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Innstilling fra finanskomiteen om lov om forvalt-
ning av alternative investeringsfond

Til Stortinget

1. Sammendrag
1.1 Bakgrunn for lovfordaget

Direktiv 2011/61/EU (AIFMD) ble vedtatt i EU
8. juni 2011, og frist for gjennomfering i nagjonal rett
i EU var 22. juli 2013. Direktivet er forelgpig ikke
tatt inn i E@S-avtalen. Arsaken er at den nye euro-
peiske tilsynsmyndigheten pa verdipapiromradet,
ESMA, som er etablert gjennom forordning 1095/
2010, forutsettes & ha overnasjonal kompetanse i
naamere angitte tilfelle. Disse spgrsmdlene ma lgses
pa generelt, horisontalt plan fer rettsakten som etab-
lerer ESMA samt AIFMD kantasinn i EJS-avtaen.
| proposisionen her foreslds det endringer som vil
giennomfgre antatt fremtidige E@S-forpliktelser,
men det foreslas ikke lovbestemmel ser til gjennom-
faring av bestemmelser i AIFMD som tillegger
ESMA overnasjona kompetanse.

AIFMD legger til rette for et internt marked i
E@S-omradet for aternative investeringsfond og
innferer harmoniserte krav til forvaltere og tilsynet
med disse. Et viktig forma med direktivet er & mete
risikoen knyttet til alternative investeringsfond og
betydningen for investorer og markeder i Europa pa
en enhetlig mate. Forvaltere av uliketyper alternative
investeringsfond forvalter betydelige verdier, og de
kan utgve stor innflytelse i de markeder og sel skaper
deinvesterer i. Den internasjonale finanskrisen viste
at forvalterne kan bidra til & spre eller gke risikoen i
finansmarkedene. En samordnet regulering av alter-
native investeringsfond i Europa forventes & gi bedre

giennomsiktighet i markedene som fglge av felles
regler for registrering, rapportering og kontroll.
Direktivet skal ogsa bidratil & styrke investorvernet,
og sikre europeiske aktarer bedre markedsadgang og
konkurransevilkar internasionalt.

Lovfordaget regulerer forvalternes virksomhet i
tréd med direktivets krav til nagonal lovgivning. De
alternative investeringsfondene som sadan reguleres
ikke.

| tillegg til AIFMD har EU-kommisjonen vedtatt
falgende gjennomfaringsforordninger:

— Kommigonsforordning (EU) 447/2013 om inn-
faring av prosedyre for forvaltere som velger a
vage omfattet av Europaparlaments- og radsdi-
rektiv 2011/61/EU

— Kommigonsforordning (EU) 448/2013 om inn-
faring av prosedyre for & bestemme referanse-
medlemsstat for ikke-E@S-forvaltere i henhold
til Europaparlaments- og radsdirektiv 2011/61/
EU

— Kommigonsforordning (EU) 231/2013 som
utfyller Europaparlaments- og radsdirektiv 2011/
61/EU nér det gjelder unntak, generelle operasjo-
nelle krav, depotmottaker, finansiell giring, rap-
portering og tilsyn.

Dessuten vedtok EU-kommigjonen ytterligere en
giennomfaringsforordning 17. desember 2013 om
utpeking av forvalter for henholdsvis dpne og luk-
kede fond.

Forordningene gir utfyllende regler til AIFMD,
og det tas sikte pa & gjennomfare dette regelverket i
forskrifter til den nye loven om forvaltning av alter-
native investeringsfond.

Etter oppdrag fra Finansdepartementet nedsatte
Finangtilsynet i mai 2012 en arbeidsgruppe som
skulle gjennomga Europaparlaments- og radsdirektiv



2011/61/EU (AIFMD) og foresla nedvendige tilpas-
ninger og endringer i norsk regelverk for & gjennom-
fare forventet fremtidige E&S-forpliktelser som til-
svarer AIFMD i norsk rett. Se proposisonens punkt
2.2.

Arbeidsgruppens rapport ble avgitt til Finanstil-
synet 1. mars 2013 og oversendt Finansdepartemen-
tet ved brev samme dag.

Finansdepartementet sendte arbeidsgruppens
rapport pa hering ved heringsbrev 21. mars 2013
som hadde heringsfrist 20. juni 2013.

Arbeidsgruppens forslag, heringsinstansenes
merknader og departementets vurderinger omtales i
proposisionens ulike kapitler.

1.2 Proposigonenshovedinnhold

Finansdepartementet fremmer i proposisonen
forslag til ny lov om forvaltning av aternative inves-
teringsfond. Proposisionen bygger pa forslag fra en
arbeidsgruppe nedsatt av Finanstilsynet pa oppdrag
fra Finansdepartementet. Lovforslaget innebager at
forvaltere av en rekke kollektive investeringsstruktu-
rer som i dag ikke er underlagt saarskilt regulering,
blir lovregulert. Dette gjelder forvatere av blant
annet aktive eierfond (private equity) og ulike inves-
teringssel skaper. | tillegg vil forvaltere av nasjonae
fond, herunder spesialfond, som etter gjeldende rett
er regulert i verdipapirfondloven, bli omfattet av den
fored dtte nye loven.

Bakgrunnen for lovfordaget er antatt fremtidige
E@S-forpliktelser som tilsvarer Europaparlaments-
og radsdirektiv 2011/61/EU («Alternative Invest-
ment Fund Managers Directive», AIFM-direktivet,
AIFMD). Formdlet med direktivet er blant annet &
forbedre mulighetene for kontroll med en gruppe
finansielle aktarer som har stor betydning for velfun-
gerende markeder i Europa, men som hittil ikke har
vaat underlagt felleseuropeisk regulering og kon-
troll. Videre er det et forma med direktivet aleggetil
rette for et internt marked i E&S-omradet for forvalt-
ning og markedsfaring av alternative investerings-
fond patvers av landegrensene, samt & styrke inves-
torvernet.

Begrepet «alternative investeringsfond» kan noe
forenklet forklares som kollektive investeringsstruk-
turer som ikke omfattes av de eksisterende EQS-
reglene for sdkalte UCITS-fond (UCITS; Underta-
kings for Collective Investment in Transferable
Securities, er de fondene som tilfredsstiller krav i
nasiona lovgivning som oppfyller UCITS-direkti-
vene og kan markedsferes fritt i E@S-omradet.) Nor-
ske fond som oppfyller kravene i verdipapirfondlo-
ven om spredning av risiko, plassering i likvide mid-
ler og andre regler der hensynet til forbrukerbeskyt-
telse er fremtredende, regnes som UCITS-fond.
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Lovfordaget regulerer forvaltere av alternative
investeringsfond, markedsfering av slike fond, og
depotmottakere for slike fond, men ikke de alterna-
tive investeringsfondene som sadan.

Se proposisjonens kapittel 3 for en beskrivelse av
brangien og en generell redegjerelse for gjeldende
regulering av verdipapirfond og alternative investe-
ringsfond.

Se kapittel 4 i proposisjonen 4 for omtale av for-
slag til regler om lovens virkeomrade og definisjoner.

Se proposisionens kapittel 5 om foresétte ters-
kelregler, dik at forvaltere som forvalter alternative
investeringsfond med samlet verdi under visse
bel gpsgrenser, bare far plikt til & falge saaskilte krav
om registrering og rapportering til Finanstilsynet,
samt regler om tilsyn mv. Forvaltere som forvalter
fond som ikke overstiger terskelverdiene, kan likevel
velge & sgke om tillatel se og dermed underlegges de
avrigereglenei loven.

| proposisjonens kapittel 6 foredas det ainnfare
konsesjonsplikt for forvaltere av alternative investe-
ringsfond som forvalter en samlet kapital som over-
stiger terskelverdiene. For afatillatelse som forval-
ter, ma selskapet blant annet oppfylle kapitalkrav og
ha kvalifiserte ledere, styremedlemmer og eiere.
Videre foredas det regler som begrenser forvalters
adgang til & drive annen virksomhet enn forvaltning.
Dessuten foreslds det regler om Finangtilsynets
adgang til atilbakekalle forvalterstillatelse.

| proposisjonens kapittel 7 foreslas det organisa-
toriske krav, herunder regler om forvalters adgang til
autkontraktere oppgaver.

Kapittel 8 i proposisonen inneholder forslag til
operasionelle krav. Blant annet foreslds regler om
forretningsskikk og handtering av interessekonflik-
ter. Videre stilles det krav om at forvalter skal ha en
godtgjerelsesordning for ledende ansatte med flere.
Det foreslas ogsa regler om risikostyring, likviditets-
styring og investering i verdipapiriserte posisjoner.
Dessuten foredas det regler om verdivurdering av
eiendelenetil fond under forvaltning og kommunika-
gon av andelsverdi.

Proposisjonens kapittel 9 inneholder forslag til
ulike opplysningskrav for forvalter. Forvalter skal
utarbeide arsrapport for hvert fond som forvaltes
eller markedsfaresi EQS, og det stilles neamere krav
til arsrapporten. Videre skal forvalter gi naamere
bestemte opplysninger til potensielle investorer om
hvert fond som markedsferes eller forvaltes. Det
foreslas ogsa regler om at forvalter periodisk skal gi
informasjon til Finanstilsynet og investorene om fon-
dene.

| kapittel 10 i proposisjonen foreslas det enkelte
sazligeregler for forvaltere som forvalter alternative
investeringsfond som benytter finansiell giring.
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Kapittel 11 i proposisjonen inneholder regler om
saalige informasjonsplikter for forvaltere som for-
valter fond som erverver og utgver ulike grader av
kontroll i unoterte selskaper og utstedere.

| kapittel 12 i proposisionen foreslas det regler
om depotmottaker. Det foreslas at det for hvert ater-
native investeringsfond skal utpekes en depotmotta-
ker som skal oppbevare fondets eiendeler og ha en
kontrollfunksjon.

Kapittel 13 i proposisjonen inneholder forslag til
regler om markedsfering av alternative investerings-
fond til profesjonelle investorer. Det foreslas at for-
valtere som har fétt tillatelse i en EQS-stat, skal
kunne forvalte og markedsfare alternative investe-
ringsfond som er etablert i en EQS-stat til profego-
nelle investorer i E@S-omrédet ved a gi melding til
tilsynsmyndigheten i hjemstaten. | de tilfellene der
enten forvalter eller fondet eller begge er etablert i et
land utenfor E@S, ma forvalter sake Finanstilsynet
om tillatelse for & kunne markedsfgre fondet til pro-
fesionelle investorer i Norge.

Kapittel 14 i proposisjonen inneholder forslag til
regler om markedsfering av aternative investerings-
fond til ikke-profesionelle investorer. Det foreslas at
det dpnes for markedsfering av alternative investe-
ringsfond, herunder spesiafond, til ikke-profeso-
nelle kunder, men at det fastsettes krav til styrket
investorvern gjennom innfering av ulike beskyttel-
sestiltak.

| kapittel 15 i proposisonen foreslas det regler
om grensekryssende forvaltning av aternativeinves-
teringsfond.

Fordag til regler om tilsyn og sanksjoner er
omtalt i proposigonens kapittel 16, mens kapittel 17
i proposigonen inneholder forslag til overgangsreg-
ler og endringer i andre lover.

Se proposisionens kapittel 19 for merknader til
de enkelte bestemmelser i forslag til lov om forvalt-
ning av alternative investeringsfond.

1.3 @konomiskeogadministrative konsekvenser
131 Generelt

Finansdepartementet fremmer i proposisjonen
fordag til ny lov om forvaltning av alternative inves-
teringsfond. Forslaget inneholder naamere krav til
forvaltere av aternative investeringsfond, regler om
markedsfering av dike fond og om bruk av depot-
mottaker. Forslaget inneholder ikke regler om hvor-
dan midienei aternative fond kan eller skal investe-
res, og de foredatte reglene antas ikke & pavirke
investeringsbeslutningene i fondene.

Selskaper som forvalter aternative investerings-
fond far etter forslaget plikt til & falge saarskilte krav
om registrering og rapportering til Finanstilsynet,
samt regler om tilsyn mv. Det foreslas konsesjons-
plikt for forvaltere av aternative investeringsfond

som forvalter en samlet kapital som overstiger visse
terskelverdier. Forvaltning av alternative investe-
ringsfond med samlet verdi under disse terskelverdi-
ene far bare plikt til & falge krav om registrering og
rapportering til Finanstilsynet, men forvalterne kan
velge a sgke om konsesjon. Departementet anslar pa
usikkert grunnlag at om lag 30-35 foretak vil sgke
om konsesjon etter de foresl tte reglene. Blant disse
er det om lag 10 foretak som etter lovforslaget plikter
a sgke om tillatel se.

