Innst. O. nr. 57.

(1998-99)
Innstilling fra finanskomiteen om lov om endringer i verdipapirhandelloven og enkelte
andre lover (begrensninger i adgangen for ansatte i finansinstitusjoner m.v. til & foreta

handel i finansielle instrumenter for egen regning).
Ot.prp. nr. 84 (1997-98).

Til Odelstinget.

1. GENERELT OM REGULERING AV ANSAT- selskapet forvalter deres midler, herunder at den an-

TES HANDEL | FINANSIELLE INSTRUMEN- satte som forestar forvaltningen ikke prioriterer han-
TER FOR EGEN REGNING - KREDITT- del for egen regning foran handel som foretas pa veg-
TILSYNETS FORSLAG ne av selskapet.
Sammendrag Videre legger departementet opp til at regelverket

skal ha til formal & styrke tilliten til verdipapirmarke-

Regjeringen legger i proposisjonen frem forslag ; - . i
til lovregler om begrensninger i adgangen til & handledetgenerelt, ved at visse ansatte i finansneeringen ikke

i finansielle instrumenter for egen regning for enkelteSk"’II kunne motta seerlige fordeler i kraft av sin stil-

ansatte i finansinstitusjoner, forvaltningsselskap formgs"ggesrocr)ﬁﬁgttzzeirhlngzoat\?ilteillrir:/egnhjgf Znémgrr;-
verdipapirfond og enkelte selskaper som inngar i fi- J gen. Dep

nanskonsern. | lovforslaget gjgres det ogsé enkelti€t Vil Peke pa at tiltak som tar sikte pa a motvirke

- : teressekonflikter, normalt ogsa vil bidra til & bedre
endringer i reglene om egenhandel foretatt av ansatte . ; L ; o o
i verdipapirforetak. IJt(lgllllten til verdipapirmarkedet. Tiltak for a bedre tilli-

Det er i proposisjonen kapittel 1 gitt en oversikt ten til markedet, vil imidlertid ikke veere begrenset til

over forslagene. Bakgrunnen for lovforslaget er om-tiltak for a motvirke interessekonflikter. .
talt under kapittel 2, og en oversikt over gjeldende rett  Finansdepartementet foreslar etter dette a fastsette
er gitt under kapittel 3 i proposisjonen. regler om ggenhandel for ansatte | f_mansmstltus_jqner
Departementet har bedt Kredittilsynet utarbeide©9 forvaltnlngssoelskap for verdlpoaplrfon(_:l. Kredittil- _
generelle regler for egenhandel foretatt av ansatte ogynet har foreslatt at reglene ogsa skal gjelde ansatte i
andre personer med seerlig tilknytning til finansinsti- S€lskaper som inngar i konsern med en finansinstitu-
tusjoner. Et sentralt hensyn bak slike regler bar ettefion. Departementet viser til at selskaper i finanskon-
departementets syn vaere & motvirke interessekonfliks€rn ikke ngdvendigvis vil forvalte midler pa vegne av
ter mellom den enkelte ansattes disposisjoner og digunder. Etter departementets syn tilsier neppe hensy-
posisjoner pa vegne av foretakets kunder. Slike internet til a motvirke interessekonflikter eller a sikre den
essekonflikter vil szerlig kunne veere aktuelle i institu-alminnelige ftillit til verdipapirmarkedet, at ansatte i
sjoner som forvalter eller formidler verdipapirer alle slike konsernselskaper underlegges egenhandel-
direkte p& vegne av foretakets kunder, dvs. typisk verteglene. Departementet v'|I f.elfs._lkke foresla at eien-
dipapirforetak og forvaltningsselskap for verdipapir- domsmeglerforetak som inngar i finanskonsern skal
fond. Ogsé i andre typer institusjoner som mer indi-omfattes av forslaget. Det vises til neermere omtale i
rekte forvalter midler for sine kunder vil det kunne kap. 5 i proposisjonen.
oppstd interessekonflikter. Dette gjelder typisk for ~ Nar det gjelder verdipapirforetak er det nylig gitt
banker som mottar innskudd fra allmennheten ognye regler om ansattes adgang til & handle for egen
forsikringsselskaper som mottar premiemidler fraregning. De nye reglene tradte i hovedsak i kraft
kundene. Slike innskudd og premiemidler forvaltesl. januar 1997. Ved lovendring 5. juni 1997 ble det
som en del av selskapenes totale forvaltningskapitaimidlertid foretatt enkelte endringer nar det gjelder
som plasseres i bl.a. verdipapirer. Innskyterne og foregenhandel i forbindelse med emisjoner. Disse end-
sikringskundene har en (indirekte) interesse i hvordamingene tradte i kraft 1. desember 1997. Departemen-
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tet viser til at Kredittilsynets hgringsnotat er utarbei-forut for offentliggjgring av analysen. Komiteen
det noen fa maneder etter at de nye reglene tradteuinderstreker at verdipapirmarkedet bare kan virke et-
kraft, og far de siste presiseringer ble vedtatt. Som pater hensikten hvis deltagerne har tillit til maten det
pekt i Oslo Bgrs' hgringsuttalelse har man dermed befungerer pa.
grenset erfaring med disse reglene. Det kan derfor stil-
les sparsmal ved om det heller bar fokuseres pd hand- Komiteens flertall, alle unntatt medlemme-
hevingen av gjeldende regler, fremfor & legge opp tilne fra Fremskrittspartiet, slutter seg til Regjeringens
ytterligere endringer. Departementet antar at de regforslag om konkrete situasjonsbestemte handlefor-
lene som nylig er vedtatt av Stortinget i hovedsak mé&ud, som vil redusere faren for interessekonflikter og
anses a i tilstrekkelig grad ivareta hensynet til inter-bedre tilliten til verdipapirmarkedet generelt. Det er
essekonflikter mellom verdipapirforetak og dets kun-en riktig innstramning at man eksklusivt gjennomfg-
der og til & sikre tilliten til verdipapirmarkedet. P& rer et forbud mot egenandel forut for foretakets handel
bakgrunn av bl.a. Kredittilsynets forslag foreslas like- (s&kalt «front running»), og forbud mot & handle di-
vel visse justeringer og endringer i gjeldende reglerrekte med portefgljer/fond som forvaltes av vedkom-
om egenhandel for ansatte i verdipapirforetak. mendes arbeidsgiver. For & hindre at ansatte skal kun-
Finansdepartementet legger vekt pa en mest mulige oppna saerlige fordeler i kraft av sin stilling statter
helhetlig og lik regulering av egenhandel foretatt avflertallet forslaget om et forbud mot at ansatte i fi-
ansatte i foretak som yter investeringstjenester og amansinstitusjoner m.v. benytter de verdipapirforetak
satte i foretak som forvalter midler pa vegne av kun-som arbeidsgiver regelmessig bruker.
der. Departementet antar at et felles regelverk i verdi-
papirhandelloven vil bidra til en helhetlig regulering Komiteens medlemmer fra Frem-
av ansattes egenhandel i de aktuelle foretakene. Pa eskrittspartiet mener generelt at forslagene ikke er
kelte punkter vil imidlertid mulige interessekonflikter tydelige nok nar det gjelder hvilke ansatte som omfat-
veere av noe ulik art. F.eks. vil ansatte i verdipapirfo-tes av reglene.
retak kunne veere utsatt for andre typer interessekon- Disse medlemmer foreslar at ikke bare an-
flikter enn ansatte i forvaltningsselskaper for verdipa-satte som er daglig involvert i forvaltningen, men ogsa
pirfond. Det foreslés derfor en viss nyansering av regansatte som periodisk far samme innsikt m& vaere om-

lene for de enkelte typer foretak. fattet av reglene.
. Disse medlemmer kan ikke stgtte forslaget
Komiteens merknader om at styret i fondsselskaper skal ha forbud mot & teg-

Komiteen, medlemmene fra Arbei- Ne andeleriegne fond hvis det normalt har innsikt i

derpartiet, Dag Terje Andersen, Berit forvaltningen.
Brogrby, Erik Dalheim, Ranveig Frgi- Disse medlemmer viser til at verdipapir-
land, Trond Giske, Tore Nordtun og fondsloven palegger at minst to andelseiere skal sitte
Hill-Marta Solberg, fra Fremskrittspar- | fondsselskapets styre. Forslaget betyr nsermest i
tiet, Siv Jensen, Per Erik Monsen og klartekst at styremedlemmer bare kan tegne andeler i
Kenneth Svendsen, fra Kristelig Folke- fondet de er styremedlemmer i hvis de samtidig er
parti, Randi Karlstrgm, lederen Lars uten innsikt i fondets virksomhet. Dette er med re-
Gunnar Lie og Ingebrigt S. Sarfonn, fra spekt & melde et underlig krav til styrerepresentasjon.
Hgyre, Bgrge Brende, Per-Kristian Foss Disse medlemmer viser til at forbudet mot
og Kjellaug Nakkim, fra Senterpartiet, egenhandelforut for foretakets handel av Regjeringen
Jorgen Holte, fra Sosialistisk Venstre- ikke er foreslatt & veere absolutt, idet det ikke skal gjel-
parti, @ystein Djupedal, fra Venstre, de for ansatte som ikke kjente til eller burde ha kjent
Terje Johansen, og fra Tverrpolitisk til foretakets kommende handel.
Folkevalgte, Steinar Bastesen, viser til de Disse medlemmer konstaterer at det er til-
respektive fraksjoners merknader og forslag nedenfomaermet umulig & kontrollere om en handlende ansatt
Komiteen peker pa at lovforslaget tar sikte pa &har veert i god tro. Maten & lgse dette pa er at enhver
redusere faren for interessekonflikter mellom ansattesom skal foreta egenhandel ma forsikre seg om at
og kunder i finansnaeringen og forbedre tilliten til det foretaket ikke har en neer forestdende handel i de sam-
norske verdipapirmarkedet generelt. Komiteen tarme verdipapirene. Dette kan gjgres ved at foretaket
til etterretning at Regjeringen ikke foreslar et totalfor- selv har plikt til & forhandsklarere ansattes handler for
bud for ansatte m.v. & handle i finansielle instrumente@ sarge for at illojal egenhandel forut for foretakets
for egen regning. Det antas at et slikt forbud ville gatthandel ikke forekommer.
lenger enn det hensynet bak regelverket skulle tilsii. Disse medlemmer kan ikke se at forbud mot
Komiteen stgtter forslaget om at ansatte i verdipaegenhandel gjennom de verdipapirforetak arbeidsgi-
pirforetak som driver med analyse av finansielle in-ver regelmessig bruker vil ha effekt pa noe som helst.
strumenter skal omfattes av et handleforbud i 4 ukeFristelsen hos selger for & begunstige kundens ansatte
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kan veere tilstede. Fristelsen er imidlertid neppe min—
dre hos en potensiell selger/leverandgr.

Disse medlemmer konstaterer at innfaring
av et forbud mot a tegne andeler i fond vil vaere helt i
utakt med internasjonale regler. Disse medlem-—
mer konstaterer videre at disposisjoner i vinnings
hensikt i enkeltfond er vanskelig gjennomfarbart.
Ovenikjgpet er prisingen i fond m.v. allerede strengt
regulert gjennom verdipapirfondsloven, stedlig tilsyn
og internkontrollforskriften. Disse medlemmer
mener at bindingstid pa ansattes kjgp i 12 mnd. som
ogsa er foreslatt av Regjeringen er tilstrekkelig ytter-—
ligere garanti mot misbruk.

Komiteens medlem fra Sosialistisk
Venstreparti mener at Regjeringens forslag til

at ansatte i verdipapirforetak som normalt har inn-
syn i eller arbeider med foretakets investeringstje-
nester ikke kan erverve finansielle instrumenter
for egen regning.

at ansatte i finansinstitusjoner som normalt har
innsyn i eller arbeider med foretakets eller dets
kunders forvaltning av finansielle instrumenter

for foretakets eller dets kunders regning ikke kan
erverve finansielle instrumenter for egen regning.

Dessuten ble falgende forslag fremmet:

Stortinget ber Regjeringen fremme forslag til be-
grensning av verdipapirforetaks adgang til egen-
handel.

Forslagene fikk stgtte fra Senterpartiet og Kriste-

endringer i verdipapirhandelloven gir en ngdvendig,lig Folkeparti, men fikk ikke flertall. Pa bakgrunn av

men ikke tilstrekkelig, innstramming i adgangen for behovet for effektive, oversiktlige og handterbare reg-
ansatte i finansinstitusjoner m.v. til & drive egenhander gnsker Sosialistisk Venstreparti fortsatt & innfere
del. et forbud mot egenhandel for ansatte i verdipapirfore-
Dette medlem minner om at Stortinget i 1996 tak, men konstaterer at det enné ikke er mulig a f& med
apnet for gkt adgang til egenhandel - bade for foretastortingsflertallet pa dette. Selv om Sosialistisk Ven-
kene og for ansatte i verdipapirforetak i behandlingerstreparti nd er alene om & gnske et forbud mot egen-
av Ot.prp. nr. 15 (1995-96). Den liberalisering somhandel saerdette medlem tilfreds med at de for-
her ble foreslatt ble begrunnet b&de med teknologisiglag Regjeringen fremmer er skritt i riktig retning.
utvikling og at foretakene selv ville ha egeninteresseDette medlem vil derfor i all hovedsak statte de
av & regulere dette. Sosialistisk Venstreparti stemténnstramminger Regjeringen foreslar slik det gar fram
imot adgangen til gkt egenhandel. Etter finansskandaaV innstillingen nedenfor.
len rundt selskapet Norwegian Applied Technology

(NAT) ser stortingsflertallet ut til & snu. Sett fra Sosi-
alistisk Venstrepartis synsvinkel er dette gledelig. 2. NAERMERE OM HVILKE FORETAK SOM

Troen pa markedets evne til & styre seg selv har fatt &OR OMFATTES AV BESTEMMELSENE OM

skudd for baugen.
Dette medlem mener det er avdekket en ukul-
tur innenfor deler av de miljger som forestar formid-

EGENHANDEL - KREDITTILSYNETS
FORSLAG

Sammendrag

ling og forvaltning av verdipapirer som er uaksepta-  Departementet foreslar at egenhandel foretatt av
bel. Dette medlem gnsker derfor et forbud motansatte i finansinstitusjoner skal lovreguleres. Visse
egenhandel for ansatte i verdipapirforetak og for anansatte i finansinstitusjoner forvalter midler p& vegne
satte i finansinstitusjoner som har portefglieoppgaveray foretakets kunder. Det vil derfor kunne oppsta
samt innstramminger i verdipapirforetaks adgang tilinteressekonflikter mellom foretakets kunder og den
egenhandel. Dette medlem mener reguleringer aénsatte nar den ansatte handler for egen regning. Som
verdipapirmarkedet ma ses i forhold til markedetsdet fremgar i proposisjonens kap. 6 vil forslaget bare
plass i den totale samfunnsgkonomien, og behovet fasmfatte ansatte som normalt har innsyn i foretakets
at markedet skal ha den ngdvendige tillit i samfunnetorvaltning av finansielle instrumenter.

for gvrig. Dette medlem mener en slik tillit best Departementet kan ikke se behov for noe unntak
ivaretas gjennom et forbud mot egenhandel. D etté&for ansatte i mindre sparebanker som foreslatt av Spa-
medlem vil videre peke pa at det m& veere et absarebankforeningen. Departementet viser til at det en-
lutt krav at meglernes og foretakenes egne gkonomiskelte foretak vil kunne organisere sin virksomhet pa
ke interesser er uavhengige i forhold til de kundebeen slik mate at faerrest mulig ansatte normalt er invol-
slutningene det skal veiledes i forhold til. Dette kanvert i forvaltning av finansielle instrumenter for fore-
etter dette medlems oppfatning best ivaretagakets eller dets kunders regning. Det ville for gvrig
giennom et forbud mot egenhandel bade for foretakeeppsta vanskelige avgrensnings- og omgaelsesproble-
ne og de ansatte i foretakene. Dette medlem visemer dersom det skulle etableres et unntak for «mindre
til representantene Kristin Halvorsen og Eilef A. Me- sparebankers.

lands forslag i Dokument nr. 8:48 (1996-97) og i Departementet slutter seg til hgringsinstansenes
Innst. O. nr. 83 (1996-97) der Sosialistisk Venstreparvurdering av at offentlige fond og offentlige institu-

ti foreslo lovendringer som sikret: sjoner som driver finansieringsvirksomhet i prinsip-
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pet bgar likestilles med de private. Dette gjelder f.eksav seerskilte bestemmelser om egenhandel. Det vises i
Norges Kommunalbank, Statens neerings- og disdenne forbindelse til at alle aktarer i verdipapirmarke-
triktsutviklingsfond (SND), Husbanken og Folke- det vil veere underlagt de alminnelige regler i verdipa-
trygdfondet og ansatte i Norges Bank som arbeidepirhandelloven om bl.a. innsidehandel, undersgkel-
med forvaltning av offentlige midler (herunder for- sesplikt, taushetsplikt, radgivningsforbud og om kurs-
valtning av valutareservene og Petroleumsfondet)manipulasjon. Det ville for gvrig veere vanskelig a
Det bar imidlertid foretas en neermere vurdering av iavgjagre hvilke foretak som skulle anses som en stor
hvilken grad egenhandelsbestemmelsene bgr gjaresktar i markedet.

gjeldende for ansatte i slike institusjoner, bl.a. fordi Banklovkommisjonen foreslar en forskriftshjem-
Kredittilsynet som hovedregel ikke farer tilsyn med mel i tilfelle det senere skulle bli aktuelt & underlegge
offentlige institusjoner. Det vises for gvrig til at flere ansatte i stgrre industriforetak m.v. de seerskilte egen-
av de nevnte institusjonene allerede har interne reglaiandelsbestemmelsene. Dersom det senere skulle
om egenhandel som pa enkelte punkter gar lengre ersppsta behov for en slik regulering mener departe-
det som foreslas i lovforslaget. P4 denne bakgrunfnentet at det bar skije i lovs form.

foreslas en hjemmel som gir departementet adgang til - pepartementet viser til at ansatte i Verdipapirsen-
a fastsette i forskrift at ansatte i offentlige fond og of-rajen og Norsk Opsjonssentral vil kunne besitte for-
fentlige institusjoner som driver finansieringsvirk- qjig og kurssensitiv informasjon som falge av sine
somhet skal omfattes av lovens bestemmelser OMrheidsoppgaver. Verdipapirhandel pa bakgrunn av

o

egenhandel. Departementet foreslar imidlertid alg|ik informasjon kan etter forholdene rammes av det

Postbanken BA skal omfattes direkte av lovens beyminnelige innsidehandelforbudet. Etter departe-
stemmelser, siden banken i finanslovgivningen for

o . X . , mentets syn finnes det for gvrig fa likhetstrekk mel-
gvrig i det vesentligste likestilles med forretnings- 09)m arheidsoppgavene til ansatte i Verdipapirsentra-
sparebanker, jf. lov 5. juni 1992 nr. 51 om Postbankerje g Norsk Opsjonssentral og arbeidsoppgavene til
BA. Banken er ogsa underlagt ordineert tilsyn av Kre-5 a6 j finansinstitusjoner m.v., som tilsier at ansatte
dittilsynet, tilsynsloven § 1 farste ledd nr. 10. Detvi- jy/erginapirsentralen/Norsk Opsjonssentral bar om-
ses for gvrig til omtale av Postbanken BA i St.prp. Nl-fattes av lovbestemmelser om egenhandel. Det vises

65 (1997-98) s. 136'139'0 . til at verken Verdipapirsentralen eller Norsk Opsjons-
Departementet foreslar at ansatte i inkassoselskag,

iend y sk i 3§ entral innehar tradisjonelle roller som investorer,
per og eiendomsmeglingsseiskaper Som INngar | Thyme|lommenn eller forvaltere i verdipapirmarkedet. P4

ST ) Henne bakgrunn ser departementet ikke behov for at
andre konsernselskaper vil imidlertid regelverket OMye ansatte i disse institusjonene skal omfattes av lov-

egenhandel i utgangspunktet fa anvendelse. Departgs e om egenhandel. For gvrig nevnes at de ansatte
mentet vil imidlertid peke pa at regelverket forutsetteri Verdipapirsentralen og Norsk Opsjonssentral og de-

at de ansatte i foretaket normalt har innsyn i eller ltes naerstende, ifalge opplysninger fra disse institu-

gﬁ'dniregg;d fé?rg?eﬁgfet?rgl?g]ggtsaz mirr‘;'fgen'ﬂ' sjonene, er omfattet av eller vil bli omfattet av interne
u u gni gregler om egenhandel.

Dette vil innebeere en avgrensning av regelverkets an- . . )
9 9 9 Departementet er enig i hgringsinstansenes merk-

vendelsesomrade, ogsa i finanskonsern. : -
Departementet slutter seg til Kredittilsynets vur- nader om at det' loven bor foretas en presisering av at
derina av at realer om eaenhandel for ansatte | forval,[g;msatte i pensjonskasser skal omfattes av regelverket.
9 9 9 Som nevnt av De selvstendige pensjonskassers for-

n!ngsselskap for verdipapirfond i stgrre grad enn ette{aning vil ikke ngdvendigvis enhver pensjonskasse
gjeldende regler bgar lovfestes. '

) . . falle inn under definisjonen av finansinstitusjon.
Flere hgringsinstanser mener at ansatte i ethverfal J J

foretak som er store aktgrer i verdipapirmarkedet bar
omfattes av tilsvarende regler om egenhandel som det
som er foreslatt for finansinstitusjoner m.v. Etter de- ~Komiteen slutter seg til departementets forslag
partementets syn tilsier ikke de samfunnsmessig@m hvilke foretak som bgr omfattes av bestemmelsen
hensyn som ligger bak forslaget om seerregulering apm egenhandel. Komiteen er dog av den oppfat-
ansatte i finansinstitusjoner m.v., at ogsd ansatte hosing, som ogsa flere hgringsinstanser papeker (deri-
andre store aktgrer i verdipapirmarkedet skal omfatteblant Banklovkommisjonen), at offentlige fond og of-

av egenhandelsbestemmelsene. Slike foretak forvaltdentlige institusjoner som driver finansieringsvirk-

ikke midler pa vegne av foretakets kunder, men p&omhet i prinsippet ogsa ber likestilles med de private.
vegne av foretaket. Etter departementets syn ma ford>ette gjelder Norges Kommunalbank, Statens nee-
taket selv ha ansvar for & unnga at ansatte ved egerings- og distriktsutviklingsfond (SND), Husbanken,

handel opptrer i strid med foretakets interesser. DeFolketrygdfondet, ansatte i Norges Bank som arbeider
partementet mener at stor omsetning alene ikke er tilmed forvaltning av offentlige midler (herunder for-

strekkelig grunn til & la ansatte i slike foretak omfattesvaltning av valutareservene og Petroleumsfondet),

Komiteens merknader
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Statens Bankinvesteringsfond og Statens Bank- Departementet foreslar at foretakene palegges a
sikringsfond. fare lister over hvilke ansatte som etter foretakets
Komiteen fremmer fglgende forslag: oppfatning omfattes av regelverket. Det antas at slike
lister vil kunne forenkle tilsynsmyndighetenes kon-
troll med de ansattes egenhandel. Departementet er
videre enig med Kredittilsynet i at det er de reelle for-
hold som skal veere avgjgrende for om den ansatte ob-
) ) i . jektivt sett vil omfattes av regelverket. Vedkommende
Bestemmelsene i dette kapittel gjelder ansatte i: \;j| selv ha ansvaret for & oppfylle regelverket, uavhen-

«llov av 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel
gjeres falgende endring:

§ 2a-1 farste og annet ledd skal lyde:

1. verdipapirforetak, o gig av om foretaket har fert vedkommende opp pa lis-

2. forvaltningsselskaper for verdipapirfond, ten.

3. finansinstitusjoner, Kredittilsynet legger til grunn at ansatte som har

4. foretak som inngar i finanskonsern med unntak avynsettelsesforhold i et foretak, men sitt daglige virke i
eiendomsmeglingsselskaper og inkassoselskapegt annet foretak, ma anses & veere ansatt i begge fore-

5. pensjonskasser, og tak i relasjon til egenhandelsbestemmelsene. Departe-

6. Postbanken BA, Norges Kommunalbank, Statensnentet slutter seg til dette. Det vises for gvrig til om-

naerings- og distriktsutviklingsfond, Husbanken, talen av eksterne konsulenter under pkt. 6.4 i proposi-
Folketrygdfondet, Norges Bank, Statens Bankin-sjonen.
vesteringsfond og Statens Banksikringsfond,
som normalt har innsyn i eller arbeider med investe-
ringstjenester eller forvaltning av finansielle instru- Komiteens merknader
menter for foretaket eller foretakets kunders regning.
Departementet kan i forskrift bestemme at be-
stemmelsene i dette kapittel skal gjelde for andre an
satte som arbeider med forvaltningen av offentlige
midler og ansatte i offentlige institusjoner som driver
finansieringsvirksomhet, enn de som er nevnt i fgrste
ledd nr. 6.»

Komiteen slutter seg til departementets forslag
om a palegge foretakene a fare lister over hvilke an-
Satte som etter foretakets oppfatning omfattes av re-
gelverket, jf. lovforslaget § 2a-7 fgrste ledd.

Komiteens flertall, alle unntatt medlemme-
ne fra Fremskrittspartiet, slutter seg til departementets

K . d q il forslag vedrgrende arbeidstakere i finansinstitusjoner
omiteen mener dog at departementet i tillegg y, \, jf. lovforslaget § 2a-1 farste ledd.
bar beholde en hjemmel som gir adgang til a fastsette

i forskrift at ansatte i andre offentlige fond og institu- Komiteens medlemmer fra Frem-
sjoner som driver finansieringsvirksomhet skal Om'skrittspartiet viser til merknadene under pkt. 1
fattes av lovens bestemmelser om egenhandel (utov%r ’

X ; X g foreslar et tillegg i § 2a-1 farste ledd.
I(l%gom er listet ovenfor), jf. lovforslaget § 2a-1 annet Disse medlemmer fremmer falgende for-

slag:

«l forslaget til endringer i verdipapirhandelloven
3. PERSONER SOM BZR HA BEGRENSET § 2a-1 farste ledd siste komma tilfgyes ordlyden

ADGANG TIL A HANDLE FOR EGEN «, eller periodisk,» mellom ordene «normalt» og
REGNING «har».»
3.1 Ansatte
Sammendrag 3.2 Neerstéende

Departementet foreslar at arbeidstakere i finansin- Sammendrag

stitusjoner m.v. skal omfattes av egenhandelsbestem-

melsene dersom vedkommende «normalt har innsyn i Departementet foreslar at den handel ansatte i fi-
eller arbeider med forvaltning av finansielle instru- N@nsinstitusjoner m.v. og forvaltningsselskaper fore-

menter» for foretakets eller dets kunders regning. Fort" for regning av neerstaende, skal likestilles med den
muleringen er i samsvar med den som er benyttet i for2nsattes egenhandel. Forslaget er i samsvar med gjel-

skrift om minstekrav til internregler for finansinstitu- 9€nde regler for verdipapirforetak, jf. verdipapirhan-
sjoner m.v. delloven § 8-6 fijerde ledd. Departementet er videre

Departementet legger til grunn at ansatte som nort_anig i at definisjonen av «naerstaende» i _verdipapir-
malt har innsyn i foretakets verdipapirhandel skal om-1andelloven § 1-5nr. 1,2 og 4 bar legges til grunn, og
fattes av de foreslatte reglene uavhengig av hvilke lutter seg ot|| Kred_lttllsynets begrunnelse for dette.
stilling de innehar i foretaket. Departementet vil pre- om neerstaende vil dermed regnes:
sisere at «ansatte» omfatter daglig leder og andre let. ektefelle eller person som vedkommende bor
dende ansatte i foretaket. sammen med i ekteskapslignende forhold,
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2. mindrearige barn til vedkommende selv, samt Komiteens merknader
mindrearige barn til en person som nevntinr. 1 Komiteen slutter seg til departementets for-
som vedkommende bor sammen med, slag, jf. lovforslaget § 2a-6 annet ledd.

3. selskap hvor vedkommende selv eller noen som er
nevntinr. 1 eller 2 har slik innflytelse som nevnt

i aksjeloven § 1-3 annet ledd, allmennaksjeloven 3.3 Tillitsvalgte
8§ 1-3 annet ledd eller selskapsloven § 1-2 annet Sammendrag
ledd.

Departementet mener at hensynet til & unnga
Nar det gjelder pkt. 3, viser departementet til altinteressekonﬂikter tilsier at det fastsettes bestemmel-

konserndefinisjonen i aksjeloven er endret som fﬂlgeser om egenhandel for styremedlemmer pa lik linje

av fastsettelsen av ny aksjelov og allmennaksjelov.med det som foreslas for ansatte i foretaket. Departe-

. . mentet finner det videre naturlig at regelverket omfat-
De nye lovene forventoes saft i kraft frq 1 Januar 1999Ier varamedlemmer og observatgrer til styret, da slike
Departementet foreslar derfor en definisjon basert p

o : o fillitsvalgte vil kunne ha tilgang pa den samme infor-
de nye lovene. Nar det gjelder den naermere forstael- asjon som styremedlemmer.

sen av begrepet «nzerstaende», vises szrlig il Ot.prp. Departementet viser til at tillitsvalgte, pa lik linje
ar. 290(1996_97) s. 154. ,med ansatte, kun vil omfattes av regelverket i den ut-
Nar det gjelder Fondsmeglerforbundets sparsmalyekning de normalt har innsyn i foretakets forvalt-
om egenhandelsbestemmelsene skal gjelde ogsa dgfhg ay finansielle instrumenter for foretakets eller
neerstaendes handel gjennom den ansattes foretak, Wats kunders regning. Dette innebaerer at tillitsvalgte
ser departementet il at spgrsmalet bare er aktuelt fafom normalt ikke har slikt innsyn, heller ikke vil om-
ansatte i verdipapirforetak og deres neerstaende. Dgattes av regelverket. Det antas at dette vil kunne gjel-

partementet er enig i at ordlyden i bestemmelsen kage tillitsvalgte i f.eks. starre banker og forsikringssel-
tilsi at bare handel den neerstaende foretar gjennomgiaper.

den ansatte omfattes av bestemmelsen. Dette vil inne- Verdipapirhande”ovens regler om ansattes egen-

beere at den neerstaende kan handle via kollegaer &andel, jf. verdipapirhandelloven § 8-6 gjelder ikke
den ansatte uten restriksjoner. Uten a ta stilling til dejlitsvalgte. Det antas at tillitsvalgte i mindre grad vil
tolkingsspgrsmal bestemmelsen har reist, vil departeha innsyn i et verdipapirforetaks investeringstjenester
mentet foresl& at det presiseres i loven at bestemmeénn i en finansinstitusjons forvaltning av finansielle
sen skal omfatte den neerstdendes handel gjennom dastrumenter. Departementet legger likevel til grunn
aktuelle verdipapirforetaket. Departementet finnerat reglene pa dette punkt bar vaere like for finansinsti-
ikke at en slik utvidelse innebaerer en uforholdsmessigusjoner m.v. og verdipapirforetak.

tyngende restriksjon pa de naerstaendes egenhandel.

Den ansattes neerstdende vil kunne benytte andre ver-

dipapirforetak til sin egenhandel, og dermed unnga de Komiteens merknader

saerskilte restriksjonene om bindingstid m.v. For s&- Komiteen viser til at departementets forslag
vidt gjelder Fondsmeglerforbundets merknad om adinnebaerer at styremedlemmer som eier fondsandeler
gangen for naerstéende til & tegne seg i emisjoner tikkke vil kunne sette seg inn i forvaltningsselskapets
rettelagt av vedkommende verdipapirforetak, vises tilforvaltningsvirksomhet, dersom de samtidig skal
kap. 7, 8 og 9 hvor departementet foreslar dispensarandle fondsandeler som forvaltes av forvaltningssel-
sjonshjemler fra visse forbudsbestemmelser. Dispenskapet.
sasjonshjemlene vil ogsa kunne anvendes ved neerstd- Komiteen viser videre til brev 4. februar 1999
endes handel. fra finansministeren hvor det bl.a. heter fglgende om
Departementet viser til at verdipapirhandel dendette:
ansatte foretar for egen regning i fremmed navn, er & «Departementet viser til at verdipapirfondloven
regne som en handel foretatt av den ansatte. Videre vikke er til hinder for at andelseiere velger styremed-
«strdmannen» etter omstendighetene kunne straffdsmmer som ikke er andelseiere, (...). Departementet
for medvirkning til brudd pa egenhandelsbestemmel-S€r imidlertid at dersom andelseiere velger styremed-

. o emmer som ogsa er andelseiere, vil slike medlemmer
sene. Departementet antar i likhet med Kredlttllsynet! begrenset gra%]d kunne handle fondsandeler dersom de

at de bevisproblemer som oppstar i forbindelse meghar innsikt i forvaltningsselskapets virksomhet. Der-
bruk av «stramenn», ikke vil kunne avhjelpes pa ersom det finnes hensiktsmessig a gjagre endringer i det-

hensiktsmessig méate ved ytterligere lovregulering. t€ punkt, kan styremedlemmer, varamedlemmer o

. o ~i-observatgrer i forvaltningsselskap for verdipapirfon
De konkrete begrensninger som foreslas gjorlgom’er valgt av andelseierne unntas fra forbudet mot

gjeldende for ansatte og deres naerstaende er neermefRjgpe fondsandeler som forvaltes av det aktuelle for-
redegjort for i kap. 7 flg. i proposisjonen. valtningsselskapet.»
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Komiteen fremmer fglgende forslag: satte i verdipapirforetak bgr omfattes av et absolutt
| handleforbud.
Departementet gar inn for at ansatte i finansinsti-
tusjoner m.v. ikke skal kunne erverve opsjoner og ter-
§ 2a-6 farste ledd skal lyde: mingr pa verdipapirer, valuta eller renter (derivater).
_ _ . . Derivathandel vil kunne innebeere en vesentlig starre
Bestemmelsene i §§ 2a-2 til 2a-5 gjelder tilsva-eksponering i markedet for den ansatte enn ved tilsva-
rende for styremedlem, varamedlem og observatar jende investeringer i de underliggende finansielle in-
foretak som nevnti § 2a-1 fgrste ledd som normalt hastrumenter. Departementet viser til at det derfor vil
innsyn i eller arbeider med investeringstjenester ellekunne oppsta seerlig fare for interessekonflikter mel-
forvaltning av finansielle instrumenter for foretaket |om den ansatte og foretakets kunder ved derivathan-
eller foretakets kunders regning. Bestemmelsen Hel. For gvrig vises til omtalen av tilsvarende bestem-

§ 2a-3 forste ledd gjelder ikke styremedlem, varamedmelse for verdipapirforetak (verdipapirhandelloven
lem og observatar i forvaltningsselskap for verdipa-g 8-6), jf. Ot.prp. nr. 15 (1995-96) s. 51.

«llov av 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhande
gjares falgende endring:

pirfond som er valgt av andelseierne.» Departementet foreslar & gjgre unntak fra forbudet
mot derivathandel, ved erverv av opsjoner pa aksjer i

3.4 Konsulenter m.v. foretaket, nar opsjonen er utstedt av foretaket. Depar-
Sammendrag tementet viser til at tegningsretter ikke vil omfattes av

forbudet mot egenhandel. Nar det gjelder erverv av

Departementet mener at det ikke er behov for reg'rettigheter til aksjer i arbeidsgiverforetaket mener de-

ler om egenhandel for konsulenter m.v. som utfgret,, tementet at opsjoner ber likestilles med tegnings-
sporadiske oppdrag for finansinstitusjoner m.v.

. retter.

Departementet vil understreke at grensen mellom — pepartementet foreslar at Kredittilsynet i enkelt-
en oppdragstager og en ansatt i foretaket, ma trekkge|ler gis hjemmel til & gjere unntak fra forbudet
opp etter en konkret vurdering av vedkommendes tilyn ot derivathandel i seerlige tilfeller. Et slikt unntak

knytning til foretaket. Den formelle betegnelsen par-innepzerer en utvidelse i forhold til gjeldende verdipa-
tene benytter pa tilknytningsforholdet vil i denne sam-pirhandellov § 8-6 siste ledd.

menheng ikke veere avgjgrende. Departementet foreslér at forbudet mot handel i
i derivater ogsa skal omfatte utstedelse av derivater. Et-

Komiteens merknader ter gjeldende verdipapirhandellov § 8-6 er ikke ansat-

Komiteen slutter seg til departementets vurde-te i verdipapirforetak avskaret fra & utstede derivater,
ringer vedrgrende konsulenter m.v. da dette ikke regnes som et «erverv» av et finansielt

instrument. Departementet mener imidlertid at ansat-
tes utstedelse av derivater, i likhet med det som gjel-

4. FORBUD MOT HANDEL | ENKELTE der erverv av derivater, vil kunne medfare en seerlig
FINANSIELLE INSTRUMENTER fare for interessekonflikt i forhold til foretaket og dets
Sammendrag kunder. Det vises f.eks. til at bindingstiden vil kunne

, _ , _ omgas dersom ansatte kan utstede opsjoner pa det un-
Departementet finner at det ikke foreligger til- derliggende instrument. Departementet foreslar pa

strekkelig tungtveiende hensyn som tilsier et generelijenne bakgrunn at verdipapirhandelloven endres slik

handleforbud. De hensyn som det er gjort rede for gt det ogsa for ansatte i verdipapirforetak fastsettes et

proposisjonen kap. 4, vil etter departementets SyRorbud mot utstedelse av derivater.

kunne ivaretas pa en betryggende mate ved selektive

og situasjonsbestemte handleforbud. Departementet Komiteens merknader

viser videre til at de foreslatte bestemmelsene innebee- Komiteen slutter seq til departementets for-
rer forholdsvis vidtrekkende restriksjoner pa de ansat-I it. lovforslaget § 2 2? el F()jdf ¢ t
tes egenhandel. Et slikt system vil etter departemen§ ag, JI. loviorsiaget s a-2 1orste ledd 1orste og anne
tets syn i praksis ligge neer opp til @kokrims forslag punktum og § 2a-2 siste ledd.

om et generelt handleforbud, kombinert med «fa og
presise unntak for de tilfeller egenhandel er ubetenke- 5 FORBUD MOT SHORTSALG. LAN AV

lig og gode grunner taler for at dette bgr tillates». FINANSIELLE INSTRUMENTER M.V
Departementet viser for gvrig til at et lovforslag o
om & innfgre et generelt handleforbud for ansatte i Sammendrag

verdipapirforetak (Dokument nr. 8:48 (1996-97)), ble Departementet foreslar at det for ansatte i finans-
avvist av Stortinget 31. mai 1997. Det vises til finans-institusjoner m.v. fastsettes forbud mot a selge finan-
komiteens innstilling i saken i Innst. S. nr. 206 (1996-sielle instrumenter vedkommende ikke eier (sakalt
97). Departementet kan ikke se hensyn som tilsier ashortsalg), lan av finansielle instrumenter og lanefi-
ansatte i finansinstitusjoner m.v. i motsetning til an-nansiering av finansielle instrumenter med sikkerhet i
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finansielle instrumenter. En slik bestemmelse er i  Departementet foreslar et forbud mot at ansatte i
samsvar med det som i dag gjelder for verdipapirforeverdipapirforetak kan handle i finansielle instrumen-
tak, jf. verdipapirhandelloven § 8-6 tredje ledd. ter som det foreligger kundeordre pa. En slik lgsning
Departementet foreslar at Kredittilsynet i saerlige Vil innebzere en samordnet Igsning for ansatte i de uli-
tilfeller kan gjere unntak fra de foreslatte forbudene.ke typer foretak, noe som etter departementets syn vil
En slik bestemmelse er i samsvar med verdipapirhanvéere positivt av hensyn til en ensartet rettstilstand og
delloven §8-6 siste ledd. Departementets forslagdilsynspraksis. .
innebaerer en noe videre dispensasjonshjemmel enn Flere hgringsinstanser har pekt pa at den ansatte
det Kredittilsynet foreslar i haringsnotatet, da det ettekke Vil kunne ha oversikt over de transaksjoner som
ordlyden ogsa vil kunne dispenseres fra forbudet mofil €nhver tid er besluttet pa vegne av foretaket. Depar-

shortsalg og 1&n av finansielle instrumenter. tementet legger til grunn at det bgr veere opp il fore-
takene a organisere virksomheten slik at de personer

som utgver forvaltningsvirksomheten har praktisk
] ) mulighet til & overholde regelverket. Det vises til for-
Komiteen slutter seg til departementets for- sjaget om krav til interne rutiner i proposisjonen pkt.
slag, jf. lovforslaget § 2a-2 annet ledd. 12.3.1. Departementet viser for gvrig til at strafferetts-
lige sanksjoner overfor den ansatte forutsetter forsett
Komiteens medlem fra Sosialistisk eller uaktsomhet. Dette innebeerer at ansatte ikke vil
Venstreparti er kritisk til at departementet dpnerkunne straffes for overtredelse av den foreslatte be-
for en videre dispensasjonshjemmel enn det Kredittil-stemmelsen, med mindre vedkommende visste eller
synet har foreslatt nar det gjelder forbudet mot shortburde ha visst om foretakets disposisjoner. Dette al-
salg og 1an av finansielle instrumenter. minnelige prinsippet er for ansatte i verdipapirforetak
lovfestet i verdipapirhandelloven § 9-3 farste ledd.
Departementet foreslar at bestemmelsen gjares gjel-
6. BINDINGSTID dende ogsa overfor ansatte i finansinstitusjoner m.v.
Sammendrag Nér det gjelder forslaget om forhandsklarering fra
Verdipapirfondenes forening, vises til omtale i propo-

Departementet foreslar & innfgre bindingstid for gisjonen pkt. 12.3.2 om rapportering av tillitsvalgtes
ansatte i finansinstitusjoner m.v. | samsvar med gjelyg'ansattes handel.

dende regler for ansatte i verdipapirforetak, foreslar
departementet en dispensasjonshjemmel og at bin- Komiteens merknader

dingstiden ikke skal gjelde ved erverv av andeler i Komiteen viser til at begrensninger i de ansat-

verdipapirfond. tes adgang til & foreta egenhandel er begrunnet i hen-

. Dkeparteme?tethfinnelr detb\_/ag_skeli%a fastsette el'gynet til & motvirke interessekonflikter med foretake-
eksakt grense for hvor lang bindingstid som normaltyag . nder, og & bedre den generelle tilliten til verdi-
ma anses tilstrekkelig til a forhindre '”teressekonﬂ'k'Ipapirmarkedet.

ter. Etter en skjgnnsmessig vurdering foreslas det de Komiteen viser til at Norges Fondsmeglerfor-

for den samme bindingstid for ansatte i finansinstitu-p,nd  mener departementets forslag innebeerer et
sjoner m.v. som det som gjelder for ansatte i verdipanandieforbud i strid med finanskomiteens forutsetnin-

Komiteens merknader

pirforetak, dvs. 12 maneder. ger i Innst. S. nr. 206 (1996-97). Etter komiteens
. syn er selektive handleforbud i overensstemmelse
Komiteens merknader med de synspunkter som finanskomiteen tidligere har

Komiteen slutter seg til departementets for- gitt uttrykk for, jf. Innst. S. nr. 206 (1996-97) side 2,
slag, jf. lovforslaget § 2a-2 farste ledd siste punktum.hvor det uttales bl.a.:

«Flertallet har merket seg at lovforslaget konklu-

derer med & foresla en rekke selektive handleforbud

7. FORBUD MOT HANDEL | SZERSKILTE for ansatte som i ulike institusjoner arbeider med ver-
SITUASJONER dipapirhandel. Flertallet vil understreke betydningen

av at det utformes et samlet lov- og regelverk pa dette
7.1 Forbud mot egenhandel forut for foretakets omradet som gir stgrst mulig tillit til omsetningen av

handel verdipapirer, og bidrar til & forhindre at ulike finans-
foretak eller deres ansatte opptrer pa en mate som kan
Sammendrag komme i konflikt med interessene til deres kunder,

o - ... samt unngar interessekonflikter mellom foretakene og
Departementet foreslar at ansatte i finansinstitujeres egne ansatte.»

sjoner m.v. ikke skal kunne handle for egen regning i

finansielle instrumenter, nar vedkommende foretak Komiteens flertall, alle unntatt medlemmet
har truffet beslutning om kj@p, salg, eller tegning av etfra Sosialistisk Venstreparti, vil peke pa at et generelt
tilsvarende instrument. lovforbud mot egenhandel ville vinne liten forstaelse
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i bransjen, og det vil heller ikke fjerne faren for muli- § 2a-2 tredje ledd skal lyde:

ge forsek p& omg_é’telser. Flertallet er ?”‘9 at etge-  Ansatte kan ikke kigpe, selge eller tegne finansi-
nerelt lovforbud vil veere et ungdvendig inngrep i deng instrumenter nar arbeidsgiverforetaket har truffet
enkelte ansattes frihet, og at dette vil ramme tllfe”erbeslutning om kjgp, salg eller tegning av vedkom-
hvor egenhandel i seg selv er uproblematisk sa lenggende instrument, eller nér det foreligger kundeordre
visse prosedyreregler blir fulgt. Dette er selvsagt ikkeps vedkommende instrument. Dette gjelder til dagen
til hinder for at den enkelte institusjon, hvis gnskelig, etter at handelen er giennomfgrt. Farste punktum gjel-
kan fastsette internregler om totalforbud mot egener ikke dersom den ansatte ikke kjente til, og heller
handel for egne ansatte. Fordelen med & bruke spesike burde ha kjient til, at det foreld slik beslutning
elle forbudsbestemmelser i lovgivningen, som fore-e|ler kundeordre. Farste punktum gjelder heller ikke
slatt, er at en mer direkte rammer den ugnskete atfexed tegning i henhold til fortrinnsrett etter aksjeloven
den. eller allmennaksjeloven.»

Komiteens medlemmer fra Frem- Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet viser for gvrig til sine merknader skrittspartiet viser til sine merknader under pkt.
under pkt. 1 foran, hvor det fremgar at disse medlem1 foran vedrgrende egenhandel, og vil stemme imot
mer ikke finner det tjenlig & innfare like mange hand-forslagene til § 2a-2 tredje ledd.
leforbud som foreslatt av Regjeringen.

Komiteens medlem fra Sosialistisk

Komiteens flertall, alle unntatt medlemme- Venstreparti slutter seg til departementets for-
ne fra Fremskrittspartiet og Sosialistisk Venstreparti,slag, jf. lovforslaget i proposisjonen 8 2a-2 tredje
gnsker dog a gjare en presisering i departementets foledd.
slag knyttet til fortrinnsrett etter aksjeloven. Bakgrun- Dette medlem fremmer falgende forslag:
nen for gnsket om a gjgre unntak for bruk av tegnings-
retter er at denne bruken ikke kommer i konflikt med
noen kundeinteresser eller har noe som helst med fo
k_anthandel a gjare. Departementet_ fastholder i b_rev% 2a-2 tredje ledd skal lyde:
til flertallet av 4. februar 1999 s. 9 sitt forslag og viser L i )
til at den ansatte kan tegne seg dagen etter at arbeids- ~nsatte kan ikkje kjspe, selge eller tegne finansi-
giverforetaket har tegnet seg. Problemet med dette ﬁlle instrumenter nar arbe|dsg|verfor¢taket har truffet
at de fleste tegner seg helt i slutten av tegningsperi _eslutnl_ng om kjap, salgoeller tegning av vedkom-
den og ansatte mister sin mulighet til & tegne hvis ar[ncende mstrument,_eller nar det forellgger kun.deordre
beidsgiverforetaket venter til slutten av tegningsperi-pa vedkommende Instrument. Dette gjelder til dag'en
oden med & sende inn sin tegning. Det er etter fle r-etter at handelen er gjennomfz_frt. Forste p‘%”"tum gjel-
«der ikke dersom den ansatte ikke kjente til, og heller

f[allets oppfatning ‘”ge’? reIe_vant begrunnelse fo_r kke burde ha kient til, at det foreld slik beslutning
innfare bestemmelsen. Vikeplikten som omtales gjel- '

S oo et . 2~ eller kundeordre.»
der tildeling av verdipapirer i en overtegnet emisjon.

Tegning og tildeling er to forskjellige forhold. Det vi- 7.2 Forbud mot & handle direkte med portefaljer/
ses for gvrig til brev departementet sendte komiteen |f'Ond som forvaltes av den ansattes arbeidsgiver
forbindelse med behandlingen av Ot.prp. nr. 29

(1996-97) hvor det blant annet heter: Sammendrag

«Na&r det gjelder emisjoner med fortrinnsrett for = Departementet foreslar at ansatte i finansinstitu-
eksisterende aksjonaerer, vil et verdipapirforetak ellesjoner m.v. ikke skal kunne kjgpe eller selge finansi-
dets ansatte normalt kunne tegne I henhold til forelle instrumenter av foretaket som de er ansatt i.
trinnsretten, fordi dette ikke vil fare til avkorting for Forslaget er i samsvar med det som allerede falger av
foretakets kunder. Dette vil etter departementets syRergipapirfondioven § 2-9 for ansatte i forvaltnings-

ogsa gjelde der det foretas forholdsmessig fordelin Lo o
av aksjer som falge av at enkelte aksjonzerer ikke m%_elskaper for verdipapirfond. Departementet foreslar

sker & benytte sin fortrinnsrett.» at det gjgres unntak for aksjer som foretaket selv har
utstedt og rettigheter til slike aksjer utstedt av foreta-

(Brevet er inntatt i Innst. O. nr. 83 (1996-97.) ket.

Pa denne bakgrunn foreslar flertallet en tilfgy-
else til § 2a-2 tredje ledd.
Flertallet fremmer falgende forslag:

«llovav 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel
Igj;z;res falgende endring:

Opsjoner til aksjer utstedt av arbeidsgiverforeta-
ket er unntatt fra det alminnelige forbudet mot deri-
vathandel, dersom opsjonen er utstedt av foretaket.
Tegningsrettigheter utstedt av foretaket er ikke a anse

«l'lovav 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel som et derivat, og faller derfor ikke inn under det al-
gjares falgende endring: minnelige derivathandelforbudet.
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Etter departementets syn bgr ogsa ansatte i verdirerdipapirforetak som regelmessig utfarer handel for
papirforetak veere forhindret fra a foreta kjgp og salgarbeidsgiver. Bestemmelsen foreslas ogsa gjort gjel-
av verdipapirforetakets egen beholdning av finansiel-dende for handel den ansatte utfarer for regning av
le instrumenter. sine neerstaende. Kredittilsynet har foreslatt at be-

Departementet foreslar videre at ansatte i verdipastemmelsen skal gjelde enhver handel som den naer-
pirforetak ikke skal kunne tre inn i avtaler med foreta-staende utfgrer, dvs. ogsa neerstdendes handel i eget
kets kunder. Departementet viser til at ansatte i verdinavn. Departementet slutter seg til Kredittilsynets for-
papirforetak vil kunne handle de aktuelle instrumente-sjag med den modifikasjon at den ansattes naerstdende

ne i markedet, slik at det ikke kan reises_spﬂrsmél Veflare vil ha forbud mot & benytte verdipapirforetak
om vedkommende har betalt markedspris for de aktusom star oppfert pa foretakets liste.

elle instrumentene. Flere hgringsinstanser har anfert at et slikt forbud
. knad vil innebeere at ansatte i stgrre institusjoner ikke vil
Komiteens merknader kunne benytte verdipapirforetak ved sin egenhandel,

Komiteen slutter seg til departementets for-fordi arbeidsgiver regelmessig benytter alle verdipa-
slag, jf. lovforslaget § 2a-2 fierde ledd og § 2a-3 fjer- pirforetak i landet. Departementet stiller seg i ut-
de ledd. gangspunktet tvilende til disse anferslene. Departe-

o _ mentet vil imidlertid foresla & begrense forbudet til &
7.3 Erverv av verdipapirfondsandeler i de fond  gjelde regelmessig handel av et vesentlig omfang. Et-
forvaltningsselskapet forvalter ter departementets syn vil en slik begrensning til en
Sammendrag viss grad imgtekomme de innsigelser som er frem-

Departementet foreslar at det fastsettes seerskiltéommet mot forslaget. Det vises il at en slik vesent-
regler om ansattes erverv av fondsandeler som forvalighetsbegrensing allerede gjelder etter forskrift
tes av forvaltningsselskapet de er ansatt i. 11. juni 1997 om internregler for ansattes egenhandel.

Departementet er enig med Banklovkommisjonen  Hensynet til interessekonflikten anses ikke a fore-

i at bindingstid ikke i tilstrekkelig grad vil motvirke ligge der ansatte i finansinstitusjoner m.v. har for-
interessekonflikter mellom ansatte og @vrige andelseitrinnsrett til tegning etter aksjeloven. Departementet
ere. | samsvar med Banklovkommisjonens forslagforeslar derfor et unntak fra hovedregelen i slike tilfel-
foreslas det derfor et forbud mot at ansatte kjgper anler. Det foreslas videre en adgang for Kredittilsynet til
deler i fond som forvaltes av forvaltningsselskapet dd szerlige tilfeller & gjare unntak fra forbudet mot & be-
er ansatt i. nytte de aktuelle verdipapirforetakene.
Departementet antar at det vil veere sveert vanske-
Komiteens merknader lig & gjennomfare i praksis Forsikringsforbundets for-

Komiteens flertall, alle unntatt medlemme- slag om at Kredittilsynet skal godkjenne hvilke verdi-
ne fra Fremskrittspartiet, slutter seg til departementetpapirforetak som kan brukes ved egenhandel til ansat-
forslag, jf. lovforslaget § 2a-3 farste ledd. te i de ulike foretakene.

For & lette tilsynsmyndighetenes arbeid og de an-

Komiteens medlemmer fra Frem- sattes forutberegnelighet, vil departementet i likhet
skrittspartiet konstaterer at innfaring av et for- med Kredittilsynet foresla at foretakene skal fgre lis-
bud mot & tegne andeler i fond vil vaere helt i utaktter over hvilke verdipapirforetak som foretaket anser
med internasjonale regler. Disse medlemmerskal omfattes av forbudet. Foretakets ledelse ber ha
konstaterer videre at disposisjoner i vinnings hensikt pversikt over hvilke verdipapirforetak som regelmes-
enkeltfond er vanskelig gjennomfarbart. Ovenikjgpetsig foretar verdipapirhandel for foretaket. En tilsva-
er prisingen i fond m.v. allerede strengt regulert gienyende regel falger allerede av forskrift om internregler
nom verdipapirfondloven, stedlig hensyn og kontroll- for ansattes egenhandel og i forskrift for egenhandel i
forskriften. Disse medlemmer mener at bin- foryaltningsselskaper for verdipapirfond.
dingstid pa ansattes kjgp i 12 maneder, som 0gsa er pepartementet vil ikke foresla at forbudet gjores
foreslatt av Regjeringen, er tilstrekkelig ytterligere giq\qende overfor ansatte i verdipapirforetak. Hensy-
garanti mot misbruk. . . net bak regelen om at den ansatte skal bruke en annen

Disse medlemmer vil stemme imot lovfor- meglerforbindelse enn sin arbeidsgiver, har etter de-
slaget § 2a-3 farste ledd. partementets syn ikke samme vekt nar det gjelder an-
satte i verdipapirforetak. For det farste ma det antas at
et verdipapirforetak forholdsvis sjelden kjgper tjenes-
ter av en konkurrent. For det andre vil et verdipapirfo-

Sammendrag retak normalt ikke ha noe incentiv til & behandle an-

Departementet foreslar et forbud mot at ansatte satte hos et konkurrerende foretak pa en «urimelig»

finansinstitusjoner m.v. ved sin egenhandel benyttefordelaktig mate.

7.4 Forbud mot & bruke verdipapirforetak som
regelmessig utfgrer handel for arbeidsgiver
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Komiteens merknader 7.5.2 Pabud om at ansatte i verdipapirforetak kun

Komiteens flertall, alle unntatt medlemme- skal kunne handle giennom eget foretak
ne fra Fremskrittspartiet, viser til at de nye aksjelove-Sammendrag
ne na har tradt i kraft og at unntaket etter lovforslaget Departementet slutter seg til Kredittilsynets vur-
§ 2a-3 annet ledd annet punktum bar gjelde bade fordering av at det p& det naveerende tidspunkt ikke bar
trinnsrett etter aksjeloven og allmennaksjeloven.  gjeninnfgres et pabud om at ansatte i verdipapirfore-
Flertallet fremmer folgende forslag: takene kun skal benytte eget foretak ved egenhandel.
Departementet antar at de gvrige reglene om ansattes
egenhandel vil ivareta arbeidsgivers og myndighete-
nes kontrollbehov pa en effektiv og hensiktsmessig
} . mate. Det vises seerlig til forslaget om rapporterings-
§ 2a-3 annet ledd annet punktum skal lyde: plikt. Pa bakgrunn av de foreslatte regler kan departe-
Dette gjelder ikke ved tegning av aksjer i henholdmentet heller ikke se at det i umiddelbar fremtid vil
til fortrinnsrett etter aksjeloven eller allmennaksje- oppsté et behov for & gjeninnfare et slikt pabud. De-
loven.» partementet anser det derfor ikke ngdvendig med en
forskriftshiemmel som foreslatt av Kredittilsynet. |
Flertallet slutter seg for gvrig til departemen- den grad det senere skulle anses at et pabud bgr innfg-
tets forslag, jf. lovforslaget § 2a-3 annet ledd og § 2a+es, mener Finansdepartementet i likhet med Justisde-
7 siste ledd. partementet at bestemmelsen bgr tas inn i loven.

«l lov av 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel
gjares falgende endring:

Komiteens medlemmer fra Frem- Komiteens merknader

skrittspartiet kan ikke se at forbud mot egenhan-  Komiteen slutter seg til departementets vurde-
del gjennom de verdipapirforetak arbeidsgiver regelringer vedrgrende pbud om at ansatte i verdipapirfo-
messig bruker vil ha effekt pa noe som helst. Fristelyetak kun skal kunne handle gjennom eget foretak.
sen hos selger for a begunstige kundens ansatte kan
veere til stede. Fristelsen er imidlertid neppe mindre7 5.3 Handleforbud i forbindelse med publisering av
hos en potensiell selger/leverandgr. analyser/rapporter

Disse medlemmer vil stemme imot lovfor- Sammendrag

slaget § 2a-3 annet ledd o 2a-7 siste ledd. .
gets 98 ! Departementet antar i utgangspunktet at de gene-

relle innsidereglene samt forslaget om tolv maneders
bindingstid i tilstrekkelig grad vil forhindre at ansatte
med kunnskap om ikke-offentliggjorte analyseresul-
7.5.1 Forbud mot & tegne seg i emisjoner og spred-ater foretar egenhandel i strid med kundenes og mar-
ningssalg som tilrettelegges og plasseres av det forekedets interesser. Innsidereglene gjelder imidlertid
tak vedkommende arbeider i bare bgrsnoterte finansielle instrumenter. Reglene
Sammendrag kommer dessuten bare til anvendelse dersom innhol-

Det falger av gjeldende rett at ansatte iverdipapir—dEt av analysen kan antas a pavirke kursen vesentlig.

oo AR Departementet legger til grunn at det vil kunne fore-
foretak som bistar tilbyder ved en emisjon, ikke kan" ge interessekonflikter mellom den ansatte og fore-

tegne seg i denne emisjonen dersom emisjonen &Ly qis ynder selv om dette vesentlighetskravet ikke
overtegnet, jf verdlpaplrhandelloven §9-3 treQJe er oppfylt. Slike interessekonflikter vil dessuten selv-
ledd, jf. siste ledd. Dette innebzerer en absolutt vikeyg iy kunne foreligge ved analyser av ikke barsno-
plikt for ansatte i forhold il foretakets kunder. Kredit- ortq finansielle instrumenter. Departementet foreslar
tilsynet foreslar at ansatte heller ikke skal kunne tegn@yer dette at ansatte i verdipapirforetak som utarbei-
seg i emisjoner som ikke er overtegnet, og hvor tegyer analyser, ikke skal kunne handle i instrumenter ut-
ning ikke vil kunne skje til fortrengsel for kundene.  stedt av analyseobjektet forut for offentliggjering. P&
Departementet vil ikke foresla endringer i den be-pakgrunn av bl.a. hgringsuttalelsen fra Oslo Bars,
stemmelsen som i dag fremgar av verdipapirhandelforesiar departementet at handleforbudet skal gjelde i

7.5 Seerskilte regler for ansatte i verdipapir-
foretak

loven § 9-3. et begrenset tidsrom forut for offentliggjaring. Etter
_ departementets syn vil et handleforbud i fire uker for-
Komiteens merknader ut for offentliggjering veere tilstrekkelig for a ivareta

Komiteen slutter seg til departementets vurde-he€nsynene bak bestemmelsen.
ringer og forslag vedragrende forbud mot a tegne segi
emisjoner og spredningssalg som tilrettelegges odfomiteens merknader
plasseres av det foretak vedkommende arbeider i, jf. Komiteens flertall, alle unntatt medlemmet
lovforslaget § 2a-3 siste ledd. fra Sosialistisk Venstreparti, slutter seg til departe-
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mentets vurdering, men vil papeke at bestemmelsen 8. GENERELL HABILITETS- OG PRIORI-
slik den lyder setter forbud mot at en ansatt som halETSREGEL VED INTERESSEKONFLIKTER
kjennskap til at en anal)olse/rapport skal o'ffe.ntliggjz- Sammendrag

res, handler. Dette uten a knytte forbudet til kiennskap . .
til innholdet av analysen/rapporten, slik departemen-  Departementet foreslar en generell habilitetsbe-

tet synes & ha ment, f. brev til komiteen av 4. februaSt€Mmmelse for ansatte i finansinstitusjoner m.v. og
1999 s. 9 til omtale i Ot.prp. nr. 84 (1997-98) s. 35-3 verdipapirforetak. Departementet foreslar at ansatte
| omtalen heter det blant annet: ' ikke ma delta i beslutninger om kjap, salg eller teg-
L ning av finansielle instrumenter utstedt av selskap
«... Departementet foreslar etter dette at ansattedom de leder, eller har ledende stilling i, eller hvor de
\léerdlpahplrfglreta_leotm utartt:)eld?rtag?lyseﬂ«(le skalb_ &7 medlem av styret eller bedriftsforsamling. De méa
teutq‘gﬁut ?c?r O%ér']r,:ﬁg'&gqr?ﬁggrr]u s»e av analySeobi®Knaer ikke delta i behandlingen av noe spgrsmal som
har slik betydning for dem selv eller neerstaende at de
Det heter riktignok i utkast til lovtekst at det er Ma anses a ha en personlig eller gkonomisk seerinter-
kunnskap om offentliggjering av en analyse eller rap-8SS€ | saken. Departementet viser |m|dlert|d til at ha-
port som vil kunne & innvirkning p& kursen p& instru_b|||tetsbestemmelsen som foreslas vil ha et noe snev-
mentet ved offentliggjeringen som utlaser handlefor-"€€ anvendelsesomrade enn den tilsvarende bestem-
budet. Men ansatte som bare kjenner til at en analys&f€!Sen i verdipapirfondloven, siden den foreslatte
rapport skal offentliggjeres kan ikke ta sjansen pa a estemmels_en kun .V'I fa anve_ndelse pa ansatte som
offentliggjering ikke far noen virkning p& kursen og "ormailt har innsyn i eller arbeider med investerings-
ma derfor avsta fra & handle. Etter komiteens onpfati€Nester eller forvaltning av finansielle instrumenter
ning er saledes lovteksten utformet slik at den fé?ﬂtil-for foretakets eller dets kunders regning. Departemen-
siktet virkning og ber derfor endres og foreslar en t”_tet antar imidlertid at denne innsnevringen ikke vil fa

9% ) vesentlig praktisk betydning.
foyelse/endring i § 2a-3 tredje ledd. Det ma for gvrig foretas en konkret vurdering av

om den gkonomiske interesse kan kvalifiseres som en

seerinteresse, jf. Fondsmeglerforbundets merknad om
«l'lov av 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel dette (proposisjonen kapittel 11).

gjares falgende endring:

Flertallet fremmer fglgende forslag:

Komiteens merknader

Komiteen slutter seg til departementets for-
Ansatte i verdipapirforetak som arbeider medslag, jf. lovforslaget § 2a-4.

eller pd annen mate har kjennskap til innholdet av en

analyse eller rappokian ikke handle for egen regning

med finansielle instrumenter dersom den ansatte ve®. UNDERS@KELSESPLIKT, OPPLYSNINGS-

eller burde vite at verdipapirforetaket vil offentliggja- PLIKT, RAPPORTERING M.V.

re en analyse eller rapport om utsteder av vedkom- 9.1 Undersgkelsesplikt

mende instrument som vil kunne fa innvirkning pa

kursen pa instrumentet ved offentliggjgring.»

§ 2a-3 tredje ledd fgrste punktum skal lyde:

Sammendrag

Departementet viser til at undersgkelsesplikt etter
Komiteens medlem fra Sosialistisk Verdipapirhandelloven 8§ 2-1 annet ledd gjelder for

Venstreparti slutter seg til departementets for-Personer som har en seerlig tilknytning til utstederfo-
slag, jf. lovforslaget i proposisjonen § 2a-3 tredje retaket («primeerinnsidere»). Disse personene er pa-
ledd lagt a foreta en forsvarlig undersgkelse av om det
. . foreligger visse typer kurssensitiv informasjon i utste-
Dette met?lle'm fremmer f@lgende. fors.lag. derforetaket, for de foretar handel i instrumenter ut-
«llovav 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel stedt av foretaket, jf. Ot.prp. nr. 29 (1996-97) s. 41.

gjeres felgende endring: Kredittilsynets forslag om en tilsvarende regel for
_ ansatte i finansinstitusjoner m.v., vil innebaere at per-
§ 2a-3 tredje ledd farste punktum skal lyde: soner uten tilknytning til utstederforetaket skal ha en

Ansatte i verdipapirforetak kan ikke handle for seerlig undersy)kelsesplikt om foorhold i uts'gederforeta—
egen regning med finansielle instrumenter dersonket. Departementet finner ikke a kunne ga inn for en
den ansatte vet eller burde vite at verdipapirforetaketindersgkelsesplikt som foreslatt.

vil offentliggjare en analyse eller rapport om utsteder )

av vedkommende instrument som vil kunne f& inn- Komiteens merknader

virkning pa kursen pa instrumentet ved offentliggjg- Komiteen slutter seg til departementets vurde-
ring. » ringer vedrgrende undersgkelsesplikt.
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9.2 Opplysningsplikt lertid viktig at meldingene samles hos én person som
Sammendrag pa vegne av foretaket skal rapportere videre til Kredit-

o o ) tilsynet. Departementet foreslar derfor at de ansatte
Pa bakgrunn av Kredittilsynets forslag som ingen y P

harinas: h o p q Ilgpende skal rapportere egenhandel til en person som
av hgringsinstansene har gatt mot, finner departemeny o a5 ay foretaket. Departementet vil understreke at

f[elf a kunne gal_ll?[néort ?n belsotemtrgelse omt?e ar?sattﬁ%nlatelse av & rapportere vil likestilles med feilaktig
Informasjonsplikl. Det Toresias at den ansatie selv mé?‘apportering i forhold til straffereglene. Det vises vi-

informere motparten pa forhand om det er den ansattge o | at uaktsom unnlatelse av & rapportere vil veere
eller foretaket som foretar handelen. Dette gjelde

4 :
uavhengig av om vedkommende arbeider i finansin straffbart. Departementet legger til grunn at unnlatelse

s . L . "av & rapportere sin egen eller nzerstdaendes handel nor-
stitusjon m.v. eller i verdipapirforetak, og uavhengig

av om motbarten er et verdinanirforetak eller om han_malt vil matte anses som uaktsomt. Bankforeningen
P pap og Fondsmeglerforbundet har gitt uttrykk for at det er

%ehov for unntak for spareavtaler ansatte inngar med

ler. Departementet vil presisere at bestemmelsen ku L :
vil f& anvendelse overfor den direkte motpart i den a _Uerdlpaplrfond. Departementet legger til grunn at den

tuelle handelen. Der motparten er et verdipapirforetaléSatte Vil (I)Ippfylle_meldepI:kten dlersom slike ialvtaler
antar departementet at bestemmelsen vil ha mindr g eventuelle endringsavtaler meldes umiddelbart et-

praktisk betydning. Departementet antar for gvrig ate’ mr:gaelse.n. . -
en opplysningsplikt bl.a. vil kunne bidra til & bevisst- __Nar det gjelder rapportering av tillitsvalgtes egen-

gjore markedsaktgrene i forhold il hvem som er par/@ndel, kan departementet se at en naturlig Igsning vil
ter i den aktuelle transaksjonen. kunne veere a rapportere til styreformannen. Departe-

mentet legger imidlertid vekt pa at alle meldinger om
ansattes og tillitsvalgtes handel bgr kanaliseres til én
person i foretaket. Det vil imidlertid veere opp til sty-

Komiteen slutter seg til departementets for- et 3 yurdere i hvilken grad det skal holdes orientert
slag, jf. lovforslaget § 2a-2 femte ledd. om slike meldinger.

. . o . Som papekt av Norske Finansanalytikeres for-

9.3 Tiltak i foretaket for a motvirke lovbrudd ening vil forhandsklarering kunne ansvarliggjare le-
9.3.1 Minstekrav til interne regler delsen og beskytte den ansatte. Forhandsklarering ma
Sammendrag etter departementets syn i farste rekke antas a kunne

Departementet foreslar at foretakene skal matte hggrz?tgd mggelt]:; hOOIdfglrg?erbeutdﬁqtngt r?atr)]réjlléengléeltei
interne regler som sikrer effektiv kontroll av at lov- pap 9 9

reglene om egenhandel overholdes. Departementet vjegning nar foretaket har truffet beslutning om handel

ser til at det eksempelvis ma kreves at foretakene h {)drﬁtjzgnrrr?c?t fénggﬁ'iltf é%?;{g%gﬁ? gairrfg?étgjke Ic\i/?_r
interne retningslinjer for hvordan ansatte og tillits- y pap '

valgte skal kunne kontrollere og sikre seg at foretaket S departementet til at det skal utarbeides Iis'ger over
ikke har truffet beslutning om kjgp, salg eller tegning de aktuelle foretakene. Departementet legger til grunn

av et konkret finansielt instrument. Bestemmelsen@t finansinstitusjoner m.v. som ledd i sin oppfelging

foreslas oasi giort aieldende overfor verdipapirfore-2V regelyerket, yil distribuere listen Eil de bergrte an-
tak. gsa gort g pap satte. Nar det gjelder forbudet mot a handle for egen

regning pa et tidspunkt hvor foretaket har truffet in-
vesteringsbeslutning, anser departementet det vanske-
, , lig & se for seg hvem i foretaket som eventuelt skulle
Komiteen slutter seg til departementets for-ynne gi klarering pa at foretaket ikke har truffet in-
slag, jf. lovforslaget § 2a-7 annet ledd. vesteringsbeslutning. Departementet antar at det vil
) . avhenge av det enkelte foretaks organisering, pa hvil-
9.3.2 Rapportering av tillitsvalgtes og ansattes et niv4 de ulike investeringsbeslutninger fattes. | en-
egenhandel kelte tilfelle m& det kunne forventes at det kun vil
Sammendrag veere den ansatte som eventuelt skulle be om klare-

Departementet foreslér at ansatte i finansinstituing, som har oversikt og kontroll med aktuelle inves-
sjoner m.v. Igpende skal rapportere egenhandel til aiteringer pa foretakets vegne. Finansdepartementet kan
beidsgiver. Det samme bar etter departementets sygerfor vanskelig se at det kan fastsettes en klarerings-
gjelde handel vedkommende foretar for regning avordning som effektivt motvirker ansattes handel i for-
neerstdende. Departementet anser det ikke ngdvendignt av foretakets handel.

& spesifisere hvem i foretaket som skal motta meldin-  Departementet foreslar at foretaket skal rapporte-
gene. Om dette gjgres av daglig leder eller personee de ansattes egenhandel til Kredittilsynet hver ma-
utpekt av daglig leder bgr etter departementets syned. Departementet legger til grunn at den som rap-
ikke tillegges avgjarende betydning. Det anses imid{porterer pa vegne av foretaket bgr gi sin vurdering av

Komiteens merknader

Komiteens merknader
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om det har forekommet brudd pé regelverket. De neemye verdipapirhandelloven som ble vedtatt 5. juni
mere krav til utforming av en slik vurdering bar fast- 1997. Mistanke om overtredelse av reglene om egen-
settes i forskrift. Departementet foreslar at Kredittil- handel for ansatte i verdipapirforetak er ikke blant de
synet kan fastsette neermere regler om meldingenforhold som gir adgang til & palegge slik opplysnings-
innhold, herunder at meldingen skal inneholde foretaplikt.
kets vurdering av om det foreligger overtredelse av  Etter departementets syn er overtredelse av reg-
bestemmelsene om ansattes handel for egen regninigne om innsidehandel og markedsmanipulasjon i en
Departementet legger til grunn at bl.a. Datatilsynetssaerklasse nar det gjelder bevisproblemer. Departe-
og Justisdepartementets merknader kan hensyntas vetentet kan ikke se at brudd pa egenhandelsbestem-
fastettelsen av slike regler. melsene kan sies a falle inn under samme kategori.
Departementet vil for gvrig understreke at foreta-Det vises i denne sammenheng til de rapporterings-
kene selv har et selvstendig ansvar for & gjennomfgreegler som foreslés, samt Kredittilsynets innsyn i
kontroll med at egenhandel skjer i samsvar med gjelVPS-systemet.
dende regelverk. Det vises til omtale under pkt. 12.3.1  Departementet legger til grunn at en seerskilt ad-

i proposisjonen. gang til & palegge enhver opplysningsplikt, ber forbe-
holdes den type lovbrudd som tradisjonelt har veert
Komiteens merknader forbundet med store bevisproblemer, dvs. typisk inn-

sidehandel. | saker som gjelder brudd pa egenhandels-
bestemmelsene vil Kredittilsynet pa lik linje med an-
dre saker kunne kreve bevisopptak ved domstolene et-
ter tilsynsloven § 5, jf. domstolloven § 44.

Komiteen slutter seg til departementets for-
slag, jf. lovforslaget § 2a-5.

9.3.3 Merking av VPS-konti

Sammendrag Komiteens merknader

Departementet peker pa at Kredittilsynet har full Komiteen slutter seg til departementets vurde-
tilgang til VPS-konti som ledd i sitt tilsynsarbeid. For ringer vedrarende opplysningsplikt.
ansatte i finansinstitusjoner m.v. vil begrensningene i
adgangen til & foreta handel for egen regning omfatte 10.2 Vinningsavstaelse
all slik handel. Handel for egen regning ma i utgangs- Sammendrag
punktet forventes a foretas i eget navn. Departementet _, . o
Pa bakgrunn av det som gjelder ved brudd pa reg-

ser ikke at det vil veere behov for tilsynet & ha en saerl- handel f : dipapirf K
skilt merking av kontoen i tillegg til navnet. Spgrsma- '€N€ 0m egenhandel for ansatte 1 verdipapirioretak,

let om merking antas bare & ha betydning i forhold t”foreslér departementet at vinningsavstaelse skal kun-

neerstiende som den ansatte handler for regning aJ€ Palegges ved brudd pa de foreslatte bestemmelsene

Departementet antar at de aktuelle tilsynshensyn M egenhandel for ansatte i finansinstitusjoner m.v.
denne sammenheng bgr kunne ivaretas ved at den an- .
satte i sine rapporter til foretakets ledelse oppgir hvil- Komiteens merknader

ken VPS-konto de rapporteringspliktige handler berg- Komiteen slutter seg til departementets for-
rer. Uavhengig av i hvilken grad foretakene vil kreve slag, jf. forslaget til endringer i verdipapirhandelloven
slik rapportering, vil Kredittilsynet kunne gi neermere 8 14-2 farste ledd farste punktum.

regler om opplysninger om VPS-konti i forbindelse

med foretakets plikt til & rapportere til Kredittilsynet. 10.3 Straff

_ Sammendrag
Kom|teen.s merknader _ Departementet mener at overtredelse av egenhan-
~ Komiteen slutter seg til departementets vurde-delsbestemmelsene bgr straffes likt, uavhengig hvil-
ringer vedrgrende merking av VPS-konti. ken type foretak vedkommende arbeider i. Pa bak-

grunn av at strafferammen for overtredelse av gjel-
dende egenhandelsbestemmelser for ansatte i

10. HANDHEVING OG SANKSJONER verdipapirforetak i verdipapirhandelloven § 14-3 an-
10.1 Opplysningsplikt net ledd er bgter eller fengsel i inntil 1 ar, foreslar de-
partementet en tilsvarende strafferamme ved uaktsom
Sammendrag eller forsettlig overtredelse av reglene om ansattes

Det falger av verdipapirhandelloven § 12-2 femte egenhandel som na foreslas. Nar det gjelder overtre-
ledd at Kredittiisynet kan palegge enhver opplys-delse av den generelle habilitetsbestemmelsen, finner
ningsplikt ved mistanke om overtredelse av reglenedepartementet det naturlig 8 sammenligne med gjel-
om forbud mot innsidehandel, taushetsplikt i forbin- dende verdipapirhandellov § 9-3 om krav til god for-
delse med presise og fortrolige opplysninger og for-retningsskikk ved egenhandel. Overtredelse av verdi-
bud mot kursmanipulering. Bestemmelsen er ny i derpapirhandelloven § 9-3 straffes med bgter eller feng-
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sel i inntil 1 ar. Det samme bgr etter departementetegenhandelsbestemmelsene bare skal gjelde finansiel-
syn gjelde ved overtredelse av habilitetsbestemmelle instrumenter notert pa norsk bars eller utstedt av
sen. Overtredelse av kravene som stilles til foretaketnorsk foretak. Departementet vil vurdere behovet for
bar etter departementets syn straffes likt med overtreendringer i forskriftene om finansinstitusjoners og
delse av de plikter for foretaket som nevnt i verdipa-forvaltningsselskap for verdipapirfonds adgang til &
pirhandelloven 88 9-4 til 9-8. Dette innebeerer at ogsétablere filial i Norge, i samsvar med dette.
overtredelse av foretakets plikter vil kunne straffes  N&r det gjelder regulering av verdipapirforetak

med bgter eller fengsel i inntil 1 &r. folger det av verdipapirhandelloven § 7-9 at ansatte i
_ EdS-foretak omfattes av egenhandelsbhestemmelsene
Komiteens merknader ved handel i finansielle instrumenter utstedt av norsk

Komiteen slutter seg til departementets for- foretak eller notert pa norsk bars. Videre far egenhan-
slag, jf. forslaget til endringer i verdipapirhandelloven delsbestemmelsene bare anvendelse i den utstrekning
8 14-3 annet ledd nr. 1. vedkommende har innsyn i eller arbeider med foreta-

kets investeringstjenester rettet mot Norge, jf. verdi-
papirhandelloven 88 7-9 og 8-6. Dette faglger ikke ut-

11. REGELVERKETS STEDLIGE VIRKE- trykkelig av ordlyden i loven. Departementet viser
OMRADE imidlertid til at § 7-9 gjelder foretak som yter investe-
Sammendrag ringstjenester i Norge. Pa bakgrunn av denne generel-

le geografiske begrensningen, ma verdipapirhandel-

[oven § 8-6 antas & f& anvendelse for ansatte | E@S-
skal omfattes av reglene om egenhandel. Som ansaigetax som «... normalt har innsyn i eller arbeider

i norske institusjoner regnes ogsa ansatte i filialer aVhed foretakets investeringstjenester» i Norge. Som

norske institusjoner uavhengig av om disse er etabletta, n oyenfor, bar egenhandelsbestemmelsene etter

: Nf[’.qu,e eller ' Utl?nlf?t' Dbep?rtemelntet har kompﬁtag'dEpartementets syn bare fa anvendelse overfor ansatte
S€ lil a gjare unniak fra bestemmelsen om egennander gs qretak som er etablert i Norge ved filial. En til-

for ansatte i norske verdipapirforetaks filial i utlandet, svarende begrensning falger ikke av verdipapirhan-

dersom dette anses nedvendig for foretaket p& bakya|ouen §7-9. P4 dette punktet vil derfor departe-

grljjnnlavtkf[)_lnkurranjergestsge helnsyn_, o9 ?e ?r][satte_ entet foresla endring i de regler som gjelder for an-
underlagt tilsvarende bestemmelser i vertsstaten, jfs ia i verdipapirforetak.

verdipapirhandelloven § 7-10 farste ledd. Av konse- Departementet legger til grunn at regelverket om

kvenshensyn vil departementet foresla en tilsvarende . PN
unntakshjemmel for ansatte i filialer av finansinstitu- €genhandel faller inn under radsdirektiv 93/22/EQF

sjoner m.v om investeringstjenester artikkel 11, som gir vertssta-

Ansatte i utenlandske datterforetak av norske inA€N €N Viss adgang til a regulere ansatte i filialer med
sikte pa a unnga interessekonflikter og sikre marke-

stitusjoner vil matte fglge reglene i det land foretaketd ts intearitet
er etablert. ets integritet.

Regelverket om ansattes egenhandel skal bl.a. sik-
re tilliten til de institusjoner som forvalter midler pa Komiteens merknader
vegne av norske kunder. For & oppna dette mener de-
partementet at det er viktig a regulere ansatte i de fore's—la
tak som faktisk opererer i det norske markedet uav-
hengig av foretakets nasjonalitet. Etter gjeldende
EdS-regler er forsikringsselskaper, kredittinstitusjo-
ner, verdipapirforetak og forvaltningsselskaper for 12. TEKNISK ENDRING | FINANSIERINGS-
verdipapirfond i starre eller mindre grad gitt rett til & VIRKSOMHETSLOVEN
etablere filial i Norge eller drive grenseoverskridende
virksomhet rettet mot Norge. Departementet legger
derfor til grunn at det bare er ansatte i slike E@S-fore- Norge er deltaker i Financial Action Task Force
tak det er aktuelt & seerskilt regulere i norsk regelverkFATF) - en internasjonal arbeidsgruppe for tiltak mot
om ansattes egenhandel. Dersom foretak utenfolvitvasking av penger. FATF ble opprettet av G-7-
E@S-omradet gis tillatelse til & drive virksomhet i landene i 1989, og bestér i dag av 26 medlemsland og
Norge legger departementet til grunn at disse i ut2 internasjonale organisasjoner (Europarédet og Gulf
gangspunktet skal omfattes fullt ut av det norske reCooperation Council). Norge har vaert medlem av
gelverket. FATF siden 1991.

Departementet foreslar at egenhandelsbestem- FATF vedtok i 1990 40 anbefalinger om tiltak
melsene gjgres gjeldende overfor filial av E@S-fore-mot hvitvasking av penger. Anbefalingene, som ble
takene i Norge. | samsvar med det som gjelder forevidert i 1996, gjelder savel strafferettslige som fi-
EdS-filial av verdipapirforetak i Norge, foreslas at nansrettslige tiltak, handheving av regelverket, samt

Komiteen slutter seg til departementets for-
g, jf. lovforslaget § 2a-1 tredje og fjerde ledd.

Sammendrag
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internasjonalt samarbeid. FATFs anbefalinger og reg- VILI.
lene i EUs hvitvaskingsdirektiv er pa flere punkter Loven trer i kraft fra den tid Kongen bestemmer.

sammenfallende. . Forskrift 11. juni 1997 nr. 593 om minstekrav til in-

En viktig del av arbeideti FATF bestar i a overva- tepregler for verdipapirforetak, finansinstitusjoner
ke og evaluere mediemslandenes implementering &y, , om egenhandel i finansielle instrumenter og for-

de 40 anbefalingene. Alle medlemsland har gjiennomgyitt 6. juni 1997 om egenhandel i finansielle instru-
gatt en evaluering. | forbindelse med FATFs annenyener for tienestemenn i forvaltningsselskap for ver-

gangs evaluering av Norge har evalueringsgruppeinanirfond h f tid kt
gitt uttrykk for at det anses i strid med FATFs anbefa- 'PAPITIONG OPPREVeS Ira samrme Haspunit.»

linger at det ikke fremgar klart av finansieringsvirk-

somhetsloven at forsikringsselskaper er omfattet av 14 | OVFORSLAGETS ADMINISTRATIVE

reglene i 8 2-17 om tiltak mot hvitvasking av penger. oG GKONOMISKE KONSEKVENSER
Gruppen har derfor anbefalt Norge & endre finan-

sieringsvirksomhetsloven slik at det klart fremgar at Sammendrag
forsikringsselskaper er omfattet av § 2-17. Departementet viser til at de foreslatte lovbestem-
Bade Kredittilsynet og departementet har lagt til melsene i det alt vesentlige allerede falger av forskrift
grunn at § 2-17 kommer til anvendelse pa forsikrings-11. juni 1997 om minstekrav til internregler for verdi-
selskaper, jf. f.eks. Ot.prp. nr. 22 (1995-96) om tiltak papirforetak, finansinstitusjoner m.v. om egenhandel
mot hvitvasking av penger hvor det pa s. 8 uttales atfinansielle instrumenter for visse ansatte, og forskrift
«Finansieringsvirksomhetsloven § 2-17 gjelder na for6. juni 1997 om egenhandel i finansielle instrumenter
forretnings- og sparebanker, forsikringsselskaper, fifor tienestemenn i forvaltningsselskap for verdipapir-
nansieringsforetak ....». | forskrift 7. februar 1994 omfond. P& denne bakgrunn antar departementet at for-
legitimasjonskontroll og tiltak mot hvitvasking av slaget ikke vil fa nevneverdige administrative eller
penger er det videre forutsatt at forsikringsselskapepkonomiske konsekvenser for de foretak og ansatte
er omfattet. Det vises her til § 3 bokstav b hvor detsom vil omfattes av lovbestemmelsene eller for Kre-
fremgar at tegning av forsikringspolise, dersom vissedittilsynet.
vilkar er oppfylt, er unntatt fra legitimasjonsplikten.
Pa bakgrunn av anmodningen fra FATFs evalue- Komiteens merknader

ringsgruppe vil departementet likevel foresla en tek- o miteen tar departementets redegjgrelse om

nisk endring i finansieringsvirksomhetsloven 8 2-1 4, toglagets administrative og skonomiske konse-
annet ledd, ved at forsikringsselskaper uttrykkelig, enser il orientering.

nevnes blant de institusjoner som omfattes av finan-

sieringsvirksomhetsloven § 2-17 om tiltak mot hvit-

vasking av penger. , . 15. MERKNADER TIL DE ENKELTE
Departementet legger til grunn at den foreslatte BESTEMMELSER

lovendringen er av teknisk karakter, og saledes ikk(i . .

vil innebaere noen realitetsendring i forhold til dagens-©V 24- mai 1961 nr. 1 om sparebanker:

praksis. Det anses derfor penbart ungdvendig a gjeril § 19 nytt fierde ledd:

nomfrare_alminnelig hgring, jf. regelverlgsinstruksen Det foresl&s en henvisning til regelverket om
pkt. 4.3, jf. pkt. