsynslov, som gjennomferer og utfyller EQS-regler
som svarer til henholdsvis EBA-, EIOPA-, ESMA- og ESRB-forordningen, er
omtalt nedenfor under kapittel 3. Utkast til endringer i lov om
kredittvurderingsbyraer som gjennomforer og utfyller EQS-regler som svarer til
hhv. CRA IT og CRA III, er omtalt nedenfor under kapittel 4. Utkast til enkelte
bestemmelser relatert til AIFM-direktivet, er omtalt nedenfor under punkt 5.
Utkast til lovendringer som gjennomferer og utfyller EQS-regler som svarer til
shortsalgforordningen, er omtalt nedenfor under kapittel 6. Utkast til



lovendringer som gjennomferer og utfyller EQS-regler som svarer til EMIR, er
omtalt nedenfor under kapittel 7.

I kapittel 8 omtales tidspunkt for ikrafttredelse av de ulike regelverkene, og i
kapittel 9, skonomiske og administrative konsekvenser.

De samlede lovutkastene for gjennomfoering av de forskjellige rettsaktene er tatt
inn 1 kapittel 10. Utkast til forskriftsbestemmelser er tatt inn i kapittel 11.

2 Bakgrunn og prinsipper for E@S-tilpasninger

Den internasjonale finanskrisen i 2008 ledet til mer omfattende regulering av,
og tilsyn med, finanssektoren 1 Europa og USA. For & styrke arbeidet i EU med
makrotilsyn, finansiell stabilitet og et velfungerende finansmarked, vedtok
Europaparlamentet og Radet i november 2010 fire forordninger som etablerte et
nytt europeisk finanstilsynssystem. Det nye europeiske finanstilsynssystemet
bestar av de nasjonale finanstilsynene sammen med Den europeiske
banktilsynsmyndighet (EBA), Den europeiske tilsynsmyndighet for forsikring
og tjenestepensjon (EIOPA), Den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndighet (ESMA) og Det europeiske radet for systemrisiko
(ESRB).

EBA, EIOPA og ESMA blir samlet omtalt som «EU-tilsynsmyndighetene» (The
European Supervisory Authorities).

Felles forstaelse og homogen anvendelse av regelverket pd finansomradet
forutsetter tett samarbeid mellom nasjonale tilsynsmyndigheter 1 hele EQS -
omradet. EU-tilsynsmyndighetene skal bidra til ensartet tilsynspraksis og et
felles europeisk regelverk ved a gi anbefalinger og retningslinjer for nasjonalt
tilsynsarbeid, og ved & utarbeide forslag til utfyllende regelverk som kan
fastsettes av Kommisjonen med hjemmel 1 direktiver og forordninger fastsatt av
Rédet og Europaparlamentet.

I enkelte sarskilte tilfeller kan EU-tilsynsmyndighetene fatte vedtak som er
bindende for medlemsstatene eller direkte bindende for finansmarkedsdeltakere
1 medlemsstatene. Vedtakskompetansen er dels hjemlet i henholdsvis EBA-,
EIOPA- og ESMA-forordningen (artikkel 17, 18 og 19), og dels i andre
rettsakter som viser til disse forordningene artikkel 9 nr. 5. Herunder gir
shortsalgforordningen artikkel 28 og AIFM-direktivet artikkel 47 slik artikkel 9
nr. 5-kompetanse til ESMA.



For enkelte serskilte typer institusjoner (kredittvurderingsbyraer og
transaksjonsregistre) har EUs medlemsstater overlatt autorisasjon og tilsyn til
ESMA. Dette er regulert i EMIR, CRA II og CRA III.

Béde prinsippene for EQS-tilpasningene til denne type bestemmelser i EUs
rettsakter og de konkrete E@S-tilpasningene til de nevnte EU-rettsaktene, er
nermere beskrevet i Prop. 100 S (2015-2016).

Prinsippene det ble enighet om, innebarer at EOS/EFTA -statenes nasjonale
tilsynsmyndigheter deltar som medlemmer uten stemmerett i arbeidet 1 de tre
EU-tilsynsmyndighetene. EU-tilsynsmyndighetene vil kunne gi anbefalinger og
utferdige andre ikke-bindende tiltak ogsad mot myndigheter og private parter i
EOS/EFTA-statene («énpilar-modell»), mens det er EFTAs overvékingsorgan
som skal treffe eventuelle bindende vedtak rettet mot myndigheter og
markedsdeltakere i EOS/EFTA-statene («topilar-modell»). Slike vedtak fra
EFTAs overvékingsorgan skal bygge pé utkast fra vedkommende EU -
tilsynsmyndighet. EFTAs overvikingsorgan har ogsé adgang til & delta som
medlem uten stemmerett i arbeidet 1 de tre EU-tilsynsmyndighetene, og EU-
tilsynsmyndighetene har tilsvarende rett til deltakelse i EFTAs
overvakingsorgans arbeid pd omradet for finansielle tjenester.

Etter etableringen av det europeiske finanstilsynssystemet har EU per 15. mars
2016 vedtatt om lag 180 E@S-relevante rettsakter pa finansmarkedsomradet. De
fleste av disse nye rettsaktene inneholder bestemmelser som bygger videre pé
EBA-, EIOPA-, ESMA- og/eller ESRB-forordningen. Det har veert nedvendig a
avklare EQS-tilpasningene til EUs finanstilsynssystem for disse rettsaktene kan
tas inn 1 E@S-avtalen. Sa lenge et stort og ekende antall rettsakter «star pa
venty, vil det bli et gkende sprik mellom henholdsvis forpliktelsene og
rettighetene EU-statene imellom, og de forpliktelsene og rettighetene de tre
EOS/EFTA-statene har overfor EUs medlemsstater og hverandre.
Departementet legger vekt pa & redusere dette etterslepet, ved & innlemme disse
rettsaktene i E@S-avtalen og gjennomfere dem i nasjonal lovgivning sa raskt
som mulig.

Dersom Stortinget og nasjonalforsamlingene pa Island og i Liechtenstein gir
samtykke, og EU-siden gjennomfoerer de nedvendige prosedyrene pa sin side, vil
partene kunne treffe de beslutningene i EQS-komitéen som det er redegjort for i
Prop. 100 S (2015-2016). Etter at EQS-komitéen har truffet vedtak om &
innlemme disse rettsaktene i E@S-avtalen, kan ytterligere rettsakter pa
finansmarkedsomradet tas inn i E®QS-avtalen ved nye E@S-komitébeslutninger.



3 Ny EgS-finanstilsynslov

3.1 Innledning

De tre EU-tilsynsmyndighetene er organisert p4 samme maéte og har stort sett de
samme oppgavene pa sine respektive fagomrader. Forordningene som etablerer
henholdsvis EBA (forordning (EU) nr. 1093/2010), EIOPA (forordning (EU) nr.
1094/2010) og ESMA (forordning (EU) nr. 1095/2010), er ogsé bygget opp pa
samme mate med tilnermet like bestemmelser og samme artikkelnummerering.
Samlet omtales disse forordningene som «EU-tilsynsforordningene». ESRB-
forordningen (forordning (EU) nr. 1092/2010) etablerer ESRB, og er noe
annerledes oppbygget.

Departementet foresldr at EU-tilsynsforordningen og ESRB-forordningen
gjennomferes 1 en ny E@S-finanstilsynslov. Departementet foreslar ogsa enkelte
utfyllende bestemmelser. Utkastet til lovbestemmelser folger nedenfor i punkt
10.1.

3.2 Nzrmere om innholdet i EU-tilsynsforordningene

EU-tilsynsforordningene artikkel 5 nr. 1 definerer den enkelte EU-
tilsynsmyndighet som et «unionsorgan med status som rettssubjekt». Termen
«byra» benyttes ikke i EU-tilsynsforordningene, og de omtales ofte i andre
sammenheng som «tilsyn» eller «tilsynsmyndigheter». De facto kan imidlertid
EU-tilsynsmyndighetene anses som byréer.

Styringsstrukturen avviker pa enkelte omrader fra den vanlige strukturen for
styring av EU-byrder. De tre EU-tilsynsmyndighetens overste organ bestar av
tilsynssjefene for de nasjonale tilsynsmyndighetene, med representanter fra
henholdsvis Kommisjonen, den europeiske sentralbanken, ESRB og de to andre
EU-tilsynsmyndighetene som observaterer.

EU-tilsynsmyndighetenes oppgaver og virkemidler etter EU-
tilsynsforordningene kan oppsummeres slik:

- utarbeide utkast til utfyllende regelverk som skal vedtas av Kommisjonen,

- fremme enhetlig og effektiv tilsynspraksis hos de nasjonale
tilsynsmyndighetene ved & gjennomga, og fastsette retningslinjer og
anbefalinger for, medlemslandenes tilsynspraksis,

- overvaking av systemrisiko i samarbeid med ESRB,

- overvake og vurdere markedsutviklingen innenfor sitt ansvarsomrade,



- delta i tilsynskollegier for finansinstitusjoner med virksomhet i flere land
sammen med de nasjonale tilsynsmyndighetene,

- megle og avgjere uenighet i tvister mellom de nasjonale
tilsynsmyndighetene

- utfere fagfellevurderinger (peer review),

- ivareta den generelle samordningen av nasjonale tilsynsmyndigheter,

- gi konkrete anbefalinger til nasjonale tilsynsmyndigheter, og

- gi konkrete anbefalinger til finansmarkedsdeltakere i medlemslandene i
serlige tilfeller.

I enkelte saerskilte tilfeller kan de tre EU-tilsynsmyndighetene som nevnt ogsa
fatte vedtak som er bindende for medlemsstatene eller direkte bindende for
finansmarkedsdeltakere 1 medlemsstatene.

Uoffisielle oversettelser av EU-tilsynsforordningene folger som vedlegg til i
Prop. 100 S (2015-2016), og innholdet i rettsaktene er n@rmere omtalt i Prop.
100 S (2015-2016) kapittel 3.

3.3 Narmere om innholdet i ESRB-forordningen

Det europeiske ridet for systemrisiko (ESRB) har et overordnet ansvar for
overvdkingen av finansiell stabilitet 1 EU og skal bidra til & begrense
risikooppbygging i det finansielle systemet, bidra til at det indre marked
fungerer godt, og dermed sikre at finanssektoren bidrar til gkonomisk utvikling.
ESRBs oppgaver er i ESRB-forordningen na&rmere angitt som:

- innhente og analysere informasjon som er relevant for finansiell stabilitet,

- avdekke systemrisiko,

- advare og eventuelt offentliggjere advarsler mot betydelig systemrisiko,

- henstille og eventuelt offentliggjore anbefalinger om risikoreduserende
tiltak,

- gi fortrolige advarsler og vurderinger til EUs Rad dersom ESRB mener det
kan oppsté en krise, jf. Radets adgang til & fastsld overfor de tre EU-
tilsynsmyndighetene at det foreligger en krisesituasjon,

- overvake oppfelgingen av ESRBs advarsler og anbefalinger,

- samarbeide tett med de andre deltakerne 1 det europeiske
finanstilsynssystemet, gi de tre EU-tilsynsmyndighetene opplysninger om
systemiske risikoer, og samarbeide med de tre EU-tilsynsmyndighetene om
utvikling av kvantitative og kvalitative indikatorer for 4 identifisere og male
systemrisiko, og



- koordinere samarbeid med internasjonale organisasjoner som IMF og FSB,
samt med myndigheter i tredjeland med makrotilsynsoppgaver.

ESRB treffer ikke vedtak som er bindende for medlemsstatene eller
finansmarkedsdeltakere. De som mottar anbefalinger fra ESRB, typisk nasjonale
finansdepartementer, sentralbanker og/eller tilsynsmyndigheter, skal imidlertid
opplyse hvordan de felger dette opp, og enten gjennomfore tiltak, eller begrunne
overfor ESRB hvorfor de ikke folger opp anbefalingene, jf. ESRB-forordningen
artikkel 17.

Uoffisielle oversettelse av ESRB-forordningen folger som vedlegg til Prop.
100S (2015-2016), og innholdet i rettsakten er nermere omtalti 100 S (2015-
2016) kapittel 4.

3.4 E@S-tilpasninger

Kommisjonen og EQOS/EFTA -statene har utarbeidet tilpasningstekster til EU-
tilsynsforordningene og ESRB-forordningen i form av utkast til EQS-
komitébeslutninger.

Uoffisielle oversettelser av utkast til EQS-komitebeslutninger folger som
vedlegg til Prop.100 S (2015-2016), og innholdet i beslutningene er nermere
omtalt i Prop.100 S (2015-2016) kapittel 3.3 og 4.2.

3.5 Inkorporasjon og forskriftsbestemmelser

Departementet foresldr at EU-tilsynsforordningene og ESRB-forordningen i
EOS-tilpasset form gjennomfores i en egen lov om E@QS-finanstilsyn. Se utkast
til inkorporasjonsbestemmelser i §§ 1til 4 1 ny lov om EQS-finanstilsyn.

Ved gjennomfering av EU-tilsynsforordningene og ESRB-forordningen i EQS-
finanstilsynsloven, vil forordningene i EOS-tilpasset form gjelde som norsk lov
etter ikrafttredelsen. Herunder vil bestemmelsene om EFTAs overvékingsorgans
vedtakskompetanse overfor markedsakterer 1 EOS/EFTA-statene, og vedtak
fattet 1 samsvar med disse, vare rettslig bindende overfor norske
markedsakterer.

Videre foresldr departementet at det gis forskriftskompetanse til & fastsette
narmere regler til utfylling av loven, jf. utkast til lov om E@QS-finanstilsyn § 6.
Denne hjemmelen foreslds hovedsakelig for & kunne gjennomfere eventuelle
kommende kommisjonsforordninger 1 forskrift.

Departementet foreslér videre en bestemmelse om at departementet 1 forskrift
kan gjere endringer 1, herunder fastsette unntak fra, reglene i §§ 1 til 4 til



gjiennomfering av Norges forpliktelser etter EQS-avtalen. Se utkast til lov om
EOS-finanstilsyn § 6 annet ledd. Bakgrunnen for denne bestemmelsen i
lovutkastet er at det antas & komme nye EU-rettsakter pa omradet som innebarer
endringer i EU-tilsynsforordningene og ESRB-forordningen. EU-
tilsynsforordningene og ESRB-forordningen er i sin helhet gjennomfoert i lov,
mens enkelte elementer av forordningene er av en slik art at de normalt ville
vert gjennomfort 1 forskrift. Det er sannsynlig at mange endringer vil skje
gjennom rettsakter med et innhold som ber kunne gjennomferes pa forskrifts
niva 1 norsk rett. Det vil kunne bli unedig ressurskrevende dersom alle
gjennomferinger som normalt sett ville vert tatt i forskrift, ma gjores via
lovendring fordi den opprinnelige forordningen i sin helhet er gjennomfert ved
lov. For & muliggjere at regelverk som er gjennomfert pd lovs nivé, skal kunne
endres ved en rettsakt gjennomfort pa forskrifts niva, foreslas det en
bestemmelse som gir anledning til & gjere endringer i regelverket via endringer
pa forskrifts nivad. Dette vil kun vere aktuelt for forskriftsregler som gis til
gjennomfering av en forordning eller et direktiv som gjeor endringer i
regelverket. En endring av en lovbestemmelse ved forskrift har likhetstrekk med
derogasjon, som innebarer at det i forskrift gis unntak fra en lovbestemmelse.

Forutsetningen for at slik endring i regelverk pa lovs nivé kan tillates, er at
rettsakten som gjennomferes ved forskrift, er tilstrekkelig hjemlet i lov. Dette er
tilfellet hvor innholdet i rettsakten, inkludert endringsreglene for EU-
tilsynsforordningene eller ESRB-forordningen, faller innenfor den
lovhjemmelen forskriften er hjemlet i og eventuelt det tilherende samtykket fra
Stortinget ved vedtakelsen av hjemmelen.

Bestemmelsen vil i hovedsak kunne vere aktuell i de tilfellene hvor en rettsakt
gjor mindre formelle endringer i EU-tilsynsforordningene eller ESRB-
forordningen, for eksempel der en forordning det vises til 1 EU-
tilsynsforordningene eller ESRB-forordningen, blir opphevet og erstattet av en
annen, slik at henvisningene 1 EU-tilsynsforordningene eller ESRB-
forordningen ma endres. Slike formalendringer vil typisk fremga av siste
bestemmelse i den nye forordningen (eks: «References to the repealed
Regulation shall be construed as references to this Regulation and shall be read
in accordance with the correlation table in Annex [x]»). Et annet eksempel vil
veere tilfeller hvor en bestemmelse 1 EU-tilsynsforordningene eller ESRB-
forordningen som er knyttet til en spesiell forordning, oppheves ved en endring
av den aktuelle forordningen.

Ved sterre endringer som tas inn i1 EQS-avtalen, typisk der det i1 EU vedtas en
forordning som direkte angdr det materielle innholdet 1 EU-tilsynsforordningene



eller i ESRB-forordningen, vil det vare naturlig 4 gjennomfere dette 1 norsk rett
ved & endre gjennomforingsbestemmelsen i loven.

3.6 Regler om taushetsplikt

3.6.1 Taushetsplikt

Departementet foresldr & lovfeste at enhver som utferer tjeneste eller arbeid for
Finanstilsynet eller Norges Bank, har taushetsplikt etter reglene i EU-
tilsynsforordningene og ESRB-forordningen som gjennomfort i norsk rett ved
inkorporasjon, jf. EQS-finanstilsynsloven§§ 1-4. Se utkast til lov om EQS-
finanstilsyn§ 5 forste ledd forste punktum. Slik taushetsplikt folger allerede av
at nevnte EQS-regler gjores til norsk lov, men er tatt med for & understreke
taushetsplikten, og som bakgrunn for forslaget i annet punktum om at
taushetsplikten ogsé skal gjelde for personer og institusjoner utenfor
Finanstilsynet eller Norges Bank som mottar slike opplysninger. Se utkast til lov
om E@S-finanstilsyn§ 5 forste ledd annet punktum.

3.6.2 Opplysninger etter EU-tilsynsforordningene og ESRB-
forordningen

I EU-tilsynsforordningene og ESRB-forordningen er det bestemmelser om
utveksling av informasjon mellom nasjonale myndigheter og henholdsvis EU-
tilsynsmyndighetene og ESRB. I EQS-tilpasset form vil disse bestemmelsene
ogsd omfatte EFTAs overvakingsorgan og nasjonale tilsynsmyndigheter og
andre nermere angitte myndigheter i EOS/EFTA -statene. Videre kan EU-
tilsynsmyndighetene i n@rmere angitte tilfeller anmode markedsakterer 1
EOS/EFTA-statene om a gi opplysninger, jf. EU-tilsynsforordningene artikkel
35. Se nermere beskrivelse 1 Prop. 100 S (2015-2016) kapittel 3.2, samt
nedenfor 1 punkt 4.7.1 om legal privilege.

Akterer som anmodes om slike opplysninger vil ofte kunne vaere underlagt
nasjonale regler om taushetsplikt. Bestemmelser om taushetsplikt palagt
markedsakterene vil normalt inneholde unntak fra plikten nér annet er bestemt 1
lov. Ved gjennomferingen av forordningene i E@S-tilpasset form i norsk rett, vil
reglene gjelde som norsk lov, og taushetsplikt vil derfor i1 de fleste tilfeller ikke
veere til hinder for & gi opplysninger.

For & unnga tvil hos berorte aktorer om at de har rett til 4 gi ut opplysninger
etter regelverket, foreslar imidlertid departementet & presisere i loven at man
uten hinder av nasjonale regler om taushetsplikt kan gi de opplysninger som
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kreves eller ettersporres etter reglene i lov om E@S-finanstilsyn eller forskrifter
gitt i medhold av loven. Se utkast til lov om E@S-finanstilsyn § 5 annet ledd.

3.6.3 Avgivelse av opplysninger til EFTA-domstolen

Vedtak fattet av EFTAs overvakingsorgan etter EU-tilsynsforordningene vil
kunne overproves for EFTA-domstolen. Se nermere om klage- og
domstolskontroll i Prop. 100 S (2015-2016) kapittel 2.4.5.

EFTA-domstolen kan kreve opplysninger etter avtale mellom EQOS/EFTA-
statene om opprettelse av et overvakingsorganog en domstol («<ODAY).

Departementet foreslar en bestemmelse om at taushetsplikt ikke er til hinder for
at enhver kan gi EFTA-domstolen de opplysninger den kan kreve etter EQS-
avtalen og ODA nar EFTA-domstolen behandler en sak som angér reglene etter
EU-tilsynsforordningene eller ESRB-forordningen, som inkorporert i loven. Se
utkast til lov om E@S-finanstilsyn § 5 tredje ledd.

3.6.4 Utveksling av opplysninger etter annet finansmarkedsregelverk

I tillegg til utveksling av opplysninger etter EU-tilsynsforordningene og ESRB-
forordningen, er det i en rekke av de gvrige kommende EQS-rettsaktene pa
finansmarkedsomradet bestemmelser om utveksling av opplysninger mellom
nasjonale myndigheter, EU-tilsynsmyndighetene og ESRB. I EQS-tilpasset form
vil disse bestemmelsen ogsa kunne omfatte EFTAs overvakingsorgan. EU-
tilsynsmyndighetene og ESRB vil vare underlagt taushetsplikt etter henholdsvis
EU-tilsynsforordningene og ESRB-forordningen, men vil kunne utveksle
informasjonen med tredjelandsmyndigheter og andre i den utstrekning dette
folger av de aktuelle EQS-reglene.

Etter gjeldende taushetspliktsbestemmelser 1 finanstilsynsloven § 7 og
sentralbankloven § 12 er det unntak fra henholdsvis Finanstilsynets og Norges
Banks taushetsplikt for utveksling av informasjon overfor EQS-staters
sentralbanker eller finanstilsynsmyndigheter. Det folger av Ot.prp. nr. 58 (2004-
2005) at unntaket blant annet omfatter Den europeiske sentralbank.

Unntaket har ogsd vert ansett & omfatte informasjonsutveksling med ESRB og
EU-tilsynsmyndighetene. P4 bakgrunn av omfanget av
informasjonsutvekslingen med EU-tilsynsmyndighetene i kommende EQS-
regelverk, og for & bidra til klarhet i regelverket, foreslar departementet 4 innta
en presisering 1 henholdsvis finanstilsynsloven § 7 og sentralbankloven § 12 om
at unntaket fra taushetsplikt omfatter de tre EU-tilsynsmyndighetene, samt
ESRB og EFTAs overvédkingsorgan. Departementet foreslar ogsa at unntaket for
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utveksling av informasjon med Den europeiske sentralbank presiseres i
lovteksten. Se utkast til endring i finanstilsynsloven § 7 forste ledd og
sentralbankloven § 12 annet ledd.

3.7 Forvaltningslovens anvendelse

EU-tilsynsmyndighetene kan i enkelte sarskilte tilfelle fatte vedtak som er
bindende for medlemsstatene eller direkte bindende for finansmarkedsdeltakere
i medlemsstatene. Ifolge EOQS-tilpasningene er denne kompetansen lagt til
EFTAs overvékingsorgan nar det gjelder EOS/EFTA-statene. Departementet
legger til grunn at forvaltningsloven etter sitt virkeomrade ikke kommer til
anvendelse for vedtak fattet av EFTAs overvakingsorgan.

Dette gjelder ogsa vedtak fattet av EFTAs overvakingsorgan i henhold til andre
rettsakter som viser til EU-tilsynsforordningene artikkel 9 nr. 5, for eksempel
shortsalgforordningen artikkel 28. Vedtak etter nevnte bestemmelser vil ha
enkelte likhetstrekk med forskrifter ettersom de vil kunne gjelde rettigheter eller
plikter til et ubestemt antall eller en ubestemt krets av personer. Regler om
kunngjering og ikrafttredelse folger imidlertid ikke forvaltningslovens regler,
men er regulert i den enkelte hjemmelsbestemmelse. Dette innebarer blant annet
at vedtakene settes i kraft innen naermere angitt tidsperiode etter publisering pa
EFTAs overvékingsorgans hjemmeside. Se nermere omtale av bestemmelsene
og EOS-tilpasningene i Prop. 100 S (2015-2016) kapittel 7.2 og 7.3 0og 10.7.
Ifelge EAS-tilpasningene skal ogsd ESMA publisere vedtakene pé sin
hjemmeside.

Etter AIFM-direktivet artikkel 47 1 EOQS-tilpasset form, kan EFTAs
overvakingsorgan péalegge nasjonal tilsynsmyndighet i et EOS/EFTA-land a
fatte et n@ermere angitt vedtak, men ikke fatte vedtak direkte overfor
markedsakterene. Vedtak fattet av Finanstilsynet overfor markedsakterer for a
folge opp pélegget fra EFTAs overvakingsorgan, vil vere underlagt
forvaltningsloven anvendelsesomréde. Se nermere omtale av AIFM -direktivet
artikkel 47 og EQS-tilpasningene i Prop. 100 S (2015-2016) kapittel 8.2 og 8.3.

4 Endringer i lov om kredittvurderingsbyraer
4.1 Bakgrunn og gjeldende rett
16. september 2009 vedtok Europaparlamentet- og Radet forordning (EU) nr.

1060/2009 om kredittvurderingsbyraer, kalt «CRA-forordningen» (Credit
Rating Agencies Regulation) eller «kredittvurderingsbyréforordningeny.
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CRA-forordningen regulerer virksomheten og tilsyn med
kredittvurderingsbyrdene. CRA-forordningen er innlemmet i E@S-avtalen, jf.
Prop. 144 S (2011-2012), og ble gjennomfort i norsk rett ved inkorporasjon i lov
20. juni 2014 nr. 30 om kredittvurderingsbyréder, som tradte i kraft 1. januar
2015. Se neermere omtale i Prop. 87 L (2013-2014).

Noe av erfaringene fra finanskrisen var at kredittvurderingsbyraene ikke hadde
virket som forventet for og under krisen. De hadde blant annet undervurdert
kredittrisikoen i strukturerte kredittinstrumenter, og ikke justert
kredittvurderingene etter hvert som situasjonen for utstederne og instrumentene
forverret seg. @vrig finansmarkedsregelverk i EU bygger i stor grad pa
kredittvurderinger. EUs forste CRA-forordning innferte felles krav til
kredittvurderingsbyraene for a styrke tilliten til byrdene og deres vurderinger.

CRA-forordningens regulering av kredittvurderingsbyraene har felgende
overordnede formal:

— sikre uavhengighet og at kredittvurderingsbyrédene unngér
interessekonflikter,

— forbedre kvaliteten i metodene som benyttes, og forbedre kvaliteten 1
kredittvurderingene,

— oke gjennomsiktigheten ved 4 etablere krav til utlevering av informasjon og
offentliggjering, og

— sorge for et effektivt rammeverk for registrering og tilsyn, og herunder
unngd regelverksarbitrasje mellom medlemsstatene.

Da CRA-forordningen tradte i kraft i EU i desember 2009, hadde Kommisjonen
allerede fremmet forslag om vesentlige endringer i forordningens bestemmelser
om autorisasjon og tilsyn med kredittvurderingsbyraenes virksomhet.
Europaparlamentets- og radsforordning (EU) nr. 513/2011 om endring av CRA-
forordningen (CRA II) ble vedtatt 11. mai 2011.

Bakgrunnen for CRA II var at det tradisjonelle skillet mellom
tilsynsmyndighetene i1 hjemstaten og evrige tilsynsmyndigheter, og samordnet
tilsyn 1 tilsynskollegier, ikke ble ansett som den mest egnede strukturen for
tilsyn med kredittvurderingsbyraer. Videre var det et mél at
registreringsprosessen for kredittvurderingsbyréer ble effektivisert og
saksbehandlingsfristene forkortet.

Ytterligere endringer i CRA-forordningen ble vedtatt 21. mai 2013 ved
Europaparlamentets- og rddsforordning (EU) nr. 462/2013 (CRA III).
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CRA II og CRA III blir 1 heringsnotatet samlet kalt «endringsforordningene».
Pé tidspunktet for gjennomferingen av CRA-forordningen i norsk rett var det
ikke fremforhandlet E@S-tilpasninger til CRA I og CRA 111, og
endringsforordningene ble derfor ikke gjennomfert samtidig med CRA -
forordningen i lov 20. juni 2014 nr. 30 om kredittvurderingsbyraer.

I tillegg til at Europaparlamentet og Radet har vedtatt de to
endringsforordningene, har Kommisjonen vedtatt forordninger med utfyllende
bestemmelser. Det er utarbeidet et utkast til en egen EQS-komitébeslutning for &
ta disse kommisjonsforordningene inn i EQS-avtalen. Departementet foreslar &
gjiennomfere endringsforordningene i norsk rett ved endring av lov om
kredittvurderingsbyraer. Kommisjonsforordningene foreslas gjennomfert i norsk
rett ved inkorporasjon i forskrift fastsatt med hjemmel i den eksisterende
forskriftshjemmelen i lov om kredittvurderingsbyréder. Utkast til lov- og
forskriftsendringer folger nedenfor 1 hhv. kapittel 10.2 og 11.1.

4.2 Naermere om innholdeti CRA Il og CRAIII

CRA II overferer myndigheten til & autorisere kredittvurderingsbyréer fra
nasjonale tilsynsmyndigheter til Den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndigheten (The European Securities and Markets Authority -
ESMA).

Videre gir CRA II ESMA ansvar for & fore tilsyn med at reglene om
kredittvurderingsbyraer i EU overholdes, og gir detaljerte regler om ESMAs
tilsynsvirksomhet. ESMAs kompetanse etter CRA II er 1 store trekk den samme
som den kompetanse nasjonale tilsynsmyndigheter normalt har overfor foretak
under tilsyn. Herunder gir endringsforordningene ESMA myndighet til &
gjennomfore dokumentbasert- og stedlig tilsyn. Gjennom CRA II far ESMA
ogsd myndighet til & innkreve tilsynsavgift og ilegge overtredelsesgebyr overfor
private aktorer.

CRA III gjer enkelte endringer 1 bestemmelser som bererer ESMAs kompetanse,
herunder mindre endringer i ESMAs adgang til 4 innkreve tilsynsgebyr og i
ESMAs kompetanse til 4 ilegge overtredelsesgebyr og tvangsmulkt. Videre
innferes det nye begrensninger pé bruk av kredittvurderinger for
reguleringsformal, definisjonen av kredittvurderinger utvides noe, og det
innferes obligatorisk krav om to uavhengige vurderinger av strukturerte
finansielle instrumenter og enkelte ovrige krav for utstedere av slike produkter.
Det innfores videre eierbegrensningsregler og nye krav til vurdering av
statsgjeld, regler om kredittvurderingsbyrdenes erstatningsansvar overfor
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brukere av kredittvurderinger, og nye regler om offentliggjoring av
kredittvurderinger pa en egen ESMA -plattform.

Uoffisielle oversettelser av CRA II og CRA III folger som vedlegg til Prop.100
S (2015-2016), og innholdet i rettsaktene er neermere omtalt i proposisjonen
kapittel 5.

CRA-forordningen som endret ved CRA II og CRA III gir Kommisjonen
hjemmel til & fastsette rettsakter til gjennomfering og/eller utfylling pd en rekke
omrdder. Folgende slike kommisjonsforordninger er per 1 dag vedtatt:

— (EU) nr. 272/2012 — om beregning og innkreving av tilsynsavgift

— (EU) nr. 446/2012 — om innholdet i og formatet for periodisk rapportering
av kredittvurderingsopplysninger

— (EU) nr. 447/2012 — om vurdering av om krav til kredittvurderingsmetoder
oppfylles

— (EU) nr. 448/2012 — om framlegging av opplysninger som
kredittvurderingsbyréer skal gjore tilgjengelige 1 et sentralt datalager
opprettet ESMA

— (EU) nr. 449/2012 — om opplysninger som kredittvurderingsbyraer skal
framlegge ved seknad om registrering og tillatelse, og

— (EU) nr. 946/2012 — saksbehandlingsregler for overtredelsesgebyrer som
ESMA ilegger kredittvurderingsbyréer, herunder regler for rett til forsvar og
midlertidige bestemmelser.

4.3 EQS-tilpasninger

Endringsforordningene innebarer at myndighet pé enkelte avgrensede omrdder
blir overfort fra nasjonalstatene til ESMA, og det er pd denne bakgrunn behov
for E@S-tilpasninger til forordningene.

Prinsippene for EQS-tilpasning som omtalt ovenfor 1 punkt 2, inneberer at ikke-
bindende tiltak utferdiges av ESMA direkte overfor nasjonale
tilsynsmyndigheter og finansmarkedsdeltakere 1 EOS/EFTA -statene. Oppgaver
og tiltak etter CRA-forordningen som ikke innebarer bindende vedtak eller
gjelder gijennomforing av stedlige tilsyn, eller har tett tilknytning til slik
kompetanse, vil pd denne bakgrunn uteves av ESMA overfor
finansmarkedsdeltakere i EQOS/EFTA -statene (én-pilarmodell), mens det er
EFTAs overvékingsorgan som treffer eventuelle bindende vedtak rettet mot
myndigheter og markedsakterer i EOS/EFTA -statene («topilar-modell»). Slike
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vedtak fra EFTAs overvakingsorgan skal bygge pa utkast fra vedkommende EU -
tilsynsmyndighet.

I etterkant av enigheten om prinsippene, har Kommisjonen og EQOS/EFTA -
statene utarbeidet tilpasningstekster til CRA II og CRA Il i form av utkast til
EOS-komitébeslutninger.

Uoffisielle oversettelser av utkast til EQS-komitebeslutninger folger som
vedlegg til Prop.100 S (2015-2016), og innholdet i beslutningene er nermere
omtalt 1 Prop.100 S (2015-2016) kapittel 5.2.

4.4 Inkorporasjonsbestemmelser

CRA I (CRA-forordningen for endringsforordningene) er gjennomfert ved
inkorporasjon i lov 20. juni 2014 nr. 30 om kredittvurderingsbyrder. Loven
trddte 1 kraft 1. januar 2015. Departementet foreslar at endringsforordningene
(CRA I og CRA 1II) i E@S-tilpasset form gjennomferes ved inkorporasjon i
samme lov, ved at § 1 endres til ogsd & omfatte disse forordningene. Se utkast til
endring i § 1.

Ved gjennomfering av CRA Il og CRA III i lov om kredittvurderingsbyréer § 1,
vil forordningene, 1 EQS-tilpasset form, gjelde som norsk lov.

Markedsdeltakernes rettigheter og plikter fremgér av de inkorporerte
rettsaktene. Dette omfatter ogsd EFTAs overvakingsorgans kompetanse til &
fatte vedtak, herunder ilegge sanksjoner.

I det folgende benyttes «CRA-forordningen» 1 betydningen CRA-forordningen
som endret ved CRA Il og CRA III og 1 EQS-tilpasset form.

4.5 Forskriftsbestemmelser

I lov om kredittvurderingsbyraer § 2 er det gitt forskriftskompetanse til
departementet for & kunne fastsette nermere regler til utfylling av loven. Denne
forskriftshjemmelen foreslds brukt til & inkorporere E@S-regler som svarer til
kommisjonsforordninger som gjennomfoerer og/eller utfyller CRA-forordningen,
jf. opplisting ovenfor i punkt 4.2. Se utkast til ny forskrift om
kredittvurderingsbyraer nedenfor i punkt 11.2.

Forskriftshjemmelen foreslas ogsa flyttet til § 7 forste ledd. Departementet
foreslar videre en utvidelse av forskriftshjemmelen slik at departementet 1
forskrift kan gjere endringer i, herunder fastsette unntak fra, reglene 1 forste
ledd, til gjennomfering av Norges forpliktelser etter EQS -avtalen. Se utkast til
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ny § 7 annet ledd og omtale av tilsvarende bestemmelse 1 EQS-
finanstilsynsloven ovenfor i punkt 3.5.

4.6 Nasjonal tilsynsmyndighet

Departementet foresldr at Finanstilsynet utpekes som nasjonal tilsynsmyndighet
(«vedkommende myndighet») etter CRA-forordningen i ny § 2 i lov om
kredittvurderingsbyraer.

Etter endringsforordningene i E@S-tilpasset form overferes myndigheten til &
autorisere og fore tilsyn med kredittvurderingsbyraer fra nasjonale
tilsynsmyndigheter til ESMA og EFTAs overvdkingsorgan. Nasjonale
tilsynsmyndigheter vil imidlertid fore tilsyn med finansinstitusjonenes og andre
enheters bruk av kredittvurderinger. Videre vil nasjonale tilsynsmyndigheter ha
ovrige oppgaver og myndighet som n@rmere angitt i CRA-forordningen.

Dersom EFTAs overvakingsorgan delegerer utvalgte oppgaver til Finanstilsynet,
for eksempel & utfore stedlig tilsyn, vil Finanstilsynet f& myndighet til & utfore
denne spesifikke oppgaven etter bestemmelsene i CRA -forordningen.

4.7 Taushetsplikt

4.7.1 Forholdet mellom opplysningsplikt etter CRA-forordningen og
nasjonale regler om taushetsplikt

EFTAs overvéakingsorgan kan palegge kredittvurderingsbyraer og
markedsakterer 1 EOS/EFTA-statene & gi opplysninger etter bestemmelser 1
CRA-forordningen som nermere beskrevet i Prop.100 S (2015-2016) kapittel
5.2. Videre skal slike kredittvurderingsbyraer etter CRA-forordningen
rapportere og avgi en betydelig mengde informasjon til ESMA.

Opplysningsplikten gjelder ikke ubegrenset. Kompetanse etter CRA-
forordningen til & anmode om opplysninger, granskning eller stedlig tilsyn, kan
ikke benyttes for & kreve utlevering av informasjon eller handlinger som
omfattes av legal privilege. Dette prinsippet har kommet til uttrykk i CRA-
forordningen artikkel 23a. Legal privilege innebarer en rett til & holde
korrespondanse mellom advokat og klient konfidensielt, og det n&ermere
innholdet mé tolkes pa bakgrunn av EQS-retten.

Det folger videre av fortalen i CRA II at forordningen skal tolkes og tilpasses i
samsvar med grunnleggende rettigheter og prinsipper som erkjennes i den
europeiske unionens og medlemsstatenes konstitusjonelle tradisjoner, for
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eksempel gjeldende trykkefrihet og ytringsfrihet for mediene. Forutsetningsvis
gjelder opplysningsplikten ogsa i EQS med de begrensninger som folger av
grunnleggende rettigheter og prinsipper som erkjennes i EFTA/E@S-statene,
herunder EMK, og selvinkrimineringsvernet som utviklet i EQS-retten.

Aktorer som pélegges opplysningsplikt av EFTAs overvakingsorgan (alternativt
av nasjonale tilsynsmyndigheter etter delegering), eller som har plikt til &
rapportere og sende informasjon til ESMA, vil ofte kunne vare underlagt
taushetsplikt. Bestemmelser om taushetsplikt palagt markedsakterene vil
normalt inneholde unntak fra plikten nar annet er bestemt i lov. Ved
gjennomferingen av CRA-reglene i norsk rett, vil reglene om opplysningsplikt
gjelde som norsk lov, og tilsvarende regler i underliggende rettsakter vil
gjennomfores i forskrift med hjemmel i loven. Fordi opplysningsplikten etter
CRA-forordningen er palagt etter de nevnte reglene, vil taushetsplikt i de fleste
tilfeller ikke vare til hinder for a oppfylle opplysningsplikten. For & unnga tvil
hos berorte aktorer om at de har rett til 4 gi ut opplysninger etter CRA-
regelverket, foresldr imidlertid departementet & presisere i loven at man uten
hinder av taushetsplikt kan gi de opplysninger som kreves eller ettersporres etter
reglene 1 kredittvurderingsbyraloven eller forskrifter gitt i medhold av loven.
Dette er ment & omfatte alle opplysninger som kreves med hjemmel i CRA-
reglene, herunder opplysninger gitt iht. enkel anmodning eller vedtak og
rapportering av informasjon som folger direkte av CRA - regelverket, jf. utkast
til ny § 3 annet ledd i lov om kredittvurderingsbyraer.

4.7.2 Myndighetenes taushetsplikt

Departementet legger til grunn at tilsynet med kredittvurderingsbyréer ikke
omfattes av virkeomradet til finanstilsynsloven. Bakgrunnen for dette er at
tilsynet med kredittvurderingsbyraer er lagt til EFTAs overvakingsorgan og
ESMA, og eventuelle tilsynsoppgaver for Finanstilsynet folger av delegasjon
etter CRA-regelverket. Finanstilsynslovens § 7 om taushetsplikt kommer derfor
ikke til anvendelse. Forvaltningsorganer vil imidlertid vere underlagt
taushetsplikt etter forvaltningsloven § 13, og Finanstilsynet vil som nasjonal
tilsynsmyndighet ogsé vere underlagt taushetsplikt etter CRA-forordningen
artikkel 32.

For & sikre tilstrekkelig fortrolighet om opplysninger etter CRA-regelverket,
foreslar departementet imidlertid & lovfeste at enhver som utferer tjeneste eller
arbeid for Finanstilsynet, har taushetsplikt etter reglene i CRA-forordningen
som inkorporert i § 1 i loven. I tillegg foreslds det en bestemmelse om at den
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som mottar slike taushetsbelagte opplysninger ogsa er underlagt samme
taushetsplikt. Se utkast til ny § 3 forste ledd i lov om kredittvurderingsbyraer.

4.7.3 Avgivelse av opplysninger til EFTA-domstolen

Vedtak fattet av EFTAs overvakingsorgan etter CRA-forordningen vil kunne
overproves for EFTA-domstolen. Se n@rmere om klage- og domstolskontroll i
Prop. 100 S (2015-2016) 2.4.5.

EFTA-domstolen kan kreve opplysninger etter avtale mellom EQOS/EFTA-
statene om opprettelse av et overvakingsorganog en domstol («<ODAY).

Departementet foreslar en lovbestemmelse om at taushetsplikt ikke er til hinder
for at enhver kan gi EFTA-domstolen de opplysninger den kan kreve etter EOQS-
avtalen og ODA.

4.8 Stedlig tilsyn

Ifolge CRA-forordningen artikkel 23d jf. 23b nr.1 kan EFTAs overvdkingsorgan
gjennomfere stedlig tilsyn 1 forretningslokalene til kredittvurderingsbyrdene,
kredittvurderte foretak mv. Se nermere omtale av disse reglene i Prop.100 S
(2015-2016) kapittel 5.2.

For det tilfellet stedlig tilsyn krever tillatelse fra en rettsmyndighet i samsvar
med nasjonale regler, skal det sokes om slik tillatelse, og den nasjonale
rettsmyndigheten skal kontrollere om vedtaket fattet av EFTAs
overvdkingsorgan er ekte, jf. CRA-forordningen artikkel 23d nr. 8 og nr. 9.
Dette vil vaere en ren autentisitetskontroll ved & underseke at det er EFTAs
overvdkingsorgansom har utstedt vedtaket. Videre skal rettsmyndigheten
kontrollere at de planlagte tvangsmidlene verken er vilkarlige eller gar for langt
i forhold til gjenstanden for tilsynet. Ved kontrollen av om tvangsmidlene star i
forhold til formalet, kan den nasjonale rettsmyndigheten be EFTAs
overvakingsorgan om narmere forklaringer, serlig om grunnene til EFTAs
overvakingsorgans mistanke om at CRA-forordningen er overtradt, samt hvor
alvorlig den antatte overtredelsen er, og pé hvilken méte den personen som er
gjenstand for tvangsmidlene er innblandet. Den nasjonale rettsmyndigheten skal
imidlertid ikke vurdere nedvendigheten av henholdsvis granskingen eller det
stedlige tilsynet pa nytt, eller kreve 4 {4 tilgang til opplysningene i EFTAs
overvakingsorgan saksmappe. Lovligheten av EFTAs overvakingsorgans vedtak
kan bare innklages for EFTA-domstolen.
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Departementet forstar det slik at CRA-forordningen tillater at nasjonalstatene
fastsetter krav til tillatelse fra nasjonal rettsmyndighet ogsa for & gjennomfore
stedlig tilsyn der personer samtykker, og det for evrig ikke tillates bruk av
tvangsmidler.

Departementet foresldr imidlertid ikke & innfore et krav til tillatelse fra nasjonal
rettsmyndighet 1 nevnte tilfeller. Departementet viser til at stedlig tilsyn hos
foretak under tilsyn av Finanstilsynet kan gjennomferes uten tillatelse fra
rettsmyndighet nar foretaket samtykker. Departementet mener det heller ikke er
behov for slik tillatelse ndr EFTAs overvakingsorgan gjennomferer tilsyn. Slik
departementet forstér det vil for gvrig previngen i praksis vere begrenset til en
autentisitetskontroll av at det faktisk er EFTAs overvakingsorgansom som har
fattet vedtaket, nar det stedlige tilsynet ikke inkluderer tvangsmidler eller
assistanse fra ordensmakten. Departementet ber imidlertid om
heringsinstansenes syn pa spersmaélet.

Departementet foreslar imidlertid at det stilles krav om tillatelse fra nasjonal
rettsmyndighet for & kunne gjennomfore stedlig tilsyn nér det ikke foreligger
samtykke, og at tingretten utpekes som nasjonal rettsmyndighet. Se utkast til ny
§ 4 1 lov om kredittvurderingsbyrder. Vurderingen av om samtykke til stedlig
tilsyn, herunder tilgang til lokaler, utlevering av dokumenter etc., er gitt, vil
matte baseres pa en konkret vurdering. Det folger for ovrig av CRA -
forordningen at tillatelse fra nasjonal rettsmyndighet skal kunne innhentes som
et forebyggende tiltak. Omfanget av tingrettens preving vil som omtalt over
vaere begrenset til en kontroll av at de planlagte tvangsmidlene verken er
vilkarlige eller gér for langt 1 forhold til gjenstanden for det stedlige tilsynet.

Dersom personer motsetter seg stedlig tilsyn skal nasjonal tilsynsmyndighet yte
den bistand som er nodvendig for at stedlig tilsyn skal kunne gjennomferes, og
ved behov anmode om bistand fra ordensmakten eller tilsvarende, jf. CRA-
forordningen artikkel 23d nr. 7. P4 samme méte som for selve tilsynet, kan det
fastsettes nasjonale regler om krav til tillatelse fra nasjonal rettsmyndighet for a
be om slik bistand.

Departementet foresldr pa denne bakgrunn & lovfeste at Finanstilsynet kan kreve
bistand fra politiet for 4 gjennomfoere stedlig tilsyn, forutsatt at det foreligger en
tillatelse fra tingretten til gjennomfering av det stedlige tilsynet. Se utkast til ny
§ 4 annet ledd i lov om kredittvurderingsbyraer.
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4.9 Tele- og datatrafikk

Ifolge CRA-forordningen artikkel 23c nr. 1 bokstav e, kan EFTAs
overvakingsorgan gjennomfere gransking og herunder be om tele- og
datatrafikk. Se nermere omtale av bestemmelsen i Prop.100 S (2015-2016)
kapittel 5.2.

CRA-forordningen presiserer ikke naermere hvilke typer opplysninger som
omfattes av begrepet tele- og datatrafikk, og fra hvem opplysningene kan
kreves. Basert pa en fortolkning av bestemmelsen i artikkel 23c nr. 1 bokstav e
og den manglende presiseringen 1 bestemmelsen, og sett hen til uttalelser fra
European Data Protection Authority,' legger departementet til grunn at artikkel
23c nr. 1 bokstav e ikke omfatter kompetanse til 4 kreve opplysninger direkte fra
tele- og kommunikasjonsselskaper.

EFTAs overvékingsorgan skal ifelge CRA-forordningen seke om tillatelse fra
nasjonal rettsmyndighet for innhenting av tele- og datatrafikk dersom det etter
nasjonal rett kreves slik tillatelse.

Begrunnelse for eventuelt & fastsette en regel om krav til tillatelse fra nasjonal
rettsmyndighet for anmodning om utlevering av tele- og datatrafikk, kan vaere at
innhenting av slike data er sensitivt og med sarlige personvernrelaterte
problemstillinger. Videre kan slike data innhentes fra alle som kan undergis
granskning og stedlig tilsyn. Dette omfatter i tillegg til kredittvurderingsbyriene
blant annet ogsa kredittvurderte foretak. P4 den annen side har Finanstilsynet
per i dag hjemmel til & be om tele- og datatrafikk fra foretak under tilsyn uten
nermere rettslig tillatelse. Som redegjort for over, legger departementet til
grunn at EFTAs overvakingsorgan ikke kan innhente tele- og datatrafikk direkte
fra tele- og kommunikasjonsselskaper. Dersom EFTAs overvdkingsorgan
innhenter tele- og datatrafikk under stedlig tilsyn uten samtykke, vil det etter
forslaget som omtalt over om stedlig tilsyn, for evrig vaere krav om rettens
tillatelse. Departementet foreslar pd denne bakgrunn ikke en bestemmelse om at

1

https://secure.edps.europa.eu/EDPSWEB/webdav/shared/Documents/Consultation/O
pinions/2012/12-02-10 Credit rating agencies EN.pdf
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det kreves tillatelse fra tingretten for utlevering av tele- og datatrafikk etter
CRA-forordningen artikkel 23c nr. 1 e.

4.10Bruk av kredittvurderinger

4.10.1 Utgangspunkt

CRA-forordningen artikkel 4 nr. 1 stiller krav ved bruk av kredittvurderinger for
reguleringsformal og ved henvisning til kredittvurderinger i prospekter.
Reguleringsformal er definert som bruk av kredittvurderinger for det forméal a
overholde E@S-reglene slik de er gjennomfert i medlemsstatenes nasjonale
lovgivning. [ motsetning til autorisasjon og tilsyn med kredittvurderingsbyriene,
er det nasjonale tilsynsmyndigheter som skal fore tilsyn med
finansinstitusjonenes og andre enheters bruk av kredittvurderinger, jf. CRA-
forordningen artikkel 25a.

4.10.2 Sanksjoner

EOS/EFTA-statene skal fastsette bestemmelser om sanksjoner ved overtredelser
av CRA-forordningen artikkel 4 nr. 1, og skal treffe alle nedvendige tiltak for &
sikre at de gjennomfores, jf. CRA-forordningen artikkel 36 forste ledd. De
fastsatte sanksjonene skal vere virkningsfulle, st i forhold til overtredelsen og
virke preventivt.

Departementet viser til at sektorlovgivningen har bestemmelser om tilsynstiltak
og sanksjoner 1 tilfeller der institusjonene som angitt i CRA-forordningen
artikkel 4 nr. 1 ikke oppfyller sine plikter etter regelverket. Finanstilsynet kan gi
palegg om retting og tilbakekalle en institusjons tillatelse ved manglende
etterlevelse av regelverket. Palegg om retting kan folges opp med lopende mulkt
til retting er gjennomfort. I tillegg er regelverksovertredelser 1 stor grad
straffebelagt. Overtredelse av bestemmelsene 1 finansforetaksloven kan straffes
med bater eller under sarlig skjerpende omstendigheter med fengsel inntil 1 ar,
jf. finansforetaksloven § 22-1. Straffebestemmelsene i verdipapirhandelloven
kapittel 17, verdipapirfondloven kapittel 11 og lov om alternative
investeringsfond kapittel 11 er imidlertid ikke like omfattende. Videre antar
departementet at strafferettslig oppfelging av overtredelser av plikten til &
benytte kredittvurderinger fra byrder med nedvendig tillatelse fra ESMA eller
EFTAs overvakingsorgan neppe vil vere sarlig praktisk.

Departementet foreslar pa denne bakgrunn en bestemmelse om at Finanstilsynet
kan ilegge foretak overtredelsesgebyr ved overtredelse av regler 1 CRA-
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forordningen artikkel 4 nr. 1. Se utkast til ny § 6 forste ledd. Det er 1 utkastet til
lovbestemmelse ogsa presisert at overtredelsesgebyr kan ilegges selv om ingen
enkeltperson har utvist skyld.

Annet ledd inneholder en forskriftshjemmel, slik at det kan fastsettes regler om
ovre grense for hvor stort overtredelsesgebyr som kan ilegges, samt eventuelt
bestemmelser om hvilke forhold som kan vektlegges ved utmalingen og ved
vurderingen av om overtredelsesgebyr skal ilegges, og eventuelt standardisert
utmaling. Departementet viser for gvrig til at Justis- og
beredskapsdepartementet 1 Prop. 62 L (2015-2016) har foreslétt nye regler i
forvaltningsloven og tvangsfullbyrdelsesloven mv. som felger opp
Sanksjonslovutvalgets utredning i NOU 2003: 15 og som vil utfylle reglene 1
utkast til ny § 6.

4.10.3 Offentliggjering av sanksjoner

EOS/EFTA-statene skal sikre at nasjonale tilsynsmyndigheter offentligjor alle
sanksjonene som er iverksatt ved overtredelse av artikkel 4 nr. 1, med «mindre
slik offentliggjering kan skape alvorlig uro i finansmarkedene eller pafore de
berorte parter uforholdsmessig stor skade», jf. CRA-forordningen artikkel 36
annet ledd. Dette medferer at Finanstilsynet som et utgangspunkt plikter &
publisere alle nevnte sanksjonsvedtak. Nar EQS-regler ikke gir plikter eller
rettigheter for andre enn offentlige myndigheter, fastsettes pliktene etter norsk
rett normalt ikke 1 lovs form. Departementet mener pd denne bakgrunn at det er
tilstrekkelig og hensiktsmessig at Finanstilsynets plikt til & offentliggjore
sanksjonsvedtakene fremgar av instruks. Departementet legger videre til grunn
at Finanstilsynet har adgang til publisering uten lovendring.

Departementet mener at unntaket fra offentliggjering, dersom dette kan fore til
«alvorlig uro i finansmarkedene eller pafere de berorte parter uforholdsmessig
stor skade», krever at slike opplysninger underlegges taushetsplikt. Bakgrunnen
for denne oppfatningen er at EFTAs overvakingsorgan tidligere har uttalt om en
tilsvarende bestemmelse 1 artikkel 14 nr. 4 1 direktiv 2003/6 EF at unntaket ma
anses & innebere en plikt for Finanstilsynet & unnta opplysningene, ikke en rett.
Departementet foresldr pd denne bakgrunn at det inntas en egen
taushetspliktsbestemmelse i kredittvurderingsbyraloven om forholdet. Se utkast
til § 6 tredje ledd.
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4.11Tvangsfullbyrdelse

EFTAs overvéakingsorgans vedtak om overtredelsesgebyr og tvangsmulkt skal
ifolge CRA-forordningen artikkel 36d nr. 3 kunne tvangsfullbyrdes.
Tvangsfullbyrdelse skal folge nasjonale sivilprosessrettslige bestemmelser.
Vedtak om tvangsfullbyrdelse skal kunne skje uten annen formalitet enn
kontroll av at vedtaket er ekte. Nar disse formalitetene er oppfylt pa anmodning
fra den berorte part, kan sistnevnte gjennomfere tvangsfullbyrdelsen i samsvar
med nasjonal lovgivning ved & bringe saken inn for det kompetente organ.
Tvangsfullbyrdelsen kan utsettes bare etter vedtak truffet av EFTA-domstolen.
Klager over péstatte uregelmessigheter i forbindelse med gjennomferingen av
tvangsfullbyrdelser skal imidlertid vaere underlagt nasjonale domstolers
domsmyndighet.

Etter departementets oppfatning vil EFTAs overvékingsorgans vedtak om
overtredelsesgebyr og tvangsmulkt ha tilstrekkelig hjemmel som tvangsgrunnlag
allerede med bestemmelsen i CRA-forordningen, som gjennomfert ved
inkorporasjon i lov om kredittvurderingsbyraer, i kombinasjon med E@S-avtalen
artikkel 110 og tvfbl. § 4-1 andre ledd bokstav h. CRA-forordningen artikkel
36d angir reglene for tvangsfullbyrdelse i disse tilfellene. Nar bestemmelsen blir
norsk lov ved gjennomfoeringen, blir det en lex specialis 1 forhold til
tvangsfullbyrdelsesloven. I tillegg folger det av de generelle forrangsreglene for
E@S-regler at det vil veere CRA-reglene som gjelder 1 dette tilfellet.

Videre skal EOS/EFTA statene utpeke en myndighet som skal overprave om et
vedtak fra EFTAs overvakingsorgan om overtredelsesgebyr eller tvangsmulkt er
ekte. Den overpreving som skal gjeres er svart begrenset, og en
domstolspreving fremstar ikke som hensiktsmessig. Departementet foreslér at
Finanstilsynet utpekes som vedkommende myndighet for ekthetskontroll etter
CRA-forordningen artikkel 36d. Se utkast til ny § 5.

5 Endringer i lov om forvaltning av alternative
investeringsfond og tilhgrende forskrift

5.1 Bakgrunn og gjeldende rett

Alternative investeringsfond kan noe forenklet beskrives som innretninger for
kollektive investeringer uten de samme begrensninger i investeringsadgangen
som gjelder for fond som reguleres 1 henhold til EUs UCITS-regelverk. Direktiv
2011/61/EF (Alternative Fund Managers Directive, «AIFM-direktivety)
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regulerer forvaltere av alternative investeringsfond og markedsfering av slike
fond. Direktivet ble vedtatt i EU 8. juni 2011, og frist for gjennomfoering i
nasjonal rett i EU var 22. juli 2013.

AIFM-direktivet gir Kommisjonen hjemmel til & fastsette rettsakter til
gjiennomfering og/eller utfylling pa en rekke omrader. Folgende slike
kommisjonsforordninger er per i dag vedtatt:

- (EU)nr. 231/2013 om utfylling av europaparlaments- og radsdirektiv
2011/61(EU) nér det gjelder unntak, allmenne driftsvilkér, depotmottakere,
finansiell giring, apenhet og tilsyn

- (EU) nr. 447/2013 om fastsettelse av framgangsmaten for AIF-forvaltere
som velger & bli omfattet av europaparlaments- og radsdirektiv
2011/61(EU)

- (EU) nr. 448/2013 om fastsettelse av en framgangsmate for & bestemme
referansemedlemsstaten for en AIF-forvalter etablert i en tredjestat 1
henhold til europaparlaments- og radsdirektiv 2011/61/EU)

- (EU) nr. 694/2014 om utfylling av europaparlaments- og radsdirektiv
2011/61(EU) med hensyn til tekniske reguleringsstandarder for & fastsette
typer av forvaltere av alternative investeringsfond.

- (EU) nr. 2015/514 om de opplysninger vedkommende myndigheter skal
oversende til Den europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet i
henhold til artikkel 67 nr. 3 i europaparlaments- og radsdirektiv 2011/61/EU

Det er utarbeidet utkast til EQS-komitébeslutning om 4 ta inn AIFM-direktivet
og kommisjonsforordningene i E@S-avtalen. Det vises til n&ermere omtale i
Prop. S 100 (2015-2016) kapittel 8.

Stortinget vedtok 1 juni 2014 lovregler som gjennomfoerer de forventede nye
E@S-reglene som svarer til AIFM-direktivet, jf. lov 20. juni 2014 nr. 28 om
forvaltning av alternative investeringsfond (AIF-loven). Loven tradte i kraft 1.
juli 2014. Finansdepartementet har fastsatt nermere regler som utfyller AIF-
loven 1 forskrift, jf. forskrift 26. juni 2014 nr. 877 til lov om forvaltning av
alternative investeringsfond. AIF-loven bygger pa departementets forslag i Prop.
77 L (2013-2014), Lov om forvaltning av alternative investeringsfond, som
igjen bygger pé en rapport fra en arbeidsgruppe nedsatt av Finanstilsynet og
heringen av denne véren 2013.
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De delene av AIFM-direktivet som omhandler ESMA er hittil ikke reflektert i
det norske regelverket. I Prop. 77 L (2013-2014) kapittel 2.1 uttalte
departementet:

Direktiv 2011/61/EU (AIFMD) ble vedtatt i EU 8. juni 2011, og frist for
gjennomfering i nasjonal rett i EU var 22. juli 2013. Direktivet er
forelopig ikke tatt inn i E@S-avtalen. Arsaken er at den nye europeiske
tilsynsmyndigheten pé verdipapiromradet, ESMA, som er etablert
gjennom forordning 1095/2010, forutsettes a ha overnasjonal kompetanse
1 nermere angitte tilfelle. Disse spersmélene mé loses pa generelt,
horisontalt plan for rettsakten som etablerer ESMA samt AIFMD kan tas
inn i E@S-avtalen. I proposisjonen her foreslas det endringer som vil
gjiennomfore antatt fremtidige E@S-forpliktelser, men det foreslas ikke
lovbestemmelser til gjennomfering av bestemmelser i AIFMD som
tillegger ESMA overnasjonal kompetanse.

De delene av AIFM-direktivet som ikke knytter seg til ESMA, der AIF-loven og
tilherende forskrift allerede inneholder regler som tilsvarer AIFM-direktivet og
gjennomferingsrettsakter til direktivet, vil ikke bli omtalt neermere i det
folgende.

5.2 Narmere om AlFM-direktivet artikkel 47

AIFM-direktivet artikkel 47 inneholder en serskilt bestemmelse om ESMAs
kompetanse. Ifolge AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 1 kan ESMA gi
retningslinjer for kompetente myndigheter i Unionen pé visse omrader.

Etter artikkel 47 nr. 4 kan ESMA, 1 samsvar med ESMA-forordningen artikkel 9
nr. 5, anmode nasjonal tilsynsmyndighet (Finanstilsynet) om & iverksette ett
eller flere av folgende tiltak:

a) Forby markedsforing i Unionen av andeler i alternative investeringsfond der
enten forvalteren eller fondet er etablert i en tredjestat dersom forvalteren
ikke har tillatelse etter artikkel 37, ikke har gitt melding etter artikkel 35, 39
og 40, eller ikke har tillatelse fra den aktuelle medlemsstaten etter artikkel
42.

b) Innfere restriksjoner for forvaltere etablert i en tredjestat nar det gjelder
forvaltningen av et alternativt investeringsfond hvis det foreligger for hoy
grenseoverskridende risikokonsentrasjon pé et bestemt marked.

c) Innfere restriksjoner for forvaltere etablert 1 en tredjestat nér det gjelder
forvaltningen av et alternativt investeringsfond dersom virksomheten
potensielt utgjor en viktig kilde til motpartsrisiko for en kredittinstitusjon
eller andre systemrelevante institusjoner.
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Narmere vilkar for at ESMA skal kunne be nasjonal tilsynsmyndighet om a
iverksette de nevnte tiltakene, fremgér av AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 5. For
det forste ma det foreligge en vesentlig trussel mot finansmarkedenes korrekte
funksjon og integritet, eller mot stabiliteten til hele eller deler av det finansielle
systemet i Unionen, som er forarsaket eller forverret av den aktuelle forvalterens
virksomhet, og problemet mé ha grenseoverskridende implikasjoner. For det
andre mé nasjonal tilsynsmyndighet ha unnlatt & iverksette tiltak som imeategér
trusselen, eller tiltakene har ikke i tilstrekkelig grad imetegatt trusselen.

AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 6 inneholder krav til tiltakene som nasjonal
tilsynsmyndighet skal iverksette etter artikkel 47 nr. 4. For det forste skal
tiltakene effektivt imetega trusselen mot finansmarkedenes korrekte funksjon og
integritet, eller mot stabiliteten til hele eller deler av Unionens finansielle
system, eller vesentlig forbedre de kompetente myndigheters mulighet til &
overvake trusselen. For det andre ma tiltakene ikke skape risiko for
regelverksarbitrasje. For det tredje ma tiltakene ikke skade finansmarkedenes
effektivitet, herunder redusere markedenes likviditet eller skape usikkerhet for
markedsakterene pd en mate som ikke star i forhold til tiltakets fordeler.

Ifolge AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 7 skal ESMA radfere seg med ESRB og
andre relevante myndigheter. Videre skal ESMA etter artikkel 47 nr. 8
informere om sine beslutninger om a be kompetente myndigheter & iverksette
tiltak som nevnt i artikkel 47 nr. 4. ESMA skal gjennomga de tiltak som er
vedtatt minst hver tredje méned, jf. artikkel 47 nr. 9. Dersom et tiltak ikke
fornyes, utloper det automatisk etter tre méneder. Reglene i artikkel 47 nr. 5 til
nr. 8 gjelder tilsvarende ved fornyelse. Nasjonal tilsynsmyndighet i forvalterens
referansestat kan ifolge AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 10 be ESMA om &
revurdere sine beslutninger. Da gjelder framgangsmaten som er beskrevet 1
ESMA-forordningen artikkel 44 nr. 1.

Ifolge AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 2 skal alle som arbeider eller har arbeidet
for ESMA, nasjonal tilsynsmyndighet, og alle som ESMA har delegert oppgaver
til, herunder sakkyndige og revisorer, ha taushetsplikt. Opplysninger som er
underlagt taushetsplikt ma ikke gis videre til noen annen person eller
myndighet, unntatt nr dette er nedvendig i1 forbindelse med rettergang. Videre
fremgér det av AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 3 at alle opplysninger som i
henhold til AIFM-direktivet utveksles mellom ESMA, nasjonal
tilsynsmyndigheter, EBA, EIOPA og ESRB anses som fortrolige, unntatt
dersom en av de nevnte myndigheter pa tidspunktet for oversending av
opplysningene angir at de kan gis videre, eller nar dette er nedvendig 1
forbindelse med rettergang.
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5.3 Utkast til konkrete E@S-tilpasninger

Kommisjonen og EQS/EFTA -statene har utarbeidet tilpasningstekster til AIFM-
direktivet og tilherende rettsakter i form av E@QS-komitébeslutning.

Innholdet i beslutningen er naermere omtalt i Prop.100 S (2015-2016) kapittel
8.3, og det vises til fremstillingen der. Der fremgér blant annet at henvisningen
til ESMA i1 AIFM-direktivet artikkel 47 er erstattet med EFTAs
overvakingsorgan nér det gjelder EOS/EFTA -statene i de deler av bestemmelsen
som gir kompetanse til & fatte vedtak.

Det er klarlagt under forhandlingene med Kommisjonen at AIFM-direktivet
artikkel 47 kun gir kompetanse til & fatte vedtak som binder nasjonale
tilsynsmyndigheter. Det vil dermed vere nasjonale tilsynsmyndigheter, og ikke
EFTAs overvékingsorgan, som treffer vedtaket overfor markedsakterene.

5.4 Departementets vurdering

Henvisningene 1 AIFM-direktivet (for eksempel artikkel 4 nr. 4 annet avsnitt og
artikkel 7 nr. 6 annet avsnitt) til ESMA-forordningen artikkel 10-14 og artikkel
15, der ESMA gis kompetanse til & utarbeide utkast til utfyllende regelverk som
skal vedtas av Kommisjonen, krever etter departementets vurdering ikke
endringer i AIF-loven eller tilhgrende forskrift. Se nermere i Prop. 100 S (2015-
2016) kapittel 3.2.1.3.

Flere steder i AIFM-direktivet (for eksempel artikkel 21 nr. 6 og artikkel 42 nr.
1) er det referert til at nasjonale tilsynsmyndigheter ved uenighet kan henvise
saken til ESMA etter artikkel 19 i ESMA-forordningen (forordning 1095/2010).
ESMA-forordningen artikkel 19 inneholder bestemmelser om lgsning av tvister
mellom nasjonale tilsynsmyndigheter 1 grensekryssende situasjoner og
tverrterritorielle tvister, se nermere om dette i Prop. 100 S (2015-2016) kapittel
3.2.1.7 og kapittel 3.3.2.12. Disse bestemmelsene regulerer forholdet mellom
Finanstilsynet, utenlandske tilsynsmyndigheter og ESMA. Tilpasningstekstene
til ESMA-forordningen vil regulere rollen til EFTAs overvakingsorgan 1 disse
sakene. Departementet viser til at nar E@S-regler ikke gir plikter eller
rettigheter for andre enn offentlige myndigheter, fastsettes pliktene etter norsk
rett normalt ikke i lovs form. Det foreslas derfor ikke endringer i AIF-loven
eller forskriften pa dette punkt.

Nér det gjelder bestemmelsene om taushetsplikt og informasjonsutveksling
mellom myndigheter 1 AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 2 og nr. 3, artikkel 53 nr.
2 og evrige bestemmelser om informasjonsutveksling, foreslar departementet en
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ny bestemmelse 1 AIF-loven § 9-5 annet ledd. Bestemmelsen vil gi enhver som
utforer tjeneste for Finanstilsynet eller departementet taushetsplikt overfor
uvedkommende for opplysninger som utveksles mellom nevnte myndigheter og
EFTAs overvakingsorgan, EBA, EIOPA, ESMA og ESRB etter AIF-loven og
tilherende forskrifter, unntatt nir vedkommende myndighet pa det tidspunkt den
oversender opplysningene angir at de kan gis videre, eller nar dette er nedvendig
1 forbindelse med rettergang. Slik taushetsplikt vil i stor utstrekning allerede
folge av forvaltningsloven § 13 og finanstilsynsloven § 7, men bestemmelsen er
foreslétt for & klargjore taushetsplikten, og for & dekke eventuelle avvik 1
rekkevidden av nevnte taushetspliktsbestemmelser og AFIM-direktivets
bestemmelser.

Videre foreslar departementet en ny bestemmelse i AIF-loven § 9-6, som
klargjor at Finanstilsynet kan videreformidle opplysninger mottatt i henhold til
AlF-loven og forskrifter til EFTAs overvékingsorgan, de tre EU-
tilsynsmyndighetene og ESRB. Bakgrunnen for bestemmelsen er at slik
informasjonsutveksling indirekte vil kunne pdvirke rekkevidden av
Finanstilsynet taushetsplikt og derved markedsakterenes rettsforhold, jf. unntak
fra Finanstilsynets taushetsplikt for slik informasjonsutveksling etter
finanstilsynsloven § 7 som omtalt ovenfor i punkt 3.6.4. Plikten for
Finanstilsynet til slik informasjonsutveksling folger av E@S-reglene som svarer
til AIFM-direktivet uten ytterligere gjennomfering i norsk rett.

Nar det gjelder den sarskilte inngrepshjemmelen i AIFM-direktivet artikkel 47
nr. 4 felgende, viser departementet til at bestemmelsen kun gir EFTAs
overvdkingsorgan kompetanse til & fatte vedtak som binder nasjonale
tilsynsmyndigheter, og at det vil vere Finanstilsynet som treffer vedtaket
overfor markedsakterene. Finanstilsynet har ifolge AIF-loven § 10-2 forste ledd
hjemmel til & pdlegge forvaltere etablert utenfor EQS som markedsferer et
alternativt investeringsfond 1 Norge i strid med AIF-loven § 6-5 retting,
herunder oppher av virksomhet her i landet. For & klargjore at Finanstilsynet har
hjemmel til & kunne fatte vedtak overfor markedsakterer etter anmodning fra
EFTAs overvékingsorgan i de situasjonene som er beskrevet i AFM-direktivet
artikkel 47 nr. 4 bokstav a, og for & presisere vilkarene, foreslar imidlertid
departementet en serskilt hjemmel i AIF-loven ny § 10-5. Ifelge lovforslaget §
10-5 forste ledd bokstav a vil Finanstilsynet for det forste kunne forby
markedsfering 1 Norge av andeler i alternative investeringsfond der en forvalter
som er etablert utenfor EQS ikke har tillatelse til & markedsfere andelene 1
fondet etter AIF-loven § 6-5. AIF-loven § 6-5 gjennomferer EQS-forpliktelser
som tilsvarer AIFM-direktivet artikkel 42. For ordens skyld gjer departementet
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oppmerksom pa at i AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 4 bokstav a er det ogsa vist
til AIFM-direktivet artikkel 35, 39 og 40, i tillegg til artikkel 42. Artikkel 35, 39
og 40 har forelopig ikke tradt i kraft i EU, og ikrafttredelse er betinget av
prosesser som beskrevet i AIFM-direktivet artikkel 67. Det er forelopig ikke gitt
norske regler som gjennomferer E@S-forpliktelser som tilsvarer AIFM-
direktivet art. 35, 39 og 40. Departementet foreslar derfor at inngrepshjemmelen
1 AIF-loven § 10-5 forste ledd bokstav a forelopig kun skal gjelde ved
markedsforing 1 strid med AIF-loven § 6-5.

Videre vil Finanstilsynet ifolge forslaget til ny § 10-5 forste ledd bokstav b og ¢
i AIF-loven kunne palegge forvaltere etablert utenfor EQS restriksjoner nar det
gjelder forvaltningen av et alternativt investeringsfond i situasjoner som
beskrevet i AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 4 bokstav b og c. Bestemmelsene i
AIFM-direktivet artikkel 37 og 41 om adgang for forvaltere etablert utenfor
Unionen til & forvalte alternative investeringsfond 1 Unionen har ikke tradt i
kraft i EU ennd, og ikrafttredelse er betinget av prosesser som beskrevet i
AIFM-direktivet artikkel 67. AIF-loven inneholder ikke regler som
gjennomferer de delene av AIFM-direktivet som ikke har tradt i kraft i EU.
Departementet legger derfor til grunn at det forelopig vil vere lite praktisk med
palegg som foreslétt i AIF-loven forste ledd bokstav b og c. Departementet
foreslér videre at vilkérene for at Finanstilsynet skal kunne fatte vedtak overfor
forvalterne lovfestes i utkastet til § 10-5 annet ledd. Bestemmelsen vil reflektere
AIFM-direktivet art. 47 nr. 6.

Departementet antar at det ikke er nedvendig med sa&rskilte bestemmelser til
gjiennomfering av E@S-forpliktelser som tilsvarer AIFM-direktivet art. 47 nr. 5.
Bestemmelsen oppstiller vilkdr som ma vare oppfylt for at EFTAs
overvakingsorgan skal kunne anmode Finanstilsynet om & fatte vedtak overfor
en forvalter. Siden bestemmelsen kun omhandler forholdet mellom nasjonale
myndigheter og internasjonale organer, foreslas det ikke sarskilte
gjiennomferingsbestemmelser i AIF-loven pa dette punkt. Tilsvarende gjelder
bestemmelsene 1 AIFM-direktivet artikkel 47 nr. 7 til 10.

5.5 Forskrift til lov om forvaltning av alternative
investeringsfond

Departementet foreslér at EQS-regler som svarer til kommisjonsforordninger

som gjennomforer og/eller utfyller AIFM-direktivet, jf. opplisting ovenfor i

punkt 5.1, gjennomferes ved inkorporasjon i forskrift om alternative
investeringsfond. Se utkast til §§ 8-1 til 8-5. Navarende §§ 8-1 til 8-3 oppheves.
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Kommisjonsforordning (EU) nr. 448/2013 om fastsettelse av
referansemedlemsstat for forvaltere som er etablert utenfor EQS utfyller regler i
AIFM-direktivet som forelopig ikke har trddt i kraft i EU. Siden forordninger
skal gjennomferes «som sddany, foreslar departementet likevel at fremtidige
EOS-forpliktelser som tilsvarer forordningen gjennomferes i sin helhet.

6 Shortsalg

6.1 Innledning

Europaparlament- og rddsforordning (EU) nr. 236/2012 om shortsalg og visse
sider ved kredittbytteavtaler (shortsalgforordningen) ble vedtatt 14. mars 2012,
og tradte 1 kraft i EU 1. november 2012.

Med shortsalg menes normalt salg av et finansielt instrument som selgeren ikke
eier pa det tidspunkt salgsavtalen inngas. Shortsalg og andre «korte posisjoner»
spiller en viktig rolle i finansmarkedet, ettersom det kan bidra til en effektiv
prisdannelse og okt markedslikviditet. Det finnes imidlertid en bekymring for at
shortsalg i forbindelse med betydelig finansiell uro kan forverre fallet i
aksjekursene og skape systemrisiko.

Shortsalgforordningens formal er gkt innsyn i forbindelse med betydelige korte
nettoposisjoner i visse finansielle instrumenter, ved at det innfores ensartede
rapporteringsforpliktelser for en rekke finansielle instrument i hele EU. Videre
er formaélet & redusere risikoen for oppgjersfeil, volatilitet og annen risiko
forbundet med udekket shortsalg.

Shortsalgforordningen bererer 1 utgangspunktet alle finansielle instrumenter,
men inneholder sa@rskilte regler for enkelte n&ermere angitte finansielle
instrumenter. Forordningen inneholder bl.a. et generelt forbud mot udekket
shortsalg av aksjer og statspapirer. Dette er begrunnet ut fra den oppgjersrisiko
og volatilitet udekkede shortsalg i slike instrumenter kan medfere. Forordningen
forbyr ogsd investorer & ha udekkede posisjoner i kredittbytteavtaler.

Forordningens bestemmelser sgker & sikre gjennomsiktighet i markedet ved krav
om at korte nettoposisjoner offentliggjores, og introduserer krav om at
investorer melder til tilsynsmyndighetene posisjoner som overstiger 0,2 % av
verdien av et enkeltselskaps aksjekapital. Overstiger shortposisjonen 0,5 %, skal
myndighetene offentligjore dette til markedet. For shortposisjoner i
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medlemsstatenes statspapirer, herunder shortposisjoner oppnadd gjennom
kredittbytteavtaler, er det opplysningskrav kun til nasjonal tilsynsmyndighet.

Videre gir forordningen nasjonale tilsynsmyndigheter kompetanse til i
ekstraordinaere markedssituasjoner & forby eller begrense visse former for
shortsalg eller lignende transaksjoner som ellers er lovlig, for 4 bidra til &
redusere systemrisiko og opprettholde tilliten til markedet. I slike situasjoner
skal shortsalgforordningen ogsa sikre samarbeid, dels mellom nasjonale
tilsynsmyndigheter og dels mellom nasjonale myndigheter og ESMA, og ESMA
er gitt en koordinerende rolle.

Shortsalgforordningen gir Kommisjonen hjemmel til & fastsette rettsakter til
gjennomfering og/eller utfylling pa en rekke omrader. Folgende slike
kommisjonsforordninger er per i dag vedtatt:

- (EU) nr. 826/2012 om utfylling av shortsalgforordningen med hensyn til
tekniske reguleringsstandarder for krav til melding og offentliggjering av
korte nettoposisjoner, de nermere opplysninger som skal oversendes til Den
europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet om korte
nettoposisjoner, og metoden for beregning av omsetning for & bestemme
hvilke aksjer som sial unntas.

- (EU) nr. 827/2012 om tekniske gjennomferingsstandarder for metodene for
offentliggjoring av nettoposisjoner i aksjer, for formatet pa opplysningene
som skal oversendes til Den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndighet om korte nettoposisjoner, for typer av avtaler,
ordninger og tiltak for tilstrekkelig a sikre at aksjer eller statspapirer er
tilgjengelig for oppgjer, samt for dato og periode for & bestemme
hovedhandelsplassen for en aksje 1 henhold til shortsalgforordningen.

- (EU) nr. 918/2012 om utfylling av shortsalgforordningen med hensyn til
definisjoner, beregning av korte nettoposisjoner, dekkende
kredittbytteavtaler for statspapirer, terskler for melding, likviditetsterskler
for oppheving av begrensinger, betydelige verdifall for finansielle
instrumenter og uenskede hendelser

- (EU) nr. 919/2012 om utfylling av shortsalgforordningen med hensyn til
tekniske reguleringsstandarder for metoden for beregning av verdifall for
likvide aksjer og andre finansielle instrumenter.

- (EU)nr. 97/2015 om retting av delegert forordning (EU) nr. 918/2012 med
hensyn til meldingen om betydelige korte nettoposisjoner i statspapirer.
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Finanstilsynet har 1 horingsnotat fra 2013 beskrevet shortsalgforordningen og
kommisjonsforordningene, og utarbeidet utkast til endringer i
verdipapirhandelloven for gjennomfering av shortsalgforordningen.
Horingsnotatet er vedlagt her som vedlegg 1.

Bakgrunnen for at saken ikke har vert sendt pa hering tidligere er at
shortsalgforordningen inneholder henvisninger til ESMA, og at ESMA er gitt
kompetanse til 4 fatte vedtak med virkning overfor markedsakterer pa nermere
angitte vilkar etter shortsalgforordningen artikkel 28. Dette innebarer at
myndighet pa enkelte avgrensede omrdder blir overfort fra nasjonalstatene til
ESMA, og det har derfor vaert nedvendig & avvente utforming av E@S-tilpasning
til EUs finanstilsynssystem for endelig utforming av utkast til nasjonal
gjennomferingslovgivning.

6.2 Naermere om ESMAs myndighet

Shortsalgforordningen har utfyllende regler om ESMAs kompetanse til & megle
mellom nasjonale tilsynsmyndigheter. Videre kan ESMA ifolge
shortsalgforordningen artikkel 28 pd naermere angitte vilkar kreve at fysiske
eller juridiske personer gir informasjon eller offentliggjor shortsalgposisjoner,
eller forby, eller innfore vilkar for, gjennomfering av shortsalg. Det folger av
shortsalgforordningen artikkel 28 at kompetansen skal uteves i samsvar med
artikkel 9 nr. 5 1 ESMA-forordningen.

ESMA skal treffe et vedtak som nevnt under shortsalgforordningen bare dersom
tiltakene omhandler en trussel mot finansmarkedenes ordnede virkeméte og
integritet, eller mot stabiliteten 1 hele eller deler av finanssystemet 1 Unionen,
som har folger over landegrensene, og nasjonale tilsynsmyndigheter ikke har
truffet tilstrekkelige tiltak for & avverge trusselen.

Kommisjonen og EOS/EFTA -statene har utarbeidet utkast til EQS-
tilpasningstekster.

Shortsalgforordningen artikkel 28 og E@S-tilpasningene er n&@rmere omtalt i
Prop.100 S (2015-2016) (se kapittel 7.2.2 og 7.3.2.1).

Ifolge tilpasning til shortsalgforordningen artikkel 28 jf. ESMA-forordningen
artikkel 9 nr. 5, er det EFTAs overvakingsorgan, ikke ESMA, som fatter vedtak
nar det gjelder EOS/EFTA -statene. Vedtaket skal treffes uten ugrunnet opphold
basert pd utkast utarbeidet av ESMA.

Videre vil vedtak fattet av EFTAs overvakingsorgan etter tilpasningen tre i kraft
ved publisering pé nettsiden til EFTAs overvéakingsorgan, i stedet for ESMAs
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nettside. ESMA skal imidlertid publisere en henvisning til meldingen fra EFTAs
overvakingsorgan for a sikre at vedtaket blir kjent i hele EQS.

6.3 Departementets vurdering

Departementets utkast til lov- og forskriftsendringer folger nedenfor i punkt
10.4 og 11.3.

I departementets lovforslag er det gjort enkelte tekniske endringer sammenliknet
med Finanstilsynets horingsnotat. I tillegg har departementet foreslatt at nytt
fjerde ledd i utkast til verdipapirhandelloven § 3-14 omfatter en serlig
forskriftshjemmel som muliggjor at senere mindre endringer 1
shortsalgforordningen kan gjennomferes pa forskrifts niva i1 norsk rett.
Bakgrunnen for dette forslaget er at det vil kunne bli unedig tidskrevende og
ressurskrevende dersom alle mindre, eksempelvis tekniske, endringer i
shortsalgforordningen skulle gjennomferes ved lovendring. Se nermere omtale
ovenfor i punkt 3.5.

Departementet foreslar at EQS-regler som svarer til kommisjonsforordningene,
jf. opplisting ovenfor i punkt 6.1, giennomferes ved inkorporasjon i
verdipapirforskriften. Se utkast til del 2, kapittel 3, nytt III (§§ 3-16 til 3-19).

7 EMIR

7.1 Innledning

Europaparlament- og raddsforordning (EU) nr. 648/2012 om OTC-derivater,
sentrale motparter og transaksjonsregistre (EMIR) ble vedtatt 4. juli 2012, og
tradte i1 kraft i EU 16. august 2012.

Formélet med EMIR er & oke transparensen i derivatmarkedet for & identifisere
og motvirke motpartsrisiko pad markedet, og pa den méten bidra til finansiell
stabilitet.

Forordningen inneberer kort oppsummert nye regler om clearing og
rapportering av handel med OTC-derivater. Det innfores en plikt til & benytte
sentral motpart som er godkjent i henhold til forordningen ved alle handler med
naermere bestemte klasser av OTC-derivater. At handelen skjer gjennom en
sentral motpart reduserer motpartsrisikoen ved at den sentrale motparten trer inn
i handelen, og blir motpart overfor henholdsvis kjeper og selger i transaksjonen.
Kommisjonen skal fastsette hvilke OTC-derivater som blir omfattet av
clearingplikten. Clearingplikten gjelder alle finansielle motparter. Ikke-
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finansielle motparter far clearingplikt etter neermere regler. Videre innferes krav
til risikoreduserende tiltak der clearing ikke er tilgjengelig. Det fastsettes
virksomhetsregler for sentrale motparter med krav om at alle sentrale motparter
skal ha autorisasjon og underlegges na&rmere regler med krav til organisasjon,
virksomhet og soliditet. I tillegg innferes krav om rapportering til
transaksjonsregistre for handel med derivater. Denne plikten gjelder bade for
derivater som handles pa en markedsplass, og for de som handles utenfor (OTC-
derivater).

EMIR legger autorisasjon av og tilsyn med transaksjonsregistre til ESMA. For
tilsynsoppgaver som etter EMIR ikke er lagt til ESMA krever forordningen at
hvert medlemsland skal utpeke en nasjonal tilsynsmyndighet («vedkommende
myndighet») som skal utfere en rekke oppgaver innenfor EMIR. Det er foreslatt
at denne funksjonen fylles av Finanstilsynet.

EMIR er, i tillegg til omtalen i Prop. S 100 (2015-2016) kapittel 6, nermere
omtalt i arbeidsgrupperapporter fra 2013 som beskrevet nedenfor, og i Prop. 87
L (2013-2014) kapittel 3.

En arbeidsgruppe nedsatt av Finanstilsynet utarbeidet i 2013 to rapporter om
gjennomfering av EMIR 1 norsk rett.

Delrapport 1 ble avlevert 22. mars 2013, og omhandlet gjennomfering av regler
for sentrale motparter i verdipapirhandelloven som tilsvarer det som ville ha
veert gjeldende for disse institusjonene dersom EMIR pa davarende tidspunkt
var tatt inn 1 EQS-avtalen og gjennomfert 1 norsk rett. Delrapporten omfattet
ikke EMIRSs regler for plikt til & benytte sentral motpart ved handel i OTC-
derivater. Delrapport 1 ble fulgt opp ved lovendring 20. juni 2014 jf. Prop.87 L
(2013-2014) og Innst. 256 L (2013-2014). Det ble gjennomfert endringer i
verdipapirhandellovens regler om sentrale motparter (tidligere
oppgjerssentraler) som svarer til reglene i EMIR om sentrale motparter.
Formalet var & etablere norske regler som er likeverdige med
virksomhetsreglene for sentrale motparter som folger av EMIR, og derved legge
til rette for fortsatt adgang til EU-markedet for norske sentrale motparter, inntil
forordningen kunne innlemmes i E@S-avtalen og gjennomfoeres i norsk rett.

Delrapport 2 ble avlevert 20. desember 2013 og omhandlet full gjennomfoering
av EMIR i Norge. Delrapport 2 inneholder bade utkast til
inkorporasjonsbestemmelse i norsk rett for forordningen, og andre nedvendige
tilpasninger i1 norsk rett. Arbeidsgruppens rapport 2 er vedlagt heringsnotatet her

som vedlegg 2.
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Det fulle utkastet til gjennomfering av EMIR 1 norsk rett har ikke vert sendt pa
hering tidligere. EMIR legger kompetanse til ESMA, bl.a. utfyllende regler om
ESMAs kompetanse til 4 megle mellom nasjonale tilsynsmyndigheter. Videre er
ESMA gitt kompetanse til & autorisere og fore tilsyn med transaksjonsregistre
under EMIR. Dette innebarer at myndighet pd enkelte avgrensede omrader blir
overfort fra nasjonalstatene til ESMA, og det har derfor veert nedvendig a
avvente utforming av E@S-tilpasning til EUs finanstilsynssystem for endelig
utforming av utkast til nasjonal gjennomferingslovgivning.

Kommisjonen og EOS/EFTA -statene har utarbeidet tilpasningstekster, herunder
tilpasninger til reglene om transaksjonsregistre i EMIR. Det vises til omtale av
utkastene til EQS-komitébeslutninger i Prop.100 S (2015-2016) kapittel 6.3.

7.2 Departementets vurdering

Finansdepartementet har utarbeidet et revidert lovutkast for giennomfering av
EMIR 1 norsk rett, som erstatter arbeidsgruppens utkast til lovregler.

Departementets utkast ligger neer arbeidsgruppens forslag. Sammenlignet med
arbeidsgruppens utkast er lovforslaget oppdatert til gjeldende rett og lovutkastet
er ogsé tilpasset losningen som er valgt etter at arbeidsgruppen avga sin rapport
for EQS-tilpasning til EUs tilsynsmyndigheter som gjelder for
transaksjonsregistre. Arbeidsgruppens omtale av E@S-tilpasning for
transaksjonsregistre i rapporten, er derfor ikke lengre relevant.

Hovedtrekkene i bestemmelsene som sendes pa hering er for det forste en
inkorporasjonsbestemmelse og forskriftshjemler 1 utkastet § 13-1. Tredje ledd 1
den foreslatte § 13-1 omfatter en sarlig forskriftshjemmel som muliggjer at
senere mindre endringer i hovedforordningen EMIR kan gjennomferes pa
forskrifts niva 1 norsk rett. Bakgrunnen for dette forslaget er at det vil kunne bli
unedig bade tidskrevende og ressurskrevende dersom alle mindre, eksempelvis
tekniske, endringer i EMIR skulle gjennomferes ved lovendring som folge av at
hovedforordningen EMIR er gjennomfort ved lov. Se neermere omtale ovenfor i
punkt 3.5.

Det foreslés at Finanstilsynet blir nasjonal tilsynsmyndighet («vedkommende
myndighet») jf. utkastet § 13-2. Videre foreslds det krav om at sentral motpart
skal organiseres som allmennaksjeselskap 1 § 13-4. Det foreslas ogsé regler om
taushetsplikt 1 § 13-3 som dels videreforer gjeldende rett, og dels innferer nye
regler om taushetsplikt, se neermere omtale av tilsvarende regulering for
kredittvurderingsbyraer ovenfor i punkt 4.7. I tillegg foreslas regler om hva som
kreves av tillatelse mv. for stedlig tilsyn, jf. utkast til § 13-5, og utpeking av
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myndighet for ekthetskontroll ved tvangsfullbyrdelse i tilknytning til tilsyn med
transaksjonsregistre, jf. utkast til § 13-6. Se n@rmere omtale av tilsvarende
regulering for kredittvurderingsbyraer ovenfor i henholdsvis punkt 4.8 og 4.11.
Det er ogsé utarbeidet hjemmel for palegg om retting, jf. § 15-7, og noen
justeringer i sanksjonsbestemmelsene og bestemmelser om gebyr i
verdipapirhandelloven §§ 17-1 til 17-4, for & gjennomfere plikter som folger av
forordningen til & etablere sanksjonssystemer i nasjonal rett. Lovteknisk er dette
foreslétt gjennomfoert ved a ta inn en henvisning til de relevante artiklene 1
EMIR etter henvisningen til § 13-1 som er inkorporasjonsbestemmelsen.

Det er ogsa utarbeidet en del forslag til endringer i andre lover. Dette er for det
forste innfering av begrepet «sentral motpart» som erstatter det tidligere
begrepet «oppgjerssentral» i en del lovbestemmelser. Videre legges det til rette
for at foretak kan stille nedvendige sikkerheter gjennom endring i
finansforetaksloven, og det etableres forskriftshjemler i finansforetaksloven for
eventuelle nedvendige tilpasninger for utstedere av obligasjoner med
fortrinnsrett i reglene om sikkerhetsstillelse og fortrinnsrett. Det foreslas i
tillegg tilpasninger til reglene om insolvensbehandling til beskyttelse av
sikkerhetsmasse 1 samvirkende systemer gjennom endring i
betalingssystemloven. Se nermere omtale av disse forslagene i arbeidsgruppens
delrapport 2 fra 2013, kapittel 7.5.4.
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8 lkrafttredelse

Som opplyst 1 punkt 1 i dette notatet og 1 heringsbrevet, vil Finansdepartementet
allerede na fremme lovforslag med selve inkorporasjonsbestemmelsene
inkludert forskriftshjemmel, mens det legges opp til & fremme ogvrige lovforslag
i trdd med utkastene i dette notatet senere.

De lovforslagene det legges opp til & fremme né vil gjere det mulig for
Stortinget & treffe lovvedtak om gjennomfering av forordningene samtidig med
eventuelle vedtak om samtykke til EQS-komitébeslutningene. Slike vedtak vil
legge til rette for rask gjennomfering og ikrafttredelse dersom Stortinget
samtykker til norsk deltakelse 1 EQS-komitébeslutninger i trdd med forslaget 1
Prop. 100 S (2015-2016).

Regjeringen pé Island la i slutten av april frem for Alltinget tilsvarende forslag
om samtykke til EQS-komitébeslutninger som forslaget fremmet for Stortinget i
Prop. 100 S (2015-2016). Regjeringen i Liechtenstein legger frem tilsvarende
forslag for sin nasjonalforsamling i mai. EU planlegger radsbeslutning i lepet av
juni. Dersom Stortinget og nasjonalforsamlingene pa Island og i Liechtenstein
gir samtykke, og EU-siden gjennomforer de nedvendige prosedyrene pd sin
side, vil beslutningene 1 EQS-komiteen som det er redegjort for i Prop. 100 S
(2015-2016) tidligst kunne fattes i juli.

De foreslatte lovbestemmelser som inkorporerer forordningene som etablerer
EBA, EIOPA, ESMA og ESRB, samt de to europaparlaments- og
radsforordningene om kredittvurderingsbyraer (CRA II og CRA III), vil, om de
blir vedtatt, etter en forelopig vurdering kunne settes 1 kraft raskt. AIFM-
direktivet er, som nevnt over, stort sett allerede gjennomfert. Dette taler for at
disse E@S-komitébeslutningene ogsé ber kunne tre i kraft raskt etter vedtakelse.

For reglene som gjennomferer EMIR og shortsalgforordningen kan det, av
hensyn til de akterene som vil f& nye plikter, vere storre grunn til & vente med
ikrafttredelse til ovrig gjennomferingslovgivning som omtalt dette notatet er
vedtatt og kan settes i kraft. Dette kan ogsa tilsi at de to EQS-
komitébeslutningene om & ta EMIR og shortsalgforordningen inn i EQS-avtalen
ikke settes 1 kraft med en gang.

Finansdepartementet legger opp til at departementet far myndighet til & sette
lovvedtakene 1 kraft, og at de enkelte lovbestemmelsene kan settes i kraft til ulik
tid. Dette vil gjore det mulig for departementet 4 ta stilling til spersmélet om nér
de forskjellige EQS-komitébeslutningene og lovreglene som gjennomferer dem
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skal tre 1 kraft nér lovreglene er vedtatt og man vet nar EQS-
komitébeslutningene vil bli fattet.

9 OGkonomiske og administrative konsekvenser

Det er redegjort for skonomiske og administrative konsekvenser av & ta de
aktuelle rettsaktene inn i E@S-avtalen i Prop.100 S (2015-2016) kapittel 12.
Hvis rettsaktene tas inn i E@QS-avtalen skal disse, i EQS-tilpasset form,
gjennomferes 1 nasjonal rett. Det vises til denne redegjorelsen i Prop. 100 S
(2015-2016).

10 Utkast til lovendringer

10.1Lov om E@S Finanstilsyn
Ny lov om E@S-finanstilsyn skal lyde:

§ 1 EOS-regler om Den europeiske banktilsynsmyndighet

EJS-avtalen vedlegg IX nr. 31g (forordning (EU) nr. 1093/2010) om
opprettelse av en europeisk tilsynsmyndighet (Den europeiske
banktilsynsmyndighet), som endret ved forordning (EU) nr. 1022/2013, gjelder
som lov med de tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og
avtalen for ovrig.

§ 2 EODS-regler om Den europeiske tilsynsmyndighet for forsikring
og tjenestepensjoner

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31h (forordning (EU) nr. 1094/2010 om
opprettelse av en europeisk tilsynsmyndighet)(Den europeiske tilsynsmyndighet

for forsikring og tjenestepensjoner)gjelder som lov med de tilpasninger som
folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§ 3 EOS-regler om Den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndighet

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31i (forordning (EU) nr. 1095/2010 om
opprettelse av en europeisk tilsynsmyndighet)(Den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndighet), som endret ved direktiv 2011/61/EU, gjelder som lov
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med de tilpasninger som folger av vedlegg 1X, protokoll 1 til avtalen og avtalen
for avrig.

§ 4 EOS-regler om Det europeisk rad for systemrisiko

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31f (forordning (EU) nr. 1092/2010 om
makrotilsyn med finanssystemet i Den europeiske union og om opprettelse av et
europeisk rad for systemrisiko) gjelder som lov med de tilpasninger som folger
av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§ 5 Taushetsplikt m.v.

Enhver som utforer tjeneste eller arbeid for Finanstilsynet eller Norges
Bank, har taushetsplikt etter reglene i §§ 1 til 4. Taushetsplikten gjelder ogsd
for personer og institusjoner utenfor Finanstilsynet eller Norges Bank som
mottar opplysninger underlagt slik taushetsplikt fra Finanstilsynet eller Norges
Bank.

Enhver kan uten hinder av lovbestemt taushetsplikt gi opplysninger i
samsvar med reglene i §§ 1 til 4 eller forskrift gitt i medhold av loven.

Nar EFTA-domstolen behandler en sak som angdr reglene i §§ 1 til 4
eller i forskrift gitt i medhold av loven, kan enhver uten hinder av lovbestemt
taushetsplikt gi domstolen de opplysninger som domstolen kan kreve i medhold
av avtale om Det europeiske okonomiske samarbeidsomrdde og avtale mellom
EFTA-statene om opprettelse av et overvdakingsorgan og en domstol.

§ 6 Forskrifter

Departementet kan i forskrift fastsette ncermere regler om gjennomforing
og utfylling av loven.

Departementet kan i forskrift gjore endringer i, herunder fastsette unntak
fra, reglene i §§ 1 til 4, til giennomforing av Norges forpliktelser etter EQS-
avtalen.

§ 7 Endringer i andre lover

Lov 7. desember 1956 nr. 1 om tilsynet med finansforetak mv.
(finanstilsynsloven) § 7 forste ledd tredje punktum skal lyde:
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Taushetsplikten etter denne bestemmelse og forvaltningslovens
bestemmelser gjelder ikke overfor Norges Bank, andre EQS -staters
sentralbanker eller tilsynsmyndigheter som forer tilsyn som nevnti § /,
herunder Den europeiske sentralbank, Den europeiske banktilsynsmyndighet,
Den europeiske tilsynsmyndighet for forsikring og tjenestepensjoner, Den
europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet, Det europeiske rad for
systemrisiko og EFTAs overvakingsorgan.

Lov 24. mai 1985 nr. 28 om Norges Bank og pengevesenet mv.
(sentralbankloven) § 12 annet ledd skal lyde:

Taushetsplikt etter foregadende ledd og forvaltningslovens bestemmelser gjelder

ikke overfor departementet, Etikkrddet for Statens pensjonsfond utland,
Finanstilsynet, internasjonale organisasjoner som Norges Bank er medlem av
eller samarbeider med eller andre E@QS-staters sentralbanker eller

finanstilsynsmyndigheter, herunder Den europeiske banktilsynsmyndighet, Den

europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet, Den europeiske
tilsynsmyndighet for forsikring og tjenestepensjoner, Det europeiske rdd for
systemrisiko og EFTAs overvakingsorgan.

10.2Lov om kredittvurderingsbyraer

I'lov 20. juni 2014 om kredittvurderingsbyréer gjores folgende endringer:
§ 1. EOS-regler for kredittvurderingsbyrder

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31eb (forordning (EF) nr. 1060/2009) om
kredittvurderingsbyrder (kredittvurderingsbyrdaforordningen), som endret ved
forordning (EU) nr. 513/2011, direktiv 2011/61/EU, og forordning (EU) nr.
462/2013, gjelder som lov med de tilpasninger som folger av vedlegg IX,
protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§ 2 Nasjonal tilsynsmyndighet

Finanstilsynet er vedkommende myndighet etter reglene i § 1 jf.
kredittvurderingsbyrdforordningen artikkel 22.
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§ 3 Taushetsplikt m.v.

Enhver som utforer tjeneste eller arbeid for Finanstilsynet, har
taushetsplikt i samsvar med reglene i § 1. Taushetsplikten gjelder ogsd for
personer og institusjoner utenfor Finanstilsynet som mottar opplysninger
underlagt slik taushetsplikt fra Finanstilsynet.

Enhver kan uten hinder av lovbestemt taushetsplikt gi opplysninger i
samsvar med reglene i § 1 eller forskrift gitt i medhold av loven.

Nar EFTA-domstolen behandler en sak som angdr reglene i § 1
eller i forskrift gitt i medhold av loven, kan enhver kan uten hinder av
lovbestemt taushetsplikt gi domstolen de opplysninger som domstolen kan kreve
i medhold av avtale om Det europeiske okonomiske samarbeidsomrdde og
avtale mellom EFTA-statene om opprettelse av et overvdkingsorgan og en
domstol.

§ 4 Tillatelse fra tingretten og bistand fra politi

Stedlig tilsyn uten samtykke etter reglene i § 1 jf-
kredittvurderingsbyrdforordningen artikkel 23d nr. 1, krever tillatelse fra
tingretten.

Finanstilsynet kan kreve bistand fra politiet for d giennomfore rettens
beslutning om stedlig tilsyn.

Begjeering om tillatelse etter forste ledd fremsettes av Finanstilsynet eller
EFTAs overvdkingsorgan for tingretten pd det sted hvor det mest praktisk kan
skje. Retten treffer sin avgjorelse ved beslutning. Anke over beslutningen har
ikke oppsettende virkning. Straffeprosessloven § 201 forste ledd, §§ 117 til 120,
Jf- 88 204, 207, 208, 209, 213 og kapittel 26 samt forvaltningsloven § 15 annet
ledd gjelder sa langt de passer. Dersom varsel om stedlig tilsyn er unnlatt etter
reglene i § 1 forste ledd jf. kredittvurderingsbyrdforordningen artikkel 23d nr.
1, og Finanstilsynet eller EFTAs overvakingsorgan anmoder retten om det, skal
den begjceringen retter seg mot, ikke varsles om begjceeringen eller beslutningen.

§ 5 Tvangstullbyrdelse

Finanstilsynet forer kontroll med tvangsgrunnlagets ekthet etter reglene
om tvangsfullbyrdelse i § 1 jf. kredittvurderingsbyrdforordningen artikkel 36d.
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§ 6 Sanksjoner ved overtredelse av regler om bruk av
kredittvurderinger

Finanstilsynet kan ilegge foretak overtredelsesgebyr dersom foretaket
eller noen som har handlet pa vegne av foretaket har overtradt reglene i § 1 jf.
kredittvurderingsbyrdforordningen artikkel 4 nr. 1 eller utfyllende forskrifter.
Overtredelsesgebyr kan ilegges selv om ingen enkeltperson har utvist skyld.

Departementet kan gi forskrift om hvilke forhold som kan vektlegges ved
avgjorelsen av om overtredelsesgebyr skal ilegges og ved utmdlingen, om
standardisert utmdling og om ovre rammer for overtredelsesgebyr.

Enhver som utforer tjeneste eller arbeid for Finanstilsynet, har
taushetsplikt overfor uvedkommende om opplysninger som omhandler tiltak og
sanksjoner som knytter seg til overtredelse av reglene i § 1 jf-
kredittvurderingsbyrdforordningen artikkel 4 nr. 1, dersom offentliggjoring av
opplysningene kan skape alvorlig uro pd finansmarkedene eller pdfore de
berarte parter uforholdsmessig stor skade.

§ 7 Forskrifter

Departementet kan i forskrift fastsette ncermere regler til giennomforing
og utfylling av loven.

Departementet kan i forskrift gjore endringer i, herunder fastsette unntak
fra reglene i § 1 til gijennomforing av Norges forpliktelser etter EOS-avtalen.

10.3Lov om forvaltning av alternative investeringsfond

I'lov 20. juni 2014 nr. 28 om forvaltning av alternative investeringsfond gjeres
folgende endringer:

§ 9-5 nytt annet ledd skal lyde:

(2) Enhver som utforer arbeid eller tjeneste for Finanstilsynet eller
departementet, har taushetsplikt overfor uvedkommende for opplysninger som
utveksles mellom nevnte myndigheter og EFTAs overvdkingsorgan, Den
europeiske banktilsynsmyndighet, Den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndighet, Den europeiske tilsynsmyndighet for forsikring og
tienestepensjoner og Det europeiske rad for systemrisiko etter denne lov og
tilhorende forskrifter, unntatt nar vedkommende myndighet pd det tidspunkt den
oversender opplysningene angir at de kan gis videre, eller nar dette er
nodvendig i forbindelse med rettergang.
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Ny § 9-6 skal lyde:

Finanstilsynet kan videreformidle opplysninger mottatt i henhold til
denne lov og forskrifter gitt i medhold av loven til EFTAs overvdkingsorgan,
Den europeiske banktilsynsmyndighet, Den europeiske verdipapir- og
markedstilsynsmyndighet, Den europeiske tilsynsmyndighet for forsikring og
tienestepensjoner og Det europeiske rad for systemrisiko.

Ny § 10-5 skal lyde:
§ 10-5. Restriksjoner pd forvaltningen av alternative investeringsfond mv.

(1) Finanstilsynet kan:

a) forby markedsforing av andeler i et alternativt investeringsfond
dersom forvalteren ikke har tillatelse etter § 6-5,

b) padlegge en forvalter etablert utenfor EQS restriksjoner ndr det
gjelder forvaltningen av et alternativt investeringsfond ved for
hay grenseoverskridende risikokonsentrasjon pa et bestemt
marked,

c) padlegge en forvalter etablert utenfor EQS restriksjoner ndr det
gjelder forvaltningen av et alternativt investeringsfond hvis
aktiviteten potensielt utgjor en viktig kilde til motpartsrisiko for
en kredittinstitusjon eller en annen systemrelevant institusjon.

(2) Tiltakene i forste ledd md effektivt imotegad trusselen mot finansmarkedene
eller den finansielle stabiliteten, eller i vesentlig grad oke mulighetene til a
overvdke trusselen. De ma ikke skape risiko for regelverksarbitrasje eller
skade finansmarkedenes effektivitet, herunder redusere likviditeten pd
markedene eller skape usikkerhet for markedsaktorene pd en uforholdsmessig
mdte.

10.4Shortsalg - endring i verdipapirhandelloven

I'lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel (verdipapirhandelloven) gjores
folgende endringer:

§ 3-14 skal lyde:
Salg av finansielle instrumenter som selgeren ikke eier mv.

(1) EDS-avtalen vedlegg IX nr. 29f (forordning (EU) nr. 236/2012) om shortsalg
og visse sider ved kredittbytteavtaler (shortsalgforordningen) gjelder som lov
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med de tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen
for avrig.

(2) Departementet kan fastsette ncermere regler om:

a. rapportering- og offentliggjoringskrav,

b. hvilke finansielle instrumenter som er omfattet av reglene i forste ledd,
c. krav til dekning,

d. definisjoner,

e. betydelig fall i verdien for finansielle instrumenter

(3) Denne bestemmelsens regler om aksjer gjelder tilsvarende for
egenkapitalbevis.

(4)  Departementet kan i forskrift gjore endringer i, herunder fastsette unntak
fra reglene i forste ledd til giennomforing av Norges forpliktelser etter EOS -
avtalen.

§10-4 — oppheves

§ 17-2 (1) skal lyde:

(1) Dersom det er oppnddd vinning ved en uaktsom eller forsettlig overtredelse
av §§ 3-3 forste ledd, 3-4, 3-6 forste og annet ledd, 3-7, 3-8, 3-9, 3-10, 8-2 til 8-
6, 9-5, 10-2, 10-3, 10-8 ferste ledd, 10-11, eller §3-14 jf. shortsalgforordningen
artiklene 12 til 15, jf. forskrifter gitt i medhold av disse bestemmelsene, kan den
som vinningen er tilfalt, pdlegges helt eller delvis & avstd denne. Dette gjelder
ogsa nar den som vinningen tilfaller, er en annen enn lovovertrederen. Kan
sterrelsen av vinningen ikke godtgjeres, fastsettes belopet skjonnsmessig.

§ 17-3 (2) nr. 1 skal lyde:
(2) Med beter eller fengsel inntil 1 ar, straffes den som forsettlig eller uaktsomt:

1. overtrer §§ 3-4, 3-5, 3-7, 3-11, 3-14, 7-2, 7-3, 7-7, 7-10, 8-1 til 8-7, 9-
1, 9-6, 9-11 forste ledd nr. 7, § 10-2 til 10-9, 10-17, 10-18, 13-1 forste
ledd, 13-4, 15-2, 15-3 eller § 3-14 jf. shortsalgforordningen artiklene
12 til 15 jf. forskrifter gitt i medhold av disse bestemmelsene,
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§ 17-3 (3) skal lyde:

(3) Med beter straffes den som grovt eller gjentatte ganger forsettlig eller
uaktsomt overtrer § 4-3 eller § 4-4 forste eller annet ledd, eller § 3-14 jf.
shortsalgforordningen artiklene 5 til 11, jf. forskrifter gitt i medhold av disse,
eller den som forsettlig eller uaktsomt overtrer § 4-4 tredje eller fjerde ledd, jf.
forskrifter gitt i medhold av disse.

§ 17-4 (1) skal lyde:

(1) Ved forsettlig eller uaktsom overtredelse av § 3-6 tredje, fjerde og sjette
ledd, § 3-14 jf- shortsalgforordningen artiklene 5 til 11, § 4-2, § 4-3 eller § 4-4
forste eller annet ledd, eller forskrift gitt i medhold av disse bestemmelsene, kan
Finanstilsynet ilegge overtredelsesgebyr. Medvirkning kan sanksjoneres pa
samme mate. Det samme gjelder forsekshandlinger, jf. straffeloven § 16.

§ 17-5 - oppheves
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10.5EMIR - endring i verdipapirhandelloven og andre lover

I'lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel (verdipapirhandelloven)
gjores folgende endringer:

§ 2-6 oppheves

§ 10-8 skal lyde:
§ 10-8 Clearingplikt

Verdipapirforetaks handel i derivater som er notert pa regulert marked,
skal foretas under medvirkning av sentral motpart.

Kapittel 13 skal lyde:

Kapittel 13 OTC-derivater, sentrale motparter og transaksjonsregistre

§ 13-1 OTC-derivater, sentrale motparter og transaksjonsregistre

EJS-avtalen vedlegg IX nr. 29bc (forordning (EU) nr. 648/2012) om
OTC-derivater, sentrale motparter og transaksjonsregistre (EMIR) gjelder som
lov med de tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og
avtalen for ovrig.

Departementet kan i forskrift gi ncermere regler om OTC-derivater,
sentrale motparter og transaksjonsregistre.

Departementet kan i forskrift gjore endringer i, herunder fastsette unntak
fra reglene i forste ledd til gjennomforing av Norges forpliktelser etter EOS-
avtalen.

§ 13-2 Nasjonal tilsynsmyndighet

Finanstilsynet er vedkommende myndighet etter reglene i § 13-1 jf- EMIR
artikkel 22 og artikkel 10 nr.5

§ 13-3 Taushetsplikt
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Enhver som utforer tjeneste eller arbeid for en sentral motpart har
taushetsplikt om det de under sin virksomhet far kjennskap til om andres
personlige eller forretningsmessige forhold, med mindre noe annet er bestemt i
lov eller forskrift

Taushetsplikten etter forste ledd er ikke til hinder for utlevering av
opplysninger til regulert marked som er nodvendige for at regulert marked skal
kunne oppfylle sine plikter etter lov 29. juni 2007 nr.74 om regulerte markeder
(borsloven) § 27.

Enhver som utforer tjeneste eller arbeid for Finanstilsynet, har
taushetsplikt i samsvar med reglene i §13-1. Taushetsplikten gjelder ogsa for
personer og institusjoner utenfor Finanstilsynet som mottar opplysninger
underlagt slik taushetsplikt.

Enhver kan uten hinder av lovbestemt taushetsplikt gi opplysninger i
samsvar med reglene i § 13-1 eller forskrift gitt til utfylling av denne
bestemmelsen.

Nar EFTA-domstolen behandler en sak som angdr reglene i § 13-1 eller i
Sforskrift gitt til utfylling av denne bestemmelsen, kan enhver kan uten hinder av
lovbestemt taushetsplikt gi domstolen de opplysninger som domstolen kan kreve
i medhold av avtale om Det europeiske okonomiske samarbeidsomrdde og
avtale mellom EFTA-statene om opprettelse av et overvakingsorgan og en
domstol.

Departementet kan i forskrift gi ncermere regler om utleveringsplikten
etter forste og annet ledd, herunder om innskrenkninger i denne og om det
formal opplysningene kan benyttes til, samt om og i hvilken utstrekning det skal
kunne kreves betaling for kostnader ved utleveringen.

§ 13- 4 Sentral motparts organisering
En sentral motpart skal organiseres som allmennaksjeselskap.

Departementet kan ved forskrift eller enkeltvedtak gjore unntak fra denne
bestemmelsen.

§ 13- 5 Tillatelse fra tingretten og bistand fra politi

Stedlig tilsyn uten samtykke etter reglene i § 13-1 jf. EMIR artikkel 63
krever tillatelse fra tingretten.

Finanstilsynet kan kreve bistand fra politiet for a gijennomfore rettens
beslutning om stedlig tilsyn.
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Begjcering om tillatelse etter forste ledd fremsettes av Finanstilsynet eller
EFTAs overvdkingsorgan for tingretten pa det sted hvor det mest praktisk kan
skje. Retten treffer sin avgjorelse ved beslutning. Anke over beslutningen har
ikke oppsettende virkning. Straffeprosessloven § 201 forste ledd, §§ 117 til 120,
Jf-§§ 204, 207, 208, 209, 213 og kapittel 26 samt forvaltningsloven § 15 annet
ledd gjelder sa langt de passer. Dersom varsel om stedlig tilsyn er unnlatt etter
reglene i § 13-1 jf. EMIR artikkel 63, og Finanstilsynet eller EFTAs
overvakingsorgan anmoder retten om det, skal den begjceringen retter seg mot,
ikke varsles om begjceringen eller beslutningen.

§ 13-6 Tvangsfullbyrdelse

Finanstilsynet forer kontroll med tvangsgrunnlagets ekthet etter reglene
om tvangsfullbyrdelse i § 13-1 jf. EMIR artikkel artikkel 68 nr. 4.

§ 14-3 oppheves

§ 15-2 forste ledd skal lyde:

Verdipapirforetak og sentrale motparter plikter a gi Finanstilsynet de
opplysninger som matte bli krevet om forholde som angér dets forretning og
virksomhet.

§ 15-7 forste ledd nytt annet punktum skal lyde:

Videre kan pdlegg om retting gis til foretak som opptrer i strid med § 13-
1 jf- forordning (EU) 648/2012 artikkel 4 til 13.

§15-7 forste ledd annet og tredje punktum blir nytt tredje og fjerde punktum.

§ 15-7 forste ledd fjerde punktum blir nytt femte punktum og skal lyde:

Tilsvarende gjelder dersom foretakets ledelse eller styre ikke oppfyller
kravene til hederlig vandel og erfaring som fastsatt 1 § 13-1, jf. EMIR artikkel 26
til 50),§ 9-8 annet ledd og § 9-9.
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§ 17-1 nytt femte ledd

(5) Finanstilsynet kan ilegge sentral motpart eller foretak eller personer
tilknyttet sentral motpart som forsommer sine plikter etter §13-1 jf- EMIR
artikkel 26 til 50, en daglig mulkt som paloper inntil forholdet er rettet.

§ 17-3 annet ledd nr. 1 skal lyde:

1. overtrer §§ 3-4, 3-5, 3-7, 3-11, 3-14, 7-2, 7-3, 7-7, 7-10, 8-1 til 8-7, 9-1, 9-6,
9-11 forste ledd nr. 7, § 10-2 til 10-9, 10-17, 10-18, 13-1 jf. EMIR artiklene 4 til
13 og artiklene 26 til 50, 13-4, 15-2, 15-3 eller 17-5, jf. forskrifter gitt i
medhold av disse bestemmelsene.

§ 17-4 nytt femte ledd skal lyde:

Ved forsettlig eller uaktsom overtredelse av § 13-1 jf. EMIR artiklene 4
til 13 og artiklene 26 til 50, kan Finanstilsynet ilegge overtredelsesgebyr.

§ 17-4 femte til syvende ledd blir sjette til attende ledd.

§ 17-4 éttende ledd blir nytt niende ledd og skal lyde:

Nér Statens innkrevingssentral er pdlagt 4 innkreve gebyr som nevnt i forste til
femte ledd, kan den inndrive kravene ved trekk i lenn og lignende ytelser etter
reglene i dekningsloven § 2-7. Innkrevingssentralen kan ogsé inndrive kravene
ved a stifte utleggspant for kravet dersom panteretten kan gis rettsvern ved
registrering 1 et register eller ved underretning til en tredjeperson, jf. panteloven
kapittel 5, og utleggsforretningen kan holdes pa Innkrevingssentralens kontor
etter tvangsfullbyrdelsesloven § 7-9 forste ledd.

I lov 7. desember 1956 nr. 1 om tilsynet med finansforetak m.v.
(finanstilsynsloven) gjores folgende endringer:

§ 7 forste ledd fjerde punktum skal lyde:

Taushetsplikten er heller ikke til hinder for at Finanstilsynet gir
opplysninger til bers med tillatelse etter lov 29. juni 2007 nr. 75 om
bersvirksomhet m.m. § 4, verdipapirregister med tillatelse etter lov 5. juli 2002
nr. 64 om registrering av finansielle instrumenter § 3-1 eller sentral motpart
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med tillatelse etter lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel § 13-1, om
forhold som er nedvendig for utferelsen av disse institusjonenes lovbestemte
oppgaver.

I lov 24. mai 1985 nr. 28 om Norges Bank og pengevesenet mv.
(sentralbankloven) gjores folgende endringer:

§ 27 forste ledd forste punktum skal lyde:

Kongen kan ved forskrift eller enkeltvedtak bestemme at foretak i
finansiell sektor, herunder banker, forsikringsselskaper, finansieringsforetak,
verdipapirforetak, berser, verdipapirregistre og sentrale motparter, skal gi
banken opplysninger om sin virksombhet, finansiering av virksomheten, sitt
regnskap, transaksjoner og beholdninger pa egne og kunders vegne, samt andre
opplysninger som er ngdvendige for bankens arbeid.

I lov 25. juni 1999 nr. 46 om finansavtaler og finansoppdrag
(finansavtaleloven) gjores folgende endringer:

§ 11 annet ledd bokstav h skal lyde:

betalingstransaksjoner som gjennomfores 1 et system for oppgjer av
betalinger eller verdipapirer mellom oppgjersagenter, sentrale motparter
og/eller sentralbanker samt andre deltakere 1 systemet og ytere av
betalingstjenester.

I'lov 17. desember 1999 nr. 95 om betalingssystemer (betalingssystemloven)
gjores folgende endringer:

§ 4-4 nytt tredje ledd skal lyde:

Dersom det innledes insolvensbehandling mot en operator skal andre
operatorer som har stilt sikkerhet overfor vedkommende operator i forbindelse
med et samvirkende system pa en slik mate at sikkerheten omfattes av
fordringshavernes beslagsrett etter dekningsloven § 2-2, ha rett til a fa dekket
sin fordring pa tilbakeforing av sikkerheten for andre fordringer med unntak av
massefordringer. Den sikkerhetsstillende operatorens fortrinnsrett er begrenset
til den delen av sikkerheten som overstiger den mottakende operatorens krav
mot vedkommende. Den sikkerhetsstillende operatorens fordring etter forste og
annet punktum skal dekkes uten ugrunnet opphold.
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I lov 26. mars 2004 nr. 17 om finansiell sikkerhetsstillelse gjores folgende
endringer:

§ 1 tredje ledd bokstav d) skal lyde:

d) avregningssentraler, sentrale motparter og lignende lovregulerte institusjoner
som handler med finansielle instrumenter som nevnt i verdipapirhandelloven §
2-2 forste ledd nr. 4, eller juridiske personer som handler 1 egenskap av
formuesforvalter eller etter fullmakt fra en eller flere personer, for eksempel
tillitsmenn for obligasjonseiere 1 obligasjonsmarkedet eller spesialforetak
opprettet i forbindelse med verdipapirisering.

Ilov 29. juni 2007 nr. 74 om regulerte markeder (bersloven) gjores folgende
endringer:

§14 fjerde ledd skal lyde:

(4) Departementet kan i forskrift eller ved enkeltvedtak gjore unntak fra
taushetsplikten overfor annet regulert marked, verdipapirregister, sentral
motpart, og utenlandske tilsynsmyndigheter.

§ 27 tredje ledd skal lyde:

(3) Regulert marked kan kreve at verdipapirregister og sentral motpart uten
hinder av taushetsplikt gir slike opplysninger som er nedvendige for at markedet
skal kunne oppfylle sine plikter etter forste og annet ledd. Opplysningene kan
ikke benyttes til andre formal.

I lov 25. november 2011 nr. 44 om verdipapirfond (verdipapirfondloven)
gjores felgende endringer

§ 6-11 forste ledd annet punktum skal lyde:

Utlan av finansielle instrumenter kan bare skje gjennom medvirkning av
verdipapirforetak eller sentral motpart.

I lov 10. april 2015 nr. 17 om finansforetak og finanskonsern
(finansforetaksloven) gjores folgende endringer:

§ 13-15 annet ledd nytt tredje punktum skal lyde:
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Foarste ledd er heller ikke til hinder for at finansforetak stiller sine
eiendeler som sikkerhet for sine egne forpliktelser etter derivatavtaler der plikt
til d stille sikkerhet folger av lov eller forskrift.

§ 11-10 forste ledd nytt fjerde punktum skal lyde:
Slike forskrifter kan fravike reglene i finansforetaksloven kapittel 11 I1.

§ 11-15 forste ledd nytt femte og sjette punktum skal lyde:

Kongen kan i forskrift gi scerregler og gjore unntak fra regelen i dette ledd
for fordringer som nevnt i § 11-8 forste ledd bokstav e). Slike forskrifter kan
fravike reglene i finansforetaksloven kapittel 11 I1.
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11 Utkast til forskriftsendringer

11.1Ny forskrift om kredittvurderingsbyraer

Forskrift til lov 20. juni 2014 nr. 30 om kredittvurderingsbyraer (forskrift om
kredittvurderingsbyraer) skal lyde:

§1  Gjennomforing av Kommisjonsforordning (EU) nr. 272/2012

EOJS-avtalen vedlegg IX nr. 31ebj (forordning (EU) nr. 272/2012 om
utfylling av kredittvurderingsbyrdforordningen med hensyn til avgifter som Den
europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet ilegger
kredittvurderingsbyrder) gjelder som forskrift med de tilpasninger som folger av
vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§2  Gjennomforing av Kommisjonsforordning (EU) nr. 446/2012

EOJS-avtalen vedlegg IX 31ebk (forordning (EU) nr.446/2012 om
utfylling av kredittvurderingsbyrdforordningen med hensyn til tekniske
reguleringsstandarder for innholdet i og formatet for periodisk rapportering av
kredittvurderingsopplysninger som kredittvurderingsbyrdaene skal framlegge for
Den europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet) gjelder som forskrift
med de tilpasninger som folger av vedlegg 1X, protokoll 1 til avtalen og avtalen
for ovrig.

§3  Gjennomforing av Kommisjonsforordning (EU) nr. 447/2012

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31ebl (forordning (EU)nr.447/2012 om
utfylling av kredittvurderingsbyrdforordningen ved fastsettelse av tekniske
reguleringsstandarder for vurdering av om krav til kredittvurderingsmetoder
oppfylles) gjelder som forskrift med de tilpasninger som folger av vedlegg IX,
protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§4  Gjennomforing av Kommisjonsforordning (EU) nr. 448/2012
EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31ebm (forordning (EU) nr. 448/2012 om utfylling
av kredittvurderingsbyraforordningen med hensyn til tekniske
reguleringsstandarder for framlegging av opplysninger som
kredittvurderingsbyrder skal gjore tilgjengelige i et sentralt datalager opprettet
av Den europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet) gjelder som
forskrift med de tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og
avtalen for ovrig.
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§5 Gjennomforing av Kommisjonsforordning (EU) nr. 449/2012

EOJS-avtalen vedlegg IX nr. 31ebn (forordning (EU) 449/2012 om
utfylling kredittvurderingsbyrdforordningen med hensyn til tekniske
reguleringsstandarder for opplysninger som kredittvurderingsbyrder skal
framlegge ved soknad om registrering og tillatelse) gjelder som forskrift med de
tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for
oVrig.

§ 6  Gjennomforing av Kommisjonsforordning (EU) nr. 946/2012

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31ebo (forordning (EU) 946/2012 om
utfylling av kredittvurderingsbyrdforordningen med hensyn til
saksbehandlingsregler for overtredelsesgebyrer som Den europeiske verdipapir-
og markedstilsynsmyndighet ilegger kredittvurderingsbyrder, herunder regler
for rett til forsvar og midlertidige bestemmelser) gjelder som forskrift med de
tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for
ovrig.

11.2Endring i forskrift om alternative investeringsfond

I forskrift 26. juni 2014 nr. 877 til lov om forvaltning av alternative
investeringsfond gjeres folgende endringer:

§§ 8-1 til 8-5 skal lyde:
§ 8-1 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 231/2013

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31bba (kommisjonsforordning (EU) nr.
231/2013 om utfylling av europaparlaments- og rddsdirektiv 2011/61(EU) nar
det gjelder unntak, allmenne driftsvilkar, depotmottakere, finansiell giring,
dpenhet og tilsyn) gjelder som forskrift med de tilpasninger som folger av
vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§ 8-2 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 447/2013

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31bbb (kommisjonsforordning (EU) nr.
447/2013 om fastsettelse av framgangsmdten for AIF-forvaltere som velger a bli
omfattet av europaparlaments- og radsdirektiv 2011/61(EU)) gjelder som

55



forskrift med de tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og
avtalen for ovrig.

§ 8-3 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 448/2013

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31bbc (kommisjonsforordning (EU) nr.
448/2013 om fastsettelse av en framgangsmdte for d bestemme
referansemedlemsstaten for en AIF-forvalter etablert i en tredjestat i henhold til
europaparlaments- og radsdirektiv 2011/61/EU)) gjelder som forskrift med de
tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for
oVrig.

§ 8-4 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 694/2014

EJS-avtalen vedlegg IX nr. 31bbd (kommisjonsforordning (EU) nr.
694/2014 om utfylling av europaparlaments- og rddsdirektiv 2011/61(EU) med
hensyn til tekniske reguleringsstandarder for d fastsette typer av forvaltere av
alternative investeringsfond) gjelder som forskrift med de tilpasninger som
Jfolger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§ 8-5 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 2015/514

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 31bbe (kommisjonsforordning (EU) nr.
2015/514 om de opplysninger vedkommende myndigheter skal oversende til Den
europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet i henhold til artikkel 67 nr.
3 i europaparlaments- og rddsdirektiv 2011/61/EU gjelder som forskrift med de
tilpasninger som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for
oVrig.

11.3Shortsalg — endring i verdipapirforskriften

I verdipapirforskriften gjores folgende endringer:

Del 2, kapittel 3, ny III skal lyde:

111 Salg av finansielle instrumenter som selgeren ikke eier (§§ 3-16 — 3-19)
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Ny §§ 3-16 til 3-19 skal lyde:
§3-16 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 826/2012

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 29fa (forordning (EU) nr. 826/2012 om
utfylling av shortsalgforordningen med hensyn til tekniske
reguleringsstandarder for krav til melding og offentliggjoring av korte
nettoposisjoner, de neermere opplysninger som skal oversendes til Den
europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet om korte nettoposisjoner,
og metoden for beregning av omsetning for a bestemme hvilke aksjer som skal
unntas) gjelder som forskrift med de tilpasninger som folger av vedlegg IX,
protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§3-17 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 827/2012

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 29fb (forordning (EU) nr. 827/2012 om
tekniske gjennomforingsstandarder for metodene for offentliggjoring av
nettoposisjoner i aksjer, for formatet pd opplysningene som skal oversendes til
Den europeiske verdipapir- og markedstilsynsmyndighet om korte
nettoposisjoner, for typer av avtaler, ordninger og tiltak for tilstrekkelig d sikre
at aksjer eller statspapirer er tilgjengelig for oppgjor, samt for dato og periode
for d bestemme hovedhandelsplassen for en aksje i henhold til
shortsalgforordningen) gjelder som forskrift med de tilpasninger som folger av
vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for avrig.

§3-18 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 918/2012

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 29fc (forordning (EU) nr. 918/2012 om
utfylling av shortsalgforordningen med hensyn til definisjoner, beregning av
korte nettoposisjoner, dekkende kredittbytteavtaler for statspapirer, terskler for
melding, likviditetsterskler for oppheving av begrensinger, betydelige verdifall
for finansielle instrumenter og uonskede hendelser som endret ved forordning
(EU) nr. 2015/97) gjelder som forskrift med de tilpasninger som folger av
vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.

§3-19 Gjennomforing av kommisjonsforordning (EU) nr. 919/2012

EOS-avtalen vedlegg IX nr. 29fd (forordning (EU) nr. 919/2012 om
utfylling av shortsalgforordningen med hensyn til tekniske
reguleringsstandarder for metoden for beregning av verdifall for likvide aksjer
og andre finansielle instrumenter) gjelder som forskrift med de tilpasninger som
folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avtalen og avtalen for ovrig.
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