1.3.2 Konsekvenser for forvaltere av alternative
investeringsfond som ikke omfattes av
verdipapirfondloven

Forvaltere av aternative investeringsfond over
terskelverdiene vil métte til passe seg omfattende nye
krav til virksomheten, herunder blant annet krav til
registrering, samt periodisk rapportering. Dette vil
medfare gkte kostnader for disse forvalterne, og da
salig i startfasen. De starste aktgrene antas a alle-
rede ha de vesentligste systemer pa plass, for eksem-
pe systemer for risikostyring og ulike kontrollfunk-
sioner. Det antas likevel at ogsa disse akterene vil
pafares kostnader gjennom tilpasning av eksiste-
rende interne rutiner, som for eksempel styrking av
kontrollfunksoner og systemer for risikostyring,
samt interne organisatoriske endringer. Kostnadene
antas & bli relativt hayere for de mindre aktarene,
ettersom disse gjerne vil métte fastsette nye rutiner
og etablere ny intern organisering.

Samtlige forvaltere som i dag ikke omfattes av
verdipapirfondloven og som sgker konseson, vil
matte oppnevne depotmottaker for fond under for-
valtning. Dette vil innebage et nytt kostnadsel ement.
For forvaltere som i dag benytter administrator til &
utfare enkelte av depotmottakers oppgaver, antas det
at konsekvensene blir noe mindre.

Noen forvaltere driver i dag virksomhet som gar
ut over den virksomhetsbegrensning som etter den
nye loven vil gjelde for forvaltere med konsesjon.
Dersom deler av virksomheten vil métte skilles ut, vil
disse aktgrene pafares ekstrakostnader som felge av
omorganisering.

Gjennomfering av AIFM-direktivet i norsk rett
innebaarer at en ny gruppe forvaltere blir underlagt
tilsyn av Finanstilsynet. Finanstilsynets utgifter for-
deles mellom tilsynsobjektene i form av en arlig til-
synsavgift, jf. finanstilsynsoven §9. Starrelsen pa
avgiften er ikke andg &t neamere, men departementet
antar at avgiften for det enkelte foretak ikke vil fare
til vesentlige kostnadsgkninger. Markedsfaring i
andre E@S-land vil kreve konsesjon, men konsegon
vil ogsa kunne bidratil gkt tillit til forvalter og sdle-
des ha en forretningsmessig verdi. Departementet
antar derfor at flere foretak som ikke har plikt til &
sake om konsegjon, vil vurdere a sgke.



Departementet antar at reguleringer og tilsyn vil
gjere det generelt enklere for investorer & unnga for-
valtere som ikke driver betryggende, og at tilliten til
—og forretningsvolumene i —fondene kan gke. Felles
regler om forvalternes virksomhet kan ogsa feretil at
fond forvaltet av ulike forvaltere framstar som mer
likeverdige i kvalitet, og at konkurransen dreies mer
i retning av pris som kriterium ved valg av forvalt-
ningsselskap og fond. Dette kan generelt lede til
lavere marginer for akterene.

1.3.3  Konsekvenser for forvaltere som allerede
er regulerte giennom verdipapirfond oven

Forvaltere av nagjonalefond er gjennom verdipa-
pirfondlovgivningen allerede underlagt regulering og
tilsyn som i store trekk samsvarer med de krav som
foredds. Lovfordaget antas derfor a fa begrensede
administrative og gkonomiske konsekvenser for
disse foretakene. Foretakene ma likevel oppdatere
interne rutiner, og for enkelte kan det ogsa veae
behov for & ga gjennom og eventuelt gjere visse end-
ringer, i egen organisasion og i avtaler med depot-
mottaker.

1.3.4  Konsekvenser for depotmottakere

Det foreslds krav om bruk av depotmottaker for
en rekke fond som det etter gjeldende lovgivning
ikke stilles slike krav til. Departementet antar at dette
betyr at ettersparselen etter tjenester som depotmot-
taker vil gke.

Fem kredittinstitugioner tilbyr i dag depotmotta-
kertjenester for verdipapirfond i Norge. Etter forda
get vil ogsd andre enn kredittinstitus oner og verdipa-
pirforetak kunne oppnevnes som depotmottaker for
visse typer aternative investeringsfond. Dette 3pner
for at en ny gruppe aktarer kan tilby slike depotmot-
takertjenester.

Lovfordaget innebager at depotmottaker vil fa
starre ansvar og erstatningsplikt. Dette vil innebaae
starre krav til systemene hos depotmottaker, og beho-
vene for risikokontroll, risikoreduserende tiltak og
risikobaaende evne vil gke.

De gkte kravenetil kontroll for depotmottaker vil
ogsa pavirke forvaltningssel skapene, som matilrette-
legge for elektronisk overfaring av datatil depotmot-
taker. Forvaltningsselskapenei Norge er relativt sma,
og bare de starste har for eksempel tatt i bruk standar-
diserte meldingssystemer som SWIFT for oversen-
delseav instruksjoner til og frabanker, meglerforbin-
delser og eventuelle tredjeparter. De gkte kravene til
depotmottakerfunksonen vil innebage gkte kostna-
der for depotmottaker, noe som vil reflekteresi pri-
sene depotmottaker krever av fondsforvalter.
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1.35 Konsekvenser for investorer i alternative

investeringsfond

De som investerer i alternative investeringsfond,
ma vurdere bade markedsrisikoen i fondet og risi-
koen for at forvaltningssel skapet paett €ller annet vis
svikter. Etter departementets vurdering vil de fore-
slétte reglene bidra til & redusere investorenes behov
for foretaselvstendige vurderinger av risikoenii for-
valtningsselskapene. Det kan gjere det mer attraktivt
dinvesterei fond forvaltet av selskapene. Regulerin-
gen vil ogsa innebagre kostnader for forvalter. @kt
forretningsvolum, gkt gjennomsiktighet og konkur-
ransevil kunnebidratil at prisenetil investorene gker
mindre enn kostnadene hos forvalter.

1.3.6  Konsekvenser for offentlig forvaltning

Finanstilsynet vil fa nye oppgaver ettersom nye
foretak blir underlagt et konsegons- og tilsynsre-
gime. Det vil kreves gkte ressurser for a kunne utfagre
de tilsyns- og forvaltningsoppgaver den nye lovgiv-
ningen forutsetter. Det ma blant annet etableres sys-
temer for rapportering fra foretakene samt gjennom-
fares lgpende stedlig og dokumentbasert tilsyn.
Finanstilsynets rapporteringsforpliktelser til ESMA
vil ogsd medfare gkt ressursbehov. Departementet
legger til grunn at reguleringen ogsa vil medfare noe
okte kostnader for Finansdepartementet, blant annet
som feglge av at Finansdepartementet vil bli klageor-
gan for Finanstilsynets vedtak.

2. Komiteens merknader

Komiteen, medlemmene fra Arbei-
derpartiet, Lisbeth Berg-Hansen, Tore
Hagebakken, Irene Johansen, Marianne
Marthinsen, Torstein Tvedt Solberg og
Jonas Gahr Stgre, fra Hgyre, Solveig
Sundbg Abrahamsen, Svein Flatten,
Sigurd Hille, Heidi Nordby Lunde og
Siri A. Meling, fra Fremskrittspartiet,
Gjermund Hageseeter, Tom E. B. Holthe
og Hans Andreas Limi, fra Kristelig
Folkeparti, lederen Hans Olav Syver-
sen, fra Senterpartiet, Trygve Slags-
vold Vedum, fraVenstre, Terje Breivik,
og fra Sosialistisk Venstreparti, Snorre
Serigstad V alen, understreker at lovforslaget er
et viktig ledd i arbeidet med & bedre reguleringen av
finansmarkedene i kjglvannet av den internasonae
finanskrisen. Lovforslaget innebagrer at forvaltere av
en rekke kollektive investeringsstrukturer som i dag
ikke er underlagt saarskilt regulering, blir lovregulert.
Det gjelder forvaltere av blant annet aktive elerfond
(private equity) og ulike investeringsselskaper. | til-
legg vil forvaltere av nasjonale fond, herunder hed-
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gefond, som etter gjeldende rett er regulert i verdipa-
pirfondloven, bli omfattet av den foredétte nye
loven.

Komiteen viser til at PE-fond og hedgefond er
mater agjare veddema palikviditet pa. Illikvide sel-
skaper skal i utgangspunktet gi hayere avkastning,
for & kompensere for at investorene ikke kan selge
posisjonene sine umiddel bart. PE-fond og hedgefond
kigper slike selskaper for & nyte godt av hgyere
avkastning. Det er kurant sa lenge fondene ikke selv
er avhengige av kortsiktig kapital. De kom i trgbbel
dakrisen kom og investorer ville ut av fondene, eller
meklere trakk tilbake utlén. Det samme skjedde da
hedgefondet Long Term Capital Management kollap-
set i 1998: Markedet falt og investorene ville inn i
likvide eiendeler og ut av illikvide eiendeler som fon-
det satt pa. Pa denne maten kan fondene medvirke til
finansiell ustabilitet og forsterke finanskriser.

Komiteen viser til at PE-industrien ogsa har
bidratt til gjeldsoppbygging. PE-fondenes virksom-
het handler om a kjape et selskap, refinansiere det,
som regel ved & ta opp mer gjeld, for sa a selge det
videretil en hgyere pris. PE-fondene er kritisert for &
strippe selskaper for eiendel er, sparke ansatte og for-
valtefor kortsiktig profitt pabakgrunn av fradragsbe-
rettiget gjeld.

Komiteen viser til at PE-forvalterne selv vil
hevde at de sarger for at interessenetil administrative
ledere og investorer blir mer like, og at de bare tjener
penger nar deres kunder gjar det bra. De vil hevde at
de ikke bare kutter kostnader, men ogsa serger for at
selskapene vokser dlik at de kan bli verdt mer.

Komiteen viser til a det likevel er uklart om
disse PE-fondene samlet sett gir en positiv samfunns-
gevinst, eller om dei snitt faktisk gir meravkastning
for investorene, nér beldningen og den generelle vek-
sten i aksemarkedet tasi betraktning. Derfor er det
positivt at det foreliggende lovforslaget gir investo-
rene et bedre grunnlag for & vurdere PE-fondenes
risiko.

Komiteen viser til at rammevilkarene har vaat
svaat gunstige for aternative investeringsfond de
siste 25 arene. De har nytt godt av lave renter, sti-
gende aksemarkeder og sjeldne gkonomiske ned-
gangstider. Investorer har ogsa sgkt dem, for & diver-
sifisere inn i alternative eiendeler. Det er imidlertid
ikke sikkert at de neste 25 arene blir like gunstige for
disse fondene. Mange investorer er mer forsiktige nd
etter finanskrisen, og man kan se tendenser til japan-
sketilstander, der sel skapene reduserer gjelden sin og
hamstrer kontanter fremfor & gjegre investeringer.
Komiteen viser til at man uansett med bedre lov-
regulering som sikrer gkt dpenhet og gjennomsiktig-
het, sikrer investorene og samfunnet bedre.

Komiteens flertall, alleunntatt medlemmet
fra Sosialistisk Venstreparti, slutter seg til regjerin-
gens fordlag til lov om forvaltning av alternative
investeringsfond.

Flertallet viser til at fordaget innebager at
aternative fond skal mete strenge krav til 3penhet og
styring. | mangetilfeller vil dette innebaae at selska-
pene ma ruste opp risikofunksjonen sin, i tillegg til &
gjgre markedsfgringen og kommunikasjonen sin mer
detaljert. Dette vil gke gjennomsiktigheten i marke-
dene og styrke investorvernet.

Flertallet viser til at dette er ngdvendige end-
ringer. Noen av arsakene til finanskrisen var mangel
pa gjennomsiktighet og investorvern og generelt hay
belaning. Alternative investeringsfond som private
equity (PE) og hedgefond kjennetegnes av nettopp
disse karakteristikaene.

Komiteens medlem fra Sosialistisk
Venstreparti viser til at det er et formd med
direktivet aleggetil rette for et internt marked i EGS-
omradet for forvaltning og markedsfering av alterna-
tive investeringsfond pa tvers av landegrensene. Det
apnes ogsa for markedsfering av aternative investe-
ringsfond, herunder spesiafond, til ikke-profeso-
nellekunder. Dette medl em mener at denne kom-
binagionen av tiltak vil innebaere et betydelig fridipp
for forvaltere av aternative investeringsfond, inklu-
dert internasjonale spesialfond (hedgefond). Dermed
legger regjeringen opp til at spesialfond, som inntil
for bare noen fa & siden var forbudt a etablere og
markedsfare i Norge, na skal kunne tilbys ikke-pro-
fegonelle kunder. Da forbudet mot spesialfond ble
opphevet, var det en forutsetning at dette kun skulle
gjelde profesjonelle aktarer. En slik dpning for ekt
spekulagion vil gke risikoen for at enkeltpersoner
foretar investeringer med stor risiko. Dette kan fa
uheldige virkninger pa bade individ- og systemniva.
Dette medlem viser ogsatil hegringsuttalelsen fra
LO datert 18. juni 2013, som slar fast at «denne type
fond var en medvirkende arsak til spekulasjonsbal-
gen som utl gste finanskrisa. Overdreven spekulasjon
utlgser kriser med massearbeidsledighet til falge, og
det er derfor god grunn til & begrense denne aktivite-
ten mest mulig.» Dette medlem dlutter seg til
denne kritikken og gar imot regjeringens forslag om
at dternative investeringsfond skal kunne tilbys
ikke-profesjonelle aktarer.

Dette medlem viser til at det ogsai dag er
mulig for ikke-profesjonelle kunder & foreta darlige
investeringsvalg med hgy og ukjent risiko. Det er
likevel vanskelig & se at dette er en god begrunnelse
for at fleretyper fond med hay eller ukjent risiko skal
kunne tillates. Mange av fondene i kategorien alter-
native investeringsfond framstar som direkte uegnet
som investeringsvalg for ikke-profesjonelle kunder.



Naz historie viser at bank- og finansnagingen ved
flere anledninger har utnyttet privatkundersinforma
sjonsunderskudd ved & overdrive gevinster og under-
da farene. Ogsa kjente store banker er dgmt for
denne typen adferd overfor sméasparere. Det er all
grunntil frykteat det i framtiden vil dukke opp flere
saker av denne typen.

Dette medlem peker paat selv omdeti denne
proposigonen foreslds enkelte begrensninger, vil
dette ikke palangt naar vaare nok til & veie opp for de
negative konsekvensene. A leggetil rette for ekt spe-
kulagion vil ikke tilfare gkt nytte for samfunnet som
helhet. Dette medlem stetter de fordagene til
innstramminger som er foredatt i denne proposisjo-
nen, men vil samtidig pdpeke at det er ngdvendig
med en strengere regulering av alternative investe-
ringsfond enn det regjeringen her legger opp til. Det
er ogsa nedvendig med forbud mot den mest speku-
lative typen fond.

Dette medlem viser til LOs haringsuttalelse
hvor detar til orde for &forby rene spekulasionsfond,
gjerne ogsa pa europeisk niva Det kan eventuelt vur-
deres unntak dersom det finnes alternative investe-
ringsfond som kan bidra positivt. LO trekker ogsa
fram at Norge bgr arbeide for dette internagonalt.
Dette medlem stetter innspillet og fremmer pa
denne bakgrunn fglgende forslag:

«1. Stortinget ber regjeringen kommetilbaketil Stor-
tinget med forslag til forbud mot spesialfond i
Norge.

2. Stortinget ber regjeringen jobbe for et forbud mot
rene spekulagionsfond, som spesialfond, paeuro-
peisk niva»

3. Fordagfra mindretall
Fordlag fra Sosialistisk Venstreparti:
Forslag 1

Stortinget ber regjeringen kommetilbaketil Stor-
tinget med forslag til forbud mot spesialfond i Norge.

Forslag 2

Stortinget ber regjeringen jobbefor et forbud mot
rene spekulasionsfond, som spesialfond, pa euro-
peisk niva.
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4. Komiteenstilrading

Komiteen har for gvrigingen merknader, viser
til proposisionen og rar Stortinget til a gjere falgende

vedtak til lov
om forvaltning av alternative investeringsfond

Kapittel 1. Innledende bestemmel ser
§ 1-1 Virkeomrade

(1) Loven gjelder forvaltning av alternative in-
vesteringsfond og evrig virksomhet som drives av
forvalter etter dennelov.

(2) Kongen kan fastsette naamere regler om lo-
vens anvendel se pa Svalbard og kontinental sokkelen
0g kan fastsette saalige regler under hensyn til de
stedlige forhold.

(3) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om lovens anvendelse pa utenlandske foretaks
virksomhet i Norge og norske foretaks virksomhet i
utlandet.

§ 1-2 Definisjoner
| denne lov forstas med:

a) alternativt investeringsfond: innretning for kol-
lektiv investering som ikke er et UCITS, jf. ver-
dipapirfondloven § 1-2 ferste ledd nr. 4, og som
innhenter kapital fraet antall investorer med sikte
pa ainvestere kapitalen i henhold til en definert
investeringsstrategi til fordel for investorene

b) forvalter: foretak som paforretningsmessig basis
driver forvaltning av alternativt investeringsfond

¢) forvaltning: portefaljeforvaltning og risikosty-
ring for aternative investeringsfond

d) resultatavhengig vederlag: andel av det alternati-
ve investeringsfondets overskudd som tilfaller
forvalteren som godtgjerelse for forvaltningen,
unntatt andel av overskudd som tilfaller forvalter
som falge av direkte eller indirekte investering i
fondet

e) finansiell giring: gkning av eksponeringen gjen-
nom innlan av penger, verdipapirer, derivatposi-
soner eller paannen mate

f) tilferingsfond: alternativt investeringsfond som
investerer minst 85 prosent av sine eiendeler i et
annet alternativt investeringsfond, i flere andre
aternative investeringsfond med identiske inves-
teringsstrategier eller pa annen méate har en ek-
sponering pa minst 85 prosent av sine eiendeler
mot et slikt alternativt investeringsfond

g) mottakerfond: alternativt investeringsfond som
et tilfaringsfond har eksponering mot

h) markedsfaring: direkte eller indirekte tilbud om
kjgp eller plassering av andeler i aternativt in-
vesteringsfond pa forvalterens initiativ eller pa
vegne av forvalteren
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i) naastéende:

1. selskap hvor vedkommende har eller kontrol-
lerer minst 20 prosent av stemmerettighetene
eller selskapets kapital,

2. selskap hvor vedkommende har slik innfly-
telse som nevnt i aksjeloven eller allmennak-
seloven § 1-3 annet ledd eller selskapsioven
§ 1-2 annet ledd,

3. to eller flere fysiske dler juridiske personer
som er permanent forbundet til den samme
personen gjennom kontroll som nevnti nr. 2

1) primaamegler: kredittinstitusjon, verdipapirfore-
tak eller annet regulert foretak underlagt tilsyn og
som tilbyr tjenester til profegonelle investorer
for finansiere eller utfgre transaksjoner i finan-
sielle instrumenter som motpart, herunder opp-
gjerstjenester, oppbevaringstjenester og utlan av
finansielle instrumenter

k) profesionell investor: profegonell kunde som
nevnt i verdipapirforskriften § 10-2, eller kunde
som behandles som profesjonell etter verdipapir-

forskriften 88 10-4 og 10-5

I) ikke-profegionell investor: annen investor enn
profegonell investor

§ 1-3 Unntak fra | ovens anvendel sesomr &de for visse
foretak

(1) Loven gjelder ikke for pengonsforetak, na-
gonale sentralbanker, spareordninger for arbeidsta-
kere, spesialforetak for verdipapirisering og offentli-
ge myndigheter som forvalter offentlige trygde- og
pensjonsordninger.

(2) Loven gjelder ikke for overnasjonale institu-
sjoner som den europei ske sentralbank, den europeis-
ke investeringsbank, det europeiske investerings-
fond, europeiske ingtitugoner for utviklingsfinan-
siering og hilaterale utviklingsbanker, Verdensban-
ken og det internasjonal e val utafond.

(3) Loven gjelder ikkefor foretak som utelukken-
de forvalter alternative investeringsfond hvor inves-
torene kun er selskaper i samme konsern som forval-
teren, ogingen av investorene selv er et alternativt in-
vesteringsfond.

(4) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om lovens anvendelse pa holdingsel skaper.

§ 1-4 Unntak fra deler av loven for forvaltere som
forvalter alternative investeringsfond med samlet
forvaltningskapital under visse terskelverdier

(2) For forvaltere som forvalter alternative inves-
teringsfond med samlet forvaltningskapital tilsvaren-
de et belgp i norske kroner som er lavere enn:

a) 500 millioner euro nér portefgljene bestar av al-
ternative investeringsfond som ikke er gjenstand
for finansiell giring, og som ikke har innlgsnings-
rett i en periode pafem ar fradagen for den farste
investeringen i hvert fond, eller

b) 100 millioner euro, for andretyper alternativein-
vesteringsfond enn de som er nevnt i bokstav a,
gielder bare kapittel 9, samt bestemmelsenei pa-

ragrafen her.

(2) Forvaltere som nevnt i ferste ledd skal regis-
treresi et register fart av Finanstilsynet. Ved registre-
ringen skal forvalteren informere Finanstilsynet om
de dternative investeringsfondene som forvaltes,
herunder gi opplysninger om fondenes investerings-
strategier.

(3) Forvaltere som nevnt i farste ledd skal regel-
messig informere Finanstilsynet om investeringsstra-
tegiene, hovedkategoriene av instrumenter som
handles, og de sterste engasjementer og konsentra-
goner for de aternative investeringsfondene som
forvaltes.

(4) Forvalteren skal gi Finanstilsynet informa-
gon om vesentlige endringer i de opplysninger som
er gitt etter annet ledd.

(5) En forvalter som ikke lenger oppfyller vilka
renei farste ledd, skal straks gi melding til Finanstil-
synet. Forvalteren skal soke om tillatelse etter § 2-2
innen 30 dager fra den dagen vilkarene for unntak et-
ter forste ledd ikke lenger var oppfyilt.

(6) Unntaket i farste ledd gjelder ikke for forval-
tere som forvalter andre alternative investeringsfond
enn nasonale fond som skal markedsfares til ikke-
profesionelle kunder.

(7) Forvaltere som er unntatt fra krav om tillatel-
se etter farste ledd, kan sgke om tillatelse etter § 2-2
for afafullerettigheter og plikter etter denne loven.

(8) Departementet kan i forskrift gi nearmere reg-
ler om beregning av forvaltningskapital, registrering,
rapportering, informasjon og seknad om tillatel se.

8§ 1-5 Forskriftshjemler

(1) Departementet kan i forskrift fastsette naa-
mere regler om forvalteres adgang til & investere i
verdipapiriserte posisjoner.

(2) Departementet kan i forskrift fastsette nea-
mere regler, herunder unntak fraloven her og verdi-
papirfondloven, samt ytterligere krav enn det som
falger av disse lovene, for forvaltere som forvalter
sagskilte alternative investeringsfond, herunder ven-
turekapitalfond og sosiale entreprengrskapsfond.

81-6 Behandling av personopplysninger i tilknytning
til autorisagonsordninger for ansatte

Nazingsorganisagon eller tilknyttet juridisk en-
het som gir opplaging til og autoriserer personer som
er ansatt hos en forvalter for et alternativt investe-
ringsfond med till atel se etter § 2-2, eller som er regis-
treringspliktig etter 8 1-4, kan behandle slike opplys-
ninger som nevnt i personopplysningsioven 82 nr. 8
bokstav b som ledd i vurderingen av om en ansatt



skal gis autorisasjon, fratas autorisagon eller gis ad-
varsel.

Kapittel 2. Forvaltere
§ 2-1 Utpeking av forvalter

(2) Alternative investeringsfond skal forvaltes av
en ekstern forvalter utpekt av fondet eller pAvegne av
fondet, eller forvaltesinternt.

(2) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om utpeking av forvalter.

§ 2-2 Tillatelse til forvaltning av alternative
investeringsfond og andre tjenester

(1) Forvatning av dternative investeringsfond
kan bare drives etter tillatelse fra Finanstilsynet. Til-
latel se skal bare gis dersom Finanstilsynet finner det
godtgjort at forvalteren vil oppfylle kravene i loven.
Tillatelsen skal omfatte bade portefaljeforvaltning og
risikostyring.

(2) En ekstern forvalter kan i tillegg til virksom-
het som nevnt i farste ledd tredje punktum utfare
funksjonene administragon og markedsfering av
fond som den forvalter, samt tjenester knyttet til fon-
denes eiendeler. En ekstern forvalter som har tillatel-
se etter verdipapirfondloven § 2-1, kani tillegg drive
forvaltning av verdipapirfond.

(3) Finanstilsynet kan gi ekstern forvalter tillatel-
setil ayte aktiv forvaltning av investorers portefalje
av instrumenter paindividuell basis og etter investors
fullmakt.

(4) Ekstern forvalter som har fétt tillatelse etter
tredje ledd, kan ogsa gis tillatelse fra Finanstilsynet
til & yte falgende tilleggstjenester:

a) mottak og formidling av ordre pavegne av kunde
i forbindelse med ett eller flerefinansielle instru-
menter,

b) investeringsradgivning,

C) oppbevaring og forvaltning av fondsandeler.

(5) En ekstern forvater kan ikke drive annen
virksomhet enn det som fremgér av ferste til fjerde
ledd. Internt forvaltede alternative investeringsfond
kan ikke drive annen virksomhet enn det som er
nevnt i farste ledd tredje punktum og annet ledd far-
ste punktum for det aktuelle fondet.

(6) En forvalter som har tillatelse etter tredje og
fierdeledd, skal vaae medlem av Verdipapirforetake-
nes sikringsfond for s vidt gjelder disse tjenestene.

(7) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om forvalteres adgang til & yte tjenester og utfare
funksjoner etter farstetil sjetteledd, herunder fastset-
te at verdipapirhandelloven med forskrifter skal gjel-
de for virksomhet som nevnt i tredje og fjerde ledd.

§ 2-3 Sgknad omttillatelse

(1) Seknad om tillatelse til & forvalte alternative
investeringsfond skal inneholde opplysninger som
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viser at de lovbestemte kravene til forvaltere er opp-
fylt, herunder opplysninger om godtgj@rel sesordnin-
ger, informasjon om hvilke personer som faktisk ut-
farer forvalterens oppgaver, opplysninger om aksje-
eiere som har betydelige eierandeler, og sterrelsene
pa disse eierandelene og opplysninger om eventuell
utkontraktering.

(2) Segknaden skal inneholde driftsplan med be-
skrivelse av forvalterens organisering.

(3) Sgknaden skal inneholde informasjon om de
alternative investeringsfondene som skal forvaltes,
herunder opplysninger som nevnt i 8 4-2. En kopi av
avtalen med depotmottaker skal vedlegges saknaden.

(4) En forvalter som pa sgknadstidspunktet har
tillatelse som forvaltningsselskap etter verdipapir-
fondloven § 2-1, trenger ikke & gi opplysninger som
er fremlagt i forbindel se med sgknad om tillatel se et-
ter verdipapirfondloven, forutsatt at opplysningene
fortsatt er korrekte.

(5) Departementet kan i forskrift gi nearmere reg-
ler om krav til og behandling av seknad.

§ 2-4 VilKar for tillatelse

(1) Tillatelse til ekstern forvalter kan bare gistil
akgeselskap eler almennaksjeselskap med forret-
ningskontor og hovedkontor i Norge.

(2) Styremedlemmer og ledende ansatte skal
oppfyllekrav til vandel og erfaring som nevnti 8 2-5
farste ledd.

(3) Forvalteren skal oppfylle kapitalkravene i
88 2-6 0og 2-7.

(4) Seknad om tillatelse skal avslas dersom en
eier med betydelig eierandel i selskapet ikke anses
egnet til & sikre en god og fornuftig forvaltning av
selskapet. Som betydelig eierandel ansesdirekte eller
indirekte eierandel som representerer minst ti prosent
av kapitalen eller stemmene i forvalteren, eller som
pa annen méte gjer det mulig a uteve betydelig inn-
flytelse over forvaltningen av selskapet.

(5) Finanstilsynet kan stille vilkar for tillatelsen,
herunder fastsette begrensninger i virkeomradet for
forvalterenstillatel se.

(6) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om vilkar for tillatelse.

8 2-5 Foretakets |edelse

(1) Styremediemmer, daglig leder og andre som
faktisk deltar i ledelsen hos forvalteren, skal harele-
vante kvalifikasjoner og yrkeserfaring, hederlig van-
del og for gvrig ikke ha utvist utilberlig atferd som
gir grunn til & anta at stillingen eller vervet ikke vil
kunne ivaretas paen forsvarlig méte, ogsa sett hen til
de investeringsstrategier som benyttes av de alterna-
tiveinvesteringsfondene som skal forvaltes. Den fak-
tiske ledelsen av forvalteren skal forestds av minst to
personer.
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(2) Forvalteren skal opplyse Finanstilsynet om
skifte av ledere som nevnt i farste ledd, herunder gi
opplysninger som er relevante for & vurdere om per-
sonene oppfyller vilkarene i farste ledd.

§ 2-6 Sartkapital

(1) En ekstern forvalter skal ha en startkapital i
norske kroner som minst tilsvarer 125 000 euro. In-
ternt forvaltet alternativt investeringsfond skal haen
startkapital i norske kroner som minst tilsvarer
300 000 euro. Som startkapital regnes ansvarlig kapi-
tal som nevnt i forskrift 1. juni 1990 nr. 435 om be-
regning av ansvarlig kapital for finansinstitusjoner,
oppgjarssentraler og verdipapirforetak 83 nr. 1, 2, 3,
5,909 12

(2) Departementet kan i forskrift gi neermere reg-
ler om krav til startkapital, herunder tille krav om
hayere kapital.

§ 2-7 Ansvarlig kapital

(2) En forvalter skal ha en ansvarlig kapital som
utgjer et belgp i norske kroner som:

a) minst svarer til summen av kravet til startkapital
somnevnti § 2-6 fersteledd og et belgp som sva-
rer til 0,02 prosent av forvaltersforvaltningskapi-
tal ut over 250 millioner euro, begrenset oppad til
et belgp i norske kroner tilsvarende 10 millioner
€euro, og

b) dik at den ansvarlige kapitalen til enhver tid
minst skal tilsvare en fjerdedel av foretaketsfaste
kostnader i det foregaende &r.

(2) Inntil halvparten av kravet til ansvarlig kapi-
tal etter forste ledd bokstav a som overstiger startka-
pitalkravet, kan oppfylles ved garanti fra bank eller
forsikringssel skap.

(3) Forvalteren skal ha egenkapital eller ansvars-
forsikring for & dekke mulig erstatningsansvar i for-
bindel se med virksomheten.

(4) Ansvarlig kapital skal plasseresi likvide eien-
deler eller eiendeler som raskt kan omgjeres til kon-
tanter og uansett ikke i spekulative posisjoner.

(5) For forvaltere som ogsa har tillatelse til &for-
valte UCITS etter verdipapirfondloven § 2-1, gjelder
ikke reglene om startkapital i § 2-6 og reglene om an-
svarlig kapital i farste og annet ledd.

(6) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om krav til ansvarlig kapital, herunder stille krav
om hgyere kapital.

§ 2-8 Vardlingsplikt og endringer i forutsetningene
for tillatelsen

(1) Forvalteren skal informere Finanstilsynet for
det iverksettes vesentlige endringer i forutsetningene
som latil grunn for tillatel sen.

(2) Forvalteren kan iverksette endringer etter far-
ste ledd med mindre Finanstilsynet innen én maned

etter & ha mottatt informasjon har motsatt seg endrin-
gene eller fastsatt vilkdr for endringene. Finanstilsy-
net kan forlenge fristen i ferste punktum med inntil
én maned dersom saalige omstendigheter ved saken
gjor det nedvendig. Finanstilsynet skal underrette
forvalteren om fristforlengel sen.

(3) Dersom en ekstern forvalter ikke kan serge
for at et alternativt investeringsfond eller noen som
opptrer pafondets vegne, etterlever lovenskrav, skal
forvalteren straks informere Finanstilsynet og om
nadvendig tilsynsmyndigheten for fondet.

Kapittel 3. Forvalterens virksomhet
8 3-1 Organisering av virksomheten

(1) Forvalteren skal innrette sin virksomhet slik
at foretaket har:

a) tilstrekkelige og egnede ressurser for forsvarlig
forvaltning av alternative investeringsfond,

b) gode administrasions- og regnskapsrutiner, kon-
troll- og sikkerhetsordninger og regler for ansat-
tes personlige transaksjoner,

C) gode interne kontrollmetoder, inkludert rutiner
som sikrer at alle transakgoner for fond under
forvaltning kan rekonstrueres og dokumenteres
med hensyn til opprinnelse, involverte parter, art,
tid og sted for gjennomfering, samt at det kan do-
kumenteres at fondenes midler forvaltes i sam-
svar med fondenes vedtekter og gjeldende regler.
(2) Styret og daglig leder skal utarbeide interne

retningslinjer som sikrer at kravenei farste ledd blir

ivaretatt.
(3) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om krav til organisering av virksomheten.

§ 3-2 God forretningsskikk

(1) Forvalteren skal utgve sin virksomhet i sam-
svar med god forretningsskikk.

(2) Forvalteren skal pase at investorenes og fon-
denes interesser og markedets integritet ivaretas pa
beste mate ved &

a) opptre ryddig og korrekt i utavelsen av sin virk-
somhet,

b) utvise den ngdvendige kompetanse, omhu og in-
teressei sin opptreden,

c) haog effektivt benytte de ressurser og de frem-
gangsméater som er ngdvendige for akunne uteve
virksomheten pa en god méte,

d) serge for ryddig og korrekt behandling av an-
delseiere.

(3) Enhver andel i et aternativt investeringsfond
gir lik rett i fondet, med mindre annet er fastsatt i ved-
tekter, stiftelsesdokumenter eller annen tilgjengelig
fondsdokumentasjon.

(4) En forvalter som har tillatelse til ayte tjenes-
ten aktiv forvaltning etter § 2-2 tredje ledd, kan ikke
plassere kundens midler i aternative investerings-
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fond som den forvalter, med mindre kunden har gitt
skriftlig forhandssamtykke.

(5) Ansatte, tillitsval gte og personer med bestem-
mende innflytelse i forvalteren har taushetsplikt om
det de i sin virksomhet far kjennskap til om andres
forhold, med mindre noe annet er bestemt i lov €ller
forskrift. Taushetsplikten omfatter ogsa enhver som
utfarer oppdrag for forvalteren.

(6) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om krav til god forretningsskikk.

8§ 3-3 Interessekonflikter

(1) Forvalteren skal sgke a unnga at det oppstar
interessekonflikter i tilknytning til virksomheten.
Forvalteren skal treffe ale rimelige forholdsregler
for aidentifisere, handtere og overvake interessekon-
flikter som oppstér i forbindelse med forvaltning av
aternative investeringsfond. Dette omfatter interes-
sekonflikter mellom forvalter, herunder ansatte og
tillitsvalgte, alternative investeringsfond under for-
valtning, fondenes investorer, forvalterens gvrige
kunder, UCITS under forvaltning, jf. verdipapirfond-
loven § 1-2 farste ledd nr. 4, og andelseiere i dike
UCITS.

(2) Forvalteren skal ha organisatoriske skiller
mellom virksomhetsomrader som kan medfere syste-
matiske interessekonflikter.

(3) Dersom tiltakene som nevnt i farste og annet
ledd ikke er tilstrekkelige for & sikre investorenesin-
teresser pa en betryggende méte, skal forvateren in-
formere investorene om mulige interessekonflikter.
Forvalteren kan ikke gjennomfare forretninger for
investorenes regning fer investoren har fétt slike opp-
lysninger.

(4) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om interessekonflikter.

8§ 3-4 Primearmegler

(1) Forvalteren skal utvise tilberlig aktsomhet
ved valg av primaamegler. Avtale om bruk av pri-
maarmegler skal vaae skriftlig, og depotmottakeren
skal informeres om avtalen. Adgang til bruk av eien-
deler som tilhgrer alternative investeringsfond, skal
fremgd av avtalen og vage i samsvar med fondets
vedtekter og stiftel sesdokumenter.

(2) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om bruk av primaamegler.

8 3-5 Utkontraktering

(1) Forvalteren kan gi et annet foretak i oppdrag
a forestd utfarelsen av deler av virksomheten, med
mindre dette skjer i et omfang eller pa en méte som
ikke anses som forsvarlig, eller som gjar at tilsynet
med den utkontrakterte virksomheten eller foretakets
samlede virksomhet blir vanskeliggjort. Forvalteren
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skal gi melding til Finanstilsynet for avtale om ut-
kontraktering av oppgaver som omfatter de tjenester
som er nevnt i § 2-2 farste ledd og annet ledd ferste
punktum, iverksettes.

(2) Utkontraktering av portefgljeforvaltning eller
risikostyring til depotmottaker eller depotmottakers
oppdragstakere, er ikke tillatt.

(3) Oppdragstakeren kan bare utkontraktere vide-
re dersom forvalteren har samtykket til dette og kra-
vene i denne bestemmelsen er oppfylt, herunder at
det gis melding til Finanstilsynet om utkontraktering
etter farste ledd.

(4) Utkontraktering av virksomhet pavirker ikke
forvalterens plikter og ansvar overfor fondet, an-
delseiere, offentlig myndighet og andre.

(5) Departementet kan i forskrift fastsette naa-
mere regler om utkontraktering og bruk av oppdrags-
takere.

§ 3-6 Godtgjerel sesordninger

(1) Forvalteren skal etablere og praktisere en
godtgjerelsesordning som bidrar til & fremme god
styring av og kontroll med foretakets risiko, og som
ikke oppfordrer til tafor hay risiko. Godtgjerelses-
ordningen skal omfatte ledende ansatte, ansatte med
arbeidsoppgaver av betydning for risikoeksponerin-
gentil forvalteren eller fond under forvaltning, ansat-
te med kontrolloppgaver og andre ansatte med tilsva-
rende godtgjerelse som ledende ansatte. Godtgjerel-
sesordningen skal tilpasses virksomhetens art, om-
fang og kompleksitet.

(2) Departementet kan i forskrift gi nearmere reg-
ler om godtgjarel sesordninger.

§ 3-7 Risikostyring

(1) Forvalteren skal ha en risikostyringsfunksjon
som er adskilt fraforvalterens operative virksomhet.

(2) Forvalteren skal ha systemer for risikostyring
som | gpende identifiserer, maler, styrer og overvaker
alerisikoer som er relevante for investeringsstrategi-
entil hvert av de alternative investeringsfondene som
forvaltes, og som fondene kan bli eksponert for. Her-
under skal forvalter ha prosedyrer for a vurdere in-
vesteringer pa vegne av fondene i samsvar med in-
vesteringsstrategier, malsettinger og risikoprofil.
Forvalteren skal sikre at risikoprofilen til hvert fond
under forvaltning er i samsvar med fondets starrelse,
portefaljestruktur, investeringsstrategi og investe-
ringsma som fastsatt i fondets vedtekter eller annet
stiftel sesdokument, prospekt og tilbudsdokumenter,
herunder ved bruk av stresstester.

(3) Forvalteren skal vurdere risikostyringssyste-
mene regelmessig og minst én gang i aret.

(4) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om risikostyring.
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§ 3-8 Finansiell giring

(1) For dternative investeringsfond som kan be-
nyttefinansiell giring, skal forvalteren fastsette gren-
ser for tillatt maksimal finansiell giring og adgangen
til gjenbruk av aktiva stilt som sikkerhet eller garanti
etter avtaler om finansiell giring. Forvalteren skal i
den forbindelse blant annet ta hensyn til fondstype,
fondets investeringsstrategi, kilden til finansiell gi-
ring, forbindel ser med andre finansielle tjenestetilby-
dere som kan medfare systemrisiko, behovet for &be-
grense eksponering mot en enkelt motpart, i hvilket
omfang den finansielle giringen er sikret, forholdet
mellom eiendeler og forpliktelser og virksomhetens
innvirkning parelevante markeder.

(2) Forvalteren skal kunne godtgjare at grensene
for finansiell giring for hvert fond er forsvarlige, og
a de til enhver tid overholdes. Finanstilsynet skal
vurdere risikoene som bruk av finansiell giring med-
farer. Dersom det anses ngdvendig for & sikre finan-
siell stabilitet og tilliten til det finansielle systemet,
kan Finanstilsynet fastsette begrensninger for for-
valtningen av fond, herunder begrensninger pa mak-
simal finansiell giring.

(3) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om finansiell giring.

§ 3-9 Likviditetsstyring

(1) Forvalteren skal ha et hensiktsmessig system
for likviditetsstyring for hvert aternativt investe-
ringsfond som forvaltes. Forvalteren skal ogsa haret-
ningslinjer for aovervake likviditetsrisikoen for fon-
det og for a sikre at likviditetsprofilen til fondetsin-
vesteringer samsvarer med fondetsforpliktelser. For-
valteren skal regelmessig, bade i normale og ekstra-
ordinagre situasgjoner, foreta stresstester som gjar det
mulig for forvalteren a vurdere og a overvake fonde-
nes likviditetsrisiko. Forvalteren skal sgrge for at in-
vesteringsstrategien, likviditetsprofilen og innlgs-
ningsadgangen for hvert fond som forvaltes, stemmer
overens.

(2) Kravenei farste ledd gjelder ikke for lukkede
fond som ikke kan benytte seg av finansiell giring.

(3) Departementet kan i forskrift gi nearmere reg-
ler om likviditetsstyring.

§ 3-10 Verdivurdering

(1) Forvalteren skal haretningslinjer for korrekt
og uavhengig verdivurdering av eiendeler tilhgrende
fond under forvaltning.

(2) Forvalteren skal beregne verdien av fondets
eiendeler og netto andelsverdi regelmessig og minst
éngangi aret. For dpnefond skal slik beregning fore-
tas oftere dersom eiendelene til fondet eller fondets
regler om tegning eller innlgsning av andeler tilsier
det. For lukkede fond skal beregning ogsaforetas ved
forhgyelse eller nedsettel se av kapitalen i fondet.
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(3) Forvalteren skal informere andelseierne om
verdivurdering og beregning av andelsverdi pa den
maten som er fastsatt i fondets vedtekter eller evrige
stiftel sesdokumenter.

(4) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om verdivurdering.

Kapittel 4. Informas onsplikter
§ 4-1 Arsrapport

(1) Forvalteren skal for hvert alternativt investe-
ringsfond som forvaltes eller markedsferes i EQJS-
omradet, utarbeide en arsrapport i samsvar med re-
glenei fondets hjemstat. Arsrapporten skal oversen-
des Finangtilsynet og tilsynsmyndighetene i fondets
hjemstat og pa anmodning vederlagsfritt gjeres til-
giengelig for investorene. Arsrapporten skal offent-
liggjeres innen seks maneder fra regnskapsarets ut-
gang, og innen fire maneder etter regnskapsarets ut-
gang for fond omfattet av verdipapirhandelloven § 5-
5.

(2) Arsrapporten skal omfatte:
a) arsregnskap og arsberetning,
b) vesentligeendringer i deforhold som nevnti § 4-

C) summen av utbetalt fast og variabel godtgjarelse
til forvalterens ansatte, inkludert resultatavhen-
gig vederlag,

d) summen av godtgjarelsetil henholdsvis forvalte-
rens ledende ansatte og ansatte med arbei dsopp-
gaver av vesentlig betydning for fondenesrisiko-
profil.

(3) En forvalter som forvalter fond som har opp-
nadd kontroll som nevnt i § 4-4 ferste ledd bokstav b,
skal sarge for at falgende opplysninger inntas i fon-
dets eller mal sel skapets arsrapport:

a) en beskrivelse av malselskapets virksomhet i
regnskapsaret,

b) en beskrivelse av maselskapets sannsynlige
fremtidige utvikling,

c) indikasjon om vesentlige hendelser etter regn-
skapsarets avslutning,

d) opplysning om malselskapets erverv av egne ak-
ger.

(4) Arsrapporten etter farste ledd skal revideres
av registrert eller statsautorisert revisor eller god-
kjent revigonsselskap, jf. revisorloven.

(5) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om arsrapport, herunder om plikt til &informere
investorer med flere.

8 4-2 Informasjonsplikt far investering

(1) En forvalter skal far en investering gi poten-
sielle investorer fglgende informasjon om alternativt
investeringsfond som forvalteren forvalter eller mar-
kedsfarer i EQS:

a) fondetsvedtekter og gvrige stiftel sesdokumenter,
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formd og investeringsstrategi, hvilke aktivafon-
det kan investere i, investeringsmetoder, risiko-
profil, begrensninger i adgangen til & investere,
informasjon om bruk av finansiell giring,

b) en beskrivelse av fremgangsméten for endring av
investeringsstrategi,

c) om fondet er et tilfaringsfond, og i sa fal hvor
mottakerfondet er etablert, samt informasjon om
hvor de underliggende fondene er etablert der-
som fondet er et fond-i-fond,

d) deviktigsterettslige konsekvenser av investering
i fondet, herunder informasjon om verneting,
rettsvalg og om det finnes traktater som dpner for
anerkjennelse og fullbyrdelse av rettsavgjarel ser
i fondets hjemstat,

€) identitetentil forvalter, depotmottaker, revisor og
andre tjenesteleverandarer og en beskrivelse av
deres forpliktelser og investorenes rettigheter,

f) forvalterens ansvarsforsikring eller egenkapital
etter § 2-7 tredje ledd,

g) en beskrivelse av eventuell utkontraktering av
portefaljeforvaltning, risikostyring, funksjoner
som nevnt i § 2-2 annet ledd farste punktum, de-
potmottakerfunksjoner som nevnt i kapittel 5,
identiteten til oppdragstakerne og eventuelle in-
teressekonflikter som falge av utkontrakteringen,

h) prosedyrer for verdivurdering etter § 3-10 med
tilharende forskrifter,

i) prosedyrer for likviditetsstyring etter § 3-9,

j) direkte og indirekte kostnader som belastes in-
vestorene, med angivel se av maksimale bel ap,

k) prinsipper for likebehandling av investorene og
beskrivelse av eventuelle unntak, herunder hvil-
ke typer investorer som omfattes av unntakene,
og deres eventuelle juridiske eller gkonomiske
forbindel ser til fondet €ller forvalteren,

) siste &rsrapport,

m) vilkdr og fremgangsmate for tegning, innlasing
og salg av andeler, samt eventuelle gjeldende
innlgsningsavtaler med investorer,

n) netto andelsverdi eller seneste markedspris per
andel etter § 3-10,

0) historisk avkastning,

p) identitetentil og en beskrivelse av eventuelle av-
taler med primeamegler og en beskrivelse av
hvordan interessekonflikter i den forbindelse
handteres,

g) hvordan og nér informasjon som nevnti § 4-3 gis.
(2) Forvateren skal informere investorene om

vesentligeendringer i forhold som nevnt i farste ledd.
(3) Forvalteren skal far en investering informere

om eventuelle ansvarsfraskrivel ser fradepotmottaker
etter forskrifter gitt i medhold av 8§ 5-4, og uten
ugrunnet opphold informere investorer om endringer
av betydning for depotmottakers ansvar.
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(4) For et aternativt investeringsfond som har
prospektplikt etter verdipapirhandelloven kapittel 7,
kan forvalteren begrense den informasjonen som gis
etter ferste ledd, til informasion som ikke inngar i
prospektet. Informasjonen kan offentliggjeres sepa-
rat eller gissomtillegg til prospektet.

(5) Departementet kan i forskrift gi nearmere reg-
ler om informasjonsplikt.

8§ 4-3 Periodisk informasjonsplikt

(1) Forvalteren skal regelmessig gi investorene
falgende informasjon om alternative investerings-
fond som forvaltes eller markedsfares i EJS:

a) prosentvis andel av fondets eiendeler som er
gienstand for searlige ordninger fordi deer illikvi-
de,

b) endringer i systemer for likviditetsstyring,

¢) fondetsrisikoprofil og bruk av systemer for risi-
kostyring.

(2) For fond som kan benytte finansiell giring
skal forvalteren i tillegg gi investorene informasjon
om endring av grenser for finansiell giring, rett til
gienbruk av sikkerhetsstillelser eller garantier etter
avtaler om finansiell giring og den samledefinansiel-
le giringen som er benyttet av fondet.

(3) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om periodisk informasjonsplikt.

§ 4-4 Informasjonsplikt ved oppnaelse av kontroll i
unoterte selskaper og utstedere

(1) Forvalteren skal gi melding til Finanstilsynet,
malsel skapet og mal sel skapets aksjeciere dersom et
aternativt investeringsfond som forvalteren forvalter
aleneeller i samarbeid med andre alternative investe-
ringsfond, oppnar kontroll i:

a) et selskap med verdipapir opptatt til handel pare-
gulert marked, eller

b) et selskap med verdipapir som ikke er opptatt til
handel pa regulert marked, med unntak av sel-
skap som har faare enn 250 ansatte og enten har
omsetning som ikke overstiger et belgp i norske
kroner tilsvarende 50 millioner euro, eller en ba-
lanse som ikke overstiger et belgp i norske kroner
tilsvarende 43 millioner euro, og med unntak av
sel skap som har til enesteformal deie, erverveel-
ler administrere fast eiendom.

Med kontroll i selskap som nevnt i bokstav a menes

andel som angitt i verdipapirhandelloven § 6-1. Med

kontroll i selskap som nevnt i bokstav b menes direk-

te eller indirekte andel pa mer enn 50 prosent av

stemmenei selskapet.

(2) Melding etter farste ledd skal angi forvalte-
ren, forvalterenstiltak for Aunngainteressekonflikter
og tiltak for & handtere interessekonflikter, samt ek-
stern og intern kommunikasjonsstrategi. Dersom
meldingen gjelder selskap som nevnt i ferste ledd
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bokstav b, skal meldingen gisinnen ti virkedager et-
ter oppnaelse av kontroll ogi tillegg angi stemmefor-
delingen i selskapet, tidspunktet og vilkar for oppné
else av kontroll, herunder angivelse av involverte
eiere og personer som har rett til & uteve stemmerett
pa deres vegne.

(3) Ved oppnaelse av kontroll i selskap som
nevnt i ferste ledd bokstav b skal forvalteren infor-
mere malselskapet og malselskapets aksjeeiere om
strategiske planer for malselskapet og eventuelle
konsekvenser for de ansatte. Forvalteren skal be mal-
sel skapets styre om ainformere de ansatte.

(4) Departementet kan i forskrift fastsette nea-
mere regler om utdelingsbegrensninger for alternati-
ve investeringsfond under forvaltning, som oppnar
kontroll i unoterte selskaper og utstedere.

8§ 4-5 Melding omerverv av stgrre eierandeler i
unoterte selskaper

Dersom et aternativt investeringsfonds andel av
stemmene i et selskap som angitt i § 4-4 farste ledd
bokstav b nar opp til, overstiger eller faller under 10
prosent, 20 prosent, 30 prosent, 50 prosent eller 75
prosent av stemmene i selskapet, skal fondets forval-
ter snarest mulig og senest innen ti virkedager gi mel-
ding til Finanstilsynet.

8§ 4-6 Periodisk rapporteringsplikt

(1) Forvalteren skal regelmessig rapporteretil Fi-
nanstilsynet om de viktigste markedene og instru-
mentene forvalteren handler i pavegne av de alterna-
tive investeringsfondene.

(2) Forvalteren skal for hvert fond som er etablert
I E&S som forvaltes, og for hvert fond som markeds-
faresi EDS, gi felgende informasion til Finanstilsy-
net:

a) opplysninger som angitt i § 4-3 farste ledd,
b) informason om hovedtyper av eiendeler som

fondet har investert i,

C) resultatet av stresstester som er utfert etter § 3-7
annet ledd og 8§ 3-9 farste ledd.

(3) Departementet kan i forskrift gi nearmere reg-
ler om periodisk rapportering, herunder fastsette saa-
lige regler for rapportering om fond som benytter fi-
nansiell giring.

Kapittel 5. Depotmottaker

§5-1 Plikt til & ha en depotmottaker

Forvalteren skal serge for at det utpekes en de-
potmottaker for hvert alternativt investeringsfond.
Avtalen med depotmottakeren skal vaae skriftlig.

§ 5-2 Krav til depotmottakeren

(1) Depotmottakeren skal vaae:
a) kredittinstitusion etablert i en EJS-stat,
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b) verdipapirforetak etablert i en EQJS-stat, med til-
latelse til Aytetilknyttet tjeneste som nevnt i ver-
dipapirhandelloven § 2-1 annet ledd nr. 1 og som
har en ansvarlig kapital som minst utgjer et bel gp
i norske kroner tilsvarende 730 000 euro, €ller

c) for dternative investeringsfond etablert i annen
EQDS-stat, andre kategorier av foretak som kan ut-
pekes som depotmottaker for UCITS i det alter-
native investeringsfondets hjemstat.

(2) Forvalteren kan ikke utpekes som depotmot-
taker.

(3) En primaamegler som utgver virksomhet som
motpart til et alternativt investeringsfond, kan ikke
vaae depotmottaker for fondet, med mindre funksgjo-
nen som depotmottaker utferes pa uavhengig basis.

(4) For fond etablert i en EQS-stat skal depotmot-
takeren vagre etablert i fondets hjemstat. For fond
etablert utenfor ES kan depotmottakeren vaae eta-
blert i fondets hjemstat eller i forvalterens hjemstat.

(5) Departementet kan i forskrift gi adgang til &
utpeke andre foretak enn dem som er nevnt i farste
ledd som depotmottaker, samt gi adgang til & utpeke
depotmottaker som er etablert utenfor EJS.

§ 5-3 Depotmottakerens oppgaver

(1) Depotmottakeren skal opptre aglig, rettferdig,
profesionelt, uavhengig og i det alternative investe-
ringsfondet og dets investorers interesse.

(2) Depotmottakeren skal kontrollere det alterna-
tive investeringsfondets kontantstrammer, at innbe-
talinger frainvestorer i forbindel se med tegninger av
andeler eller aksjer er blitt mottatt, og at alle likvide
midler er bokfert pa kontoer som er dpnet i fondets
navn eller i forvalterens eller depotmottakerens navn
pa vegne av fondet. Kontoer skal vagre opprettet i
sentralbank, kredittinstitusjon med tillatelse i hen-
hold til direktiv 2006/48/EF, €ller tilsvarende foretak
i stat utenfor E&S underlagt regulering og tilsyn for
beskyttelse av kundemidler.

(3) Finansielle instrumenter som kan registreres
pa en verdipapirkonto, og finansielle instrumenter
som fysisk kan leveres, skal oppbevares av depot-
mottakeren. For andre aktiva skal depotmottakeren
pagrunnlag av informasjon frafondet, forvalteren el -
ler andre eksternekilder kontrollere og fare oppdatert
oversikt over at det alternative investeringsfondet er
eier av aktivaene.

(4) Fondsaktiva skal oppbevares adskilt fra de-
potmottakerens aktiva og skal til enhver tid kunne
identifiseres som tilhgrende fondet. Slike aktiva skal
ikke gjenbrukes av depotmottakeren uten at det fore-
ligger forhandssamtykke frafondet eller forvalteren.

(5) Funksjonen som depotmottaker skal utfares
uavhengig av oppgaver som kan medfare interesse-
konflikter mellom det alternative investeringsfondet,
dets investorer, forvalteren og depotmottakeren. Po-
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tensielle interessekonflikter skal vaae tilstrekkelig
identifisert, handtert og overvaket og forel agt fondets
investorer.

(6) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om depotmottakerens oppgaver og depotmottake-
rens adgang til & utkontraktere oppgaver.

§ 5-4 Ansvar

(1) Depotmottakeren er ansvarlig overfor det al-
ternative investeringsfondet og detsinvestorer for tap
av finansielle instrumenter som oppbevares etter § 5-
3 tredje ledd farste punktum av depotmottakeren el-
ler depotmottakerens oppdragstaker, med mindre ta-
pet skyldes forhold utenfor depotmottakerens kon-
troll som depotmottakeren ikke med rimelighet kun-
ne ventes & unnga eller overvinne felgene av.

(2) Ved tap som nevnt i farste ledd skal depot-
mottakeren uten ugrunnet opphold overfare et finan-
sielt instrument av identisk type eller verdien av in-
strumentet til det alternative investeringsfondet,
eventuelt til forvalter pavegne av fondet.

(3) Depotmottakeren er ansvarlig overfor det al-
ternative investeringsfondet og detsinvestorer for et-
hvert annet tap disse matte lide som fglge av at depot-
mottakeren uaktsomt eller forsettlig har misligholdt
sine forpliktelser etter loven.

(4) Departementet kan i forskrift gi neemere reg-
ler om depotmottakerens ansvar og depotmottake-
rens adgang til afraskrive seg ansvar.

Kapittel 6. Markedsfering til profesonelle
investor er

§ 6-1 Markedsfering i Norge av alternativt
investeringsfond etablert i EJS

(1) En forvalter med tillatelse etter § 2-2 skal gi
melding til Finanstilsynet far forvalteren starter mar-
kedsfaring av alternativt investeringsfond under for-
valtning som er etablert i Norge eller annen EJS-stat
til profesjonelle investorer i Norge. Meldingen skal
innehol de f@ gende opplysninger:

a) virksomhetsplan som identifiserer fondet og an-
gir i hvilken stat fondet er etablert,

b) informasjon om fondet som er tilgjengelig for
fondets investorer, herunder opplysninger som
angitti 8 4-2,

¢) angivelse av eventuelle tiltak som skal hindre at
fondet markedsfares til ikke-profegonelle inves-
torer, ogsd der markedsferingen skjer gjennom
en distributer.

(2) Finanstilsynet skal innen 20 virkedager etter
at fullstendig melding er mottatt, underrette forvalte-
ren om hvorvidt fondet kan markedsfares i Norge.
Markedsfaring kan bare nektes dersom forvaltningen
av fondet eller forvalterens virksomhet for gvrig ikke
er eller vil vaarei samsvar med loven. Forvalteren kan
starte markedsfaring av fondet fra den dato den mot-
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tar underretning om at fondet kan markedsfares i
Norge. Dersom fondet er etablert i en annen EQS-
stat, skal Finanstilsynet ogsa underrette tilsynsmyn-
digheten i fondets hjemstat om at fondet kan mar-
kedsfaresi Norge.

(3) Forvalter skal skriftlig informere Finanstilsy-
net om vesentlige endringer i opplysningene som
nevnt i ferste ledd. Informasjonen skal gis minst én
maned far giennomfering av endringen, eller umid-
delbart etter at en ikke planlagt endring har funnet
sted. Dersom endringen vil medfere at forvalterens
virksomhet eller forvaltningen av fondet ikke vil vee
re i samsvar med loven, skal Finanstilsynet uten
ugrunnet opphold informere forvalteren om at end-
ringen ikke maiverksettes. Dersom endringen likevel
giennomferes, skal Finanstilsynet iverksette nadven-
digetiltak som nevnt i § 9-3, herunder om ngdvendig
forby markedsfering av fondet.

(4) Dersom fondet som skal markedsfares, er et
tilferingsfond, ma ogsd mottakerfondet og mottaker-
fondets forvalter vaae etablert i en EJS-stat.

§ 6-2 Markedsfering i andre EJS-stater av
alternative investeringsfond etablert i ES

(1) En forvater med tillatelse etter § 2-2 skal gi
melding til Finanstilsynet far forvalteren starter mar-
kedsfering av alternativt investeringsfond under for-
valtning som er etablert i Norge eller annen EJS-stat
til profegonelle investorer i en annen EJS-stat enn
Norge. Meldingen skal vaare pa engelsk og inneholde
opplysninger som nevnt i 8 6-1 farste ledd. | tillegg
skal meldingen inneholde en angivelse av hvilken
EQS-stat fondet skal markedsferesi og informasjon
om hvordan fondet skal markedsfares.

(2) Finanstilsynet skal innen 20 virkedager etter
a fullstendig melding er mottatt, videresende mel-
dingen til tilsynsmyndighetene i de stater der fondet
skal markedsfares. Finanstilsynet skal vedlegge en
bekreftelse pdat forvalteren har tillatelsetil aforvalte
fond med fondets investeringsstrategi. Meldingen
skal bare videresendes dersom forvalterens virksom-
het og forvaltning av fondet er i samsvar med loven.
Finanstilsynet skal underrette forvalteren om at mel-
ding er videresendt. Forvalteren kan starte markeds-
faringen av fondet nér slik underretning er mottatt.
Dersom fondet er etablert i en annen EQJS-stat, skal
ogsd fondets hjemstatsmyndighet underrettes om
markedsfaringstillatel sen.

(3) 8 6-1 tredje ledd farste, annet og fjerde punk-
tum og fjerde ledd gjelder tilsvarende. Dersom for-
valterensvirksomhet eller forvaltningen av fondet et-
ter endringen er i samsvar med loven, skal Finanstil-
synet uten ugrunnet opphold informere forvalterens
vertsstat. Dersom endringen vil medfere at forvalte-
rensvirksomhet eller forvaltningen av fondet ikke vil
vage i samsvar med nasjonal lovgivning som gjen-
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nomfarer Europaparlamentets og radets direktiv
2011/61/EU, skal Finanstilsynet uten ugrunnet opp-
hold informere forvalteren om at endringen ikke ma
iverksettes.

8§ 6-3 Markedsfaring i Norge av alternative
investeringsfond etablert i EQS som forvaltes av
forvalter etablert i annen E@S stat

(1) En forvater etablert i annen E@S-stat kan
markedsfare alternativt investeringsfond som er
etablert i ES og som forvalteren forvalter til profe-
sonelle investorer i Norge fra det tidspunkt tilsyns-
myndighetene i forvalterens hjemstat har underrettet
forvalteren om at melding om markedsfaring er sendt
til Finanstilsynet.

(2) § 6-1 fjerde ledd gjelder tilsvarende.

§ 6-4 Markedsfering i Norge av alternative
investeringsfond etablert utenfor EJS med
forvalter etablert i ES

(1) Enforvalter med tillatelsei Norge eller en an-
nen EAS-stat og som forvalter alternativt investe-
ringsfond som er etablert utenfor EQS, eller dterna
tivt investeringsfond etablert i en ES-stat som er til-
faringsfond til et slikt fond, kan markedsfare fondet i
Norge til profesonelle investorer etter tillatelse fra
Finanstilsynet. Slik tillatel se kan gis dersom:

a) forvalteren overholder bestemmelser i og i med-
hold av denne lov, med unntak av reglene om de-
potmottaker i kapittel 5, men dlik at forvalteren
ma dokumentere at et annet foretak enn forvalte-
ren selv utfgrer depotmottakeroppgaver som
nevnt i 8 5-3 annet, tredje og fjerde ledd og for-
skrifter gitt med hjemmel i § 5-3,

b) forvalteren gjer det som er ngdvendig for her i ri-
ket & kunne foreta utbetalinger til investorene,
innlgse andeler og gi den informasjon som for-
valteren skal utarbeide i henhold til reglene i
hjemstaten,

C) det er etablert tilfredsstillende samarbeid om til-
syn mellom tilsynsmyndighetene i fondets hjem-
stat og Norge,

d) det dternative investeringsfondets hjemstat ikke
er oppfert av Financial Action Task Force on
Money Laundering (FATF) som ikke-samarbei-
dende land.

(2) Finanstilsynet kan stillevilkar for tillatel se et-
ter farste ledd for & sikre beskyttelsen av investorer i
Norge, herunder vilkar om plikt til &gi opplysninger
til investorer og myndigheter og om hvordan salg av
andeler i Norge skal skje.

§ 6-5 Markedsfering i Norge av alternative
investeringsfond med forvalter etablert utenfor EJS

(2) Enforvalter etablert utenfor EZS som forval-
ter aternativt investeringsfond, kan markedsfare det
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aternativeinvesteringsfondet i Norgetil profesjonel-

leinvestorer etter tillatel se fraFinanstilsynet. Slik til-

latel se kan gis dersom:

a) fondet og forvaltningen av fondet er underlagt
betryggende tilsyn i hjemstaten og oppfyller de
krav som gjelder for adrive virksomheteni hjem-
Staten,

b) forvalteren overholder reglenei kapittel 4 og be-
stemmelser gitt i medhold av disse,

C) det er etablert tilfredsstillende samarbeid om til-
syn mellom tilsynsmyndighetene i fondets hjem-
stat, forvalterens hjemstat og Norge,

d) kravsomnevnti § 6-4 farste ledd bokstav b og d
er oppfylt.

(2) 8 6-4 annet ledd gjelder tilsvarende.

8§ 6-6 Forskriftshjemmel

Departementet kan i forskrift gi naamere regler
om markedsfaring av aternative investeringsfond.

Kapittel 7. Markedsfering av alternative
investeringsfond som ikke er nagonale fond til
ikke-profesjonelle investor er

§ 7-1 Markedsfering av alter native investeringsfond
som ikke er nasjonale fond til ikke-profesjonelle
investorer

(2) Enforvalter med tillatelsei Norge eller annen
EQdS-stat kan markedsfere alternativt investerings-
fond som ikke er nasjonalt fond, jf. verdipapirfondlo-
ven 8§ 1-2 farste ledd nr. 5, som forvalteren forvalter
til ikke-profegonelle investorer i Norge etter tillatel-
se fra Finanstilsynet. Sgknad om tillatelse skal inne-
holde falgende opplysninger:

a) informasjon somnevnti 8 6-1fersteledd bokstav
aogb,

b) nekkelinformasion etter § 7-2 og tilhgrende for-
skrifter,

c) bekreftelse om at fondet kan markedsfares til
ikke-profesjonelle investorer i hjemstaten,

d) en redegjarelse for hvordan markedsfering og
salg skal gjennomfares, herunder tiltak for asikre
at markedsfering til ikke-profesjonelle skal skjei
samsvar med kravene til god forretningsskikk i
§7-3.

(2) Dersom det alternative investeringsfondet er
etablert utenfor EAS, eller det dternative investe-
ringsfondet er tilferingsfond til et slikt fond, makrav
som nevnt i § 6-4 farste ledd vazre oppfylt.

(3) Forvalteren kan starte markedsfering av fon-
det til ikke-profegonelle investorer i Norge fra den
dato forvalteren mottar underretning om at fondet
kan markedsfaresi Norge.

(4) 86-1tredjeog fjerdeledd gjelder tilsvarende.

(5) Finanstilsynet kan stille vilkar for tillatel se et-
ter farste ledd for & sikre beskyttelsen av investorer i
Norge, herunder vilkar om plikt til &gi opplysninger
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til investorer og myndigheter og om hvordan salg av
andeler i Norge skal skje.

(6) Finanstilsynet kan i saaligetilfeller forby for-
valter & markedsfere et alternativt investeringsfond
til ikke-profesjonelleinvestorer. Departementet kan i
forskrift gi naamere regler om forbud mot markeds-
faring til ikke-profesjonelle investorer.

(7) Departementet kan i forskrift gi regler om
klagebehandling, herunder at forvalter skal vagre til-
knyttet en klageordning.

(8) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om markedsfering av alternative investeringsfond
til ikke-profegonelle investorer i Norge, herunder
fastsette unntak fra bestemmelser i loven her.

8§ 7-2 Ngkkelinformasjon

(1) Forvalter skal utarbeide ngkkelinformasjon
for hvert aternativt investeringsfond som forvalteren
forvalter og som markedsfares til ikke-profesjonelle
investorer i Norge.

(2) Ngkkelinformasjonen skal pa en lettfattelig,
tydelig og ikke-villedende méte gi investor den
grunnleggende informasjonen som er ngdvendig for
at investoren kan foreta en investeringsbeslutning pa
informert grunnlag. Vesentlige forhold i informasjo-
nen skal holdes oppdatert. En oppdatert verson av
nekkelinformasjonen skal vage tilgjengelig pa for-
valtersinternettside.

(3) Forvalteren og andre som markedsfarer alter-
native investeringsfond, plikter & gi nekkelinforma-
gon til ikke-profegonelle investorer far en investe-
ring. Forvalteren plikter pAanmodning agi nekkelin-
formagjon til andre som markedsferer aternative in-
vesteringsfond, og til leverandagrer av produkter der
fondet inngar.

(4) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om ngkkelinformasjon, herunder innhold, format
og fremstilling.

§ 7-3 Krav til god forretningsskikk

Ved markedsfering av aternative investerings-
fond til ikke-profesjonelleinvestorer skal krav til god
forretningsskikk som nevnt i verdipapirhandelloven
§ 10-11 fjerde ledd med tilhgrende forskrifter over-
hol des.

§ 7-4 Dokumentasjonsplikt

Radgivning og markedsfaring knyttet til alterna-
tiveinvesteringsfond til ikke-profesjonelleinvestorer
skal dokumenteres. Dokumentasjonen skal minst vae
re sa grundig at Finanstilsynet kan kontrollere om
regleneer fulgt. Slik dokumentasjon skal oppbevares
i minst fem ar.
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§ 7-5 Sorak

Opplysninger eler informasjon som skal gis til
ikke-profegonelleinvestorer etter denne loven eller i
medhold av denne loven, skal gis panorsk, med min-
dre departementet i forskrift eller Finanstilsynet ved
enkeltvedtak bestemmer noe annet.

Kapittel 8. Grensekryssende forvaltning
8 8-1 Norskeforvalteresvirksomhet i andre EJS stater

(1) En forvalter med tillatelse etter § 2-2 forste,
tredje eller fjerde ledd som ansker aforvalte et alter-
nativt investeringsfond etablert i en annen EJS-stat,
eller yte tjenester som nevnt i 8 2-2 tredje og fjerde
ledd i en annen EJS-stat, enten fraNorge eller gjen-
nom etablering av en filial, ska gi Finanstilsynet
melding om dette. Meldingen skal inneholde en virk-
somhetsplan som beskriver hvilke tjenester som skal
ytes, og i hvilken medlemsstat og hvilke fond som
skal forvaltes.

(2) Meldingen om etablering av filial skal i til-
legg innehol de fal gende opplysninger:

a) hvordan filialen skal veare organisert,

b) adresse i fondets hjemstat der dokumenter kan
innhentes,

€) navnet paog kontaktinformasjontil de personene
som utgjer filialens ledelse.

(3) Finanstilsynet skal innen én maned etter at
fullstendig melding som nevnt i ferste ledd, eller
innen to maneder etter at fullstendig melding som
nevnt i annet ledd, er mottatt, videresende meldingen
til tilsynsmyndighetene i forvalterens vertsstat. Fi-
nanstilsynet skal vedlegge en bekreftelse paat forval-
teren har tillatelse til & drive virksomhet i henhold til
Europaparlamentets og radets direktiv 2011/61/EU.
Finanstilsynet skal umiddelbart underrette forvalte-
ren om oversendel sen. Forvalteren kan starte utevel-
sen av sin virksomhet fra det tidspunktet slik under-
retning er mottatt.

(4) Forvalteren skal skriftlig informere Finanstil-
synet om endringer i opplysningene som nevnt i far-
ste og annet ledd minst én maned far gjennomfering
av endringen, eller umiddelbart etter at en ikke plan-
lagt endring har funnet sted. 8§ 6-1 tredje ledd tredje
og fjerde punktum gjelder tilsvarende. Dersom end-
ringen ikke vil pavirke forvalterens overholdelse av
lovens bestemmel ser, skal Finanstilsynet uten ugrun-
net opphold informere forvalterens vertsstat om end-
ringen.

8§ 8-2 Forvaltere etablert i annen E@S-stat

Forvaltere etablert i annen EJS-stat med tillatel-
setil &forvalte dternative investeringsfond eller yte
tjenester som nevnt i § 2-2 tredje og fjerde ledd, kan
forvalte alternativt investeringsfond etablert i Norge
eller yte tjenester som nevnt i § 2-2 tredje og fjerde
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ledd, fra det tidspunktet tilsynsmyndighetene i for-
valterens hjemstat har underrettet forvalteren om at
melding om virksomhet i Norge er sendt til Finanstil-
Synet.

§ 8-3 Adgang for norske forvalteretil & forvalte
alternative investeringsfond etablert utenfor EJS,
som ikke markedsfaresi ES

En forvalter med tillatel se etter § 2-2 kan forvalte
alternativt investeringsfond som er etablert og kun
markedsfgres utenfor EAS, dersom det er etablert til-
fredsstillende samarbeid om tilsyn mellom tilsyns-
myndighetene i fondets hjemstat og Norge, og for-
valteren overholder bestemmelser gitt i og i medhold
av denne loven, med unntak av § 4-1 og kapittel 5.

8§ 8-4 Forskriftshjemmel

Departementet kan i forskrift gi neamere regler
om grensekryssende forvaltning av aternativeinves-
teringsfond.

Kapittel 9. Tilsyn
§ 9-1 Tilsynsmyndighet

Finanstilsynet ferer tilsyn med overholdelse av
denne lovs bestemmelser etter reglene i finanstil-
synsloven.

§ 9-2 Opplysningsplikt

(1) Forvalteren skal gi Finanstilsynet de opplys-
ninger som kreves om forhold som gjelder forvalte-
rens virksomhet. Tilsvarende gjelder for forvalterens
oppdragstakere som nevnt i § 3-5, primaamegler et-
ter § 3-4, depotmottaker og disses revisorer, for sa
vidt gjelder virksomheten etter denne loven. Finans-
tilsynet kan kalle sammen forvalterens, det alternati-
ve investeringsfondets og depotmottakerens styre.
Finanstilsynet kan kreve ngdvendige opplysninger
fraenhver person med tilknytning til forvalterens el-
ler det alternative investeringsfondets virksomhet for
savidt gjelder virksomhet etter denne loven.

(2) Depotmottakeren skal etter anmodning fraFi-
nanstilsynet oversende opplysninger som depotmot-
takeren har innhentet under utfarelsen av sine plikter
etter denne loven.

(3) Dersom det er enrisiko for at en forvalter ikke
vil kunne oppfylle de fastsatte kapitalkravene, eller
det inntreffer andre forhold som kan innebaare stor ri-
siko knyttet til driften av selskapet, skal forvalteren
umiddelbart gi melding om dette til Finanstilsynet.

§ 9-3 Palegg omretting og midlertid forbud mot
utevelse av virksomhet

(1) Finanstilsynet kan gi forvalteren og depot-
mottakeren palegg om retting eller nedlegge midler-
tidig forbud om utevelse av virksomhet, dersom de
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ikke har overholdt sine plikter etter bestemmelser i
lov eller forskrift, eller har handlet i strid med vilkar
for tillatel sen. Tilsvarende gjelder dersom sel skapets
organer ikke har overholdt selskapets eller fondenes
vedtekter eller egne interne retningslinjer fastsatt et-
ter bestemmelser i lov eller forskrift. PAlegg kan ogsa
gisfor & hindre fremtidig manglende overholdelse av
plikter som nevnt i fgrste og annet punktum.

(2) Finanstilsynet kan gi forvalteren palegg om a
fratre som forvalter for aternativt investeringsfond
dersom forhold som nevnt i § 2-8 tredje ledd ikkeret-
tes til tross for at Finanstilsynet har gitt pAlegg om
retting.

(3) Farste og annet ledd gjelder tilsvarende der-
som Finanstilsynet underrettes av tilsynsmyndighe-
ter i en annen ES-stat om at en norsk forvalter har
overtradt regler som gjelder for virksomheten i ved-
kommende stat. Finanstilsynet skal underrette ved-
kommende myndighet om hvilke pdlegg som blir
gitt.

(4) Dersom hensynet til investorenes eller all-
menhetens interesser tilsier det, kan Finanstilsynet
palegge en forvalter & suspendererettentil tegning og
innlgsning i alternative investeringsfond som den
forvalter.

§ 9-4 Endring, tilbakekall og bortfall av tillatelse

(1) Forvalterens tillatelse til & drive virksomhet
faller bort hvis forvalteren kommer under konkurs-
eller offentlig akkordforhandling.

(2) Finanstilsynet kan helt eller delvis endre, set-
te nye vilkar for eller tilbakekalle tillatelsen til for-
valteren, dersom forvalteren:

a) ikke gjar bruk av tillatelsen innen tolv maneder,
gir uttrykkelig avkall patillatelsen eller i mer enn
seks maneder ikke har drevet forvaltning,

b) har fétt tillatelsen ved hjelp av uriktige opplys-
ninger eller andre uregelmessigheter,

c) ikke lenger oppfyller lovens krav eller de vilkar
som ble stilt for tillatel sen,

d) begdr alvorlige eller systematiske overtredelser
av bestemmelser gitt i eller i medhold av lov,

€) gjer seg skyldig i mislige forhold som gir grunn
til afrykte at en fortsettel se av virksomheten kan
skade allmenne interesser,

f) ikke etterkommer palegg gitt i medhold av § 9-3,
eler

g) med tillatelse til a drive aktiv forvatning etter
§ 2-2 tredje ledd ikke overholder krav til kapital
etter § 2-6 eller § 2-7 med tilhgrende forskrifter.
(3) Nar tillatelse til & drive forvaltning bortfaller

eller blir kalt tilbake, ska alternative investerings-

fond som selskapet forvalter, avvikles eller overfares
til en annen forvalter.

(4) Dersom tillatelsen til en forvalter som driver
virksomhet i en annen EQJS-stat, bortfaller eller blir
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kalt tilbake, skal Finanstilsynet underrette tilsyns-
myndighetene i vertsstaten.

8§ 9-5 Taushetsplikt mv.

Enhver som utfegrer arbeid eller tjeneste for Fi-
nanstilsynet eller departementet, har taushetsplikt
overfor uvedkommende om opplysninger som om-
handler tiltak og sanksjoner knyttet til loven her, der-
som offentliggjering av opplysningene kan skape al-
vorlig uro i finansmarkedene eller pafere de bererte
parter uforholdsmessig stor skade.

Kapittel 10. Tilsyn med utenlandske forvalteres
virksomhet i Norge

§ 10-1 Opplysningsplikt

(1) Finanstilsynet kan til statistisk bruk palegge
en utenlandsk forvalter som driver virksomhet etter
§6-3,86-4,86-5,87-1 09 § 8-2, davgi rapporter om
sin virksomhet.

(2) Finanstilsynet kan kreve de opplysninger fra
utenlandske forvaltere som anses ngdvendige for a
kontrollere at reglene som gjelder for virksomheten
her i landet, overholdes.

§ 10-2 Palegg om retting mw.

(2) Finanstilsynet kan gi en forvalter som driver
virksomhet, herunder markedsfaring, etter § 6-3, § 6-
4,86-5, 8§ 7-1€ller §8-2, palegg om retting, herunder
oppher av virksomhet her i landet, dersom virksom-
heten drivesi strid med lov eller forskrift.

(2) Far det gis pdlegg etter farste ledd skal til-
synsmyndighetene i forvalterens hjemstat varsles og
gisanledning til atreffetiltak for abringe det lovstri-
dige forholdet til oppher.

(3) Hvistiltak etter annet ledd ikke er tilstrekke-
lige til & bringe det lovstridige forholdet til oppher,
kan Finanstilsynet treffe nadvendige tiltak, herunder
for &hindre nye overtredel ser. Far vedtak fattes skal
Finanstilsynet varde tilsynsmyndighetene i forvalte-
rens hjemstat.

(4) Finanstilsynet kan treffe ngdvendigetiltak for
asikre finansiell stabilitet, markedets integritet eller
beskytte investorer i Norge, dersom regler i forval-
ters hjemstat ikke falges. For tiltak treffes skal til-
synsmyndighetene i forvalterens hjemstat varsles og
gisanledning til atreffetiltak for abringe det lovstri-
dige forholdet til oppher.

§ 10-3 Tilbakekall av tillatel se til & drive markeds-
faring i Norge

Finanstilsynet kan kalle tilbake tillatelse til a
markedsfare alternative investeringsfond i Norge gitt
i medhold av § 6-4, § 6-5 eller § 7-1 dersom kravene
i bestemmelseneikke lenger er oppfylt, vilkar for til-
latelsen er brutt eller regler fastsatt i medhold av § 6-
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6 er overtradt. Finanstilsynet kan dessuten i saalige
tilfeller kalletilbaketillatel se etter § 7-1 av hensyn til
& beskytte ikke-profesjonelle investorer.

8 10-4 Tilsynssamarbeid og utvekdling av
informasjon med andre tilsynsmyndigheter

(1) Finanstilsynet kan tillate at andre staters myn-
digheter gjennomfarer tilsyn i Norge.

(2) Etter forhandsmelding til Finanstilsynet kan
vedkommende myndigheter i forvalterens hjemstat, i
samarbeid med Finanstilsynet, foreta stedlig kontroll
i filial etablert i henhold til § 8-2.

(3) Annet ledd er ikke til hinder for at Finanstil-
synet kan foreta den stedlige kontroll som anses ngd-
vendig for a kontrollere at de regler som gjelder for
filialens virksomhet her i landet, overholdes.

(4) Finanstilsynet kan videreformidle opplysnin-
ger mottatt i henhold til denne lov til tilsynsmyndig-
heter i andre EJS-stater.

(5) Departementet kan i forskrift gi neamere reg-
ler om tilsynssamarbeid og utveksling av informa-
son mellom myndigheter.

Kapittel 11. Straff
§ 11-1 Sraff

(1) Med bgter eller fengsel i inntil ett ar straffes
den som forsettlig eller uaktsomt:

a) overtrer 8§2-2,83-5,84-4,84-5,85-3, 88 6-1til
6-5, 88 7-1 til 7-3, 88 8-1 til 8-3, § 9-2, § 9-3,
§10-1eller 8 10-2, eller regler eller tillatel ser gitt
i medhold av de nevnte bestemmel sene,

b) grovt eler gjentaite ganger overtrer §8 3-2 eler
§3-3.

(2) Medvirkning straffes pa samme méte.
(3) Pétale finner bare sted nar allmenne hensyn
krever det.

Kapittel 12. [krafttredelses- og overgangsregler.
Endringer i andrelover

8§ 12-1 Ikrafttredelse

(1) Loven gjelder fraden tid Kongen bestemmer.

(2) Kongen kan sette i kraft de enkelte bestem-
melsene til ulik tid.

(3) Departementet kan gi overgangsregler.

§ 12-2 Endringer i andre lover

Fradentidloventrer i kraft, gjeresfalgende end-
ringer i andre lover:

1. Lov 7. desember 1956 nr. 1 om tilsynet med fi-
nansinstitugoner mv. § 9 farste ledd nytt niende
punktum skal lyde:

Finanstilsynets utgifter med registreringspliktige
foretak etter lov omforvaltning av alternative inves-
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teringsfond § 1-4 skal utliknes pa registrerte foretak
etter § 1-4.

Navagende niende punktum blir nytt tiende punk-
tum.

2. 1 lov 10. juni 2005 nr. 44 om forsikringssel skaper,
pengonsforetak og deres virksomhet mv. skal
§ 7-7 tredje ledd annet punktum lyde:

Avtae om kapitaforvaltning kan bare inngas
med bank eller livsforsikringsselskap som har ad-
gang til adrive virksomhet her i riket, samt med ver-
dipapirforetak, forvaltningsselskap for verdipapir-
fond og forvaltere av alternative investeringsfond
som har tillatelsetil a drive aktiv forvaltning.

3. 1'lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel skal
§9-2farsteledd nr. 7, nr. 8 og nytt nr. 9 lyde:

7. depotmottakere for verdipapirfond, pengonskas-
ser og alternative investeringsfond,

8. foretak med tillatelse til & drive virksomhet som
opsionssentral, oppgjerssentral eller regulert
marked,

9. forvaltere av alternative investeringsfond.

4. | lov 6. mars 2009 nr. 11 om tiltak mot hvitvasking
og terrorfinansiering mv. skal § 4 farste ledd nr.
11, 12 og nytt nr. 13 lyde:

11. verdipapirregistre,
12. foretak som driver depotvirksomhet,
13. forvaltere av alter native investeringsfond.

5. I lov 25. november 2011 nr. 44 om verdipapirfond
gjares falgende endringer:

§ 1-5 nytt fjerde ledd skal lyde:

(4) Departementet kan ved forskrift unnta for-
valtningsselskap som ikke forvalter UCITS, og som
har tillatelse eller er registrert etter lov om forvalt-
ning av aternative investeringsfond, fraén eller flere
bestemmelser i loven og forskrifter gitt i medhold av
loven.

§ 2-4 nytt annet ledd skal lyde:

(2) Forvatningsselskap som er registrert etter
8§ 1-4 eller har tillatelse etter § 2-2 i lov om forvalt-
ning av alternativeinvesteringsfond, kani tillegg for-
valte alternative investeringsfond.
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§ 2-4 ndvaaende annet ledd blir nytt tredje ledd.

§ 4-1 forste ledd skal lyde:

(1) Etablering av verdipapirfond krever tillatelse
fraFinanstilsynet. Tillatelse gisfor hvert enkelt fond.
Tillatelse til & etablere UCITS kan gis forvatnings-
selskap med tillatel se fraen annen EJS-stat. Tillatel-
se til & etablere nagonale fond kan gis forvalter av
alternative investeringsfond med tillatel se fra en an-
nen ES-stat somi hjemstaten har tillatelsettil a for-
valte tilsvarende fond. Denne bestemmelsen gjelder
tilsvarende nar et forvaltningsselskap med tillatelse
fraen annen EQS-stat sgker om & overta forvaltnin-
gen av et norsk UCITS, eller nar en forvalter av al-
ternative investeringsfond med tillatel se fra en annen
E@S stat sgker & overta forvaltningen av et nasjonalt
fond.

§ 7-7 farste og annet ledd skal lyde:

(1) Ved markedsfering av spesiafond og tilsva-
rende utenlandsk innretning (utenlandsk spesialfond)
til ikke-profesionelle investorer skal det fremga klart
at det er tale om spesialfond.

(2) Finangtilsynet kan i saaligetilfeller forby for-
valter @ markedsfare og & selge spesiafond til ikke-
profesonelle investorer. Departementet kan gi naa-
mere regler om dlikt forbud i forskrift.

§ 7-7 ndvaaende annet ledd blir nytt tredje ledd.

§ 9-4 farste ledd farste punktum skal lyde:

(2) Utenlandsk verdipapirfond som ikke omfattes
av E@S-regler som svarer til radsdirektiv 2009/65/
EF, kan markedsfares til ikke-profesonelle investo-
rer i Norge etter tillatel se fra Finanstilsynet.

8§ 9-4 farste ledd annet punktum nr. 6 skal lyde:

6. salgi Norge av andeler i verdipapirfondet skjer
giennom forvaltningsselskap med tillatelse etter
88 2-1, 3-3 dler 3-4, kredittinstituson med rett
til & drive finansieringsvirksomhet i Norge, for-
sikringsselskap med rett til & drive forsikrings-
virksomhet i Norge, verdipapirforetak med rett
til yteinvesteringstjenester i Norgeeller forval-
ter av alternative investeringsfond som har tilla-
telsetil & forvalte tilsvarende fond i hjemstaten.

Odlo, i finanskomiteen, den 13. mai 2014

Hans Olav Syversen
leder

Heidi Nordby Lunde
ordfarer
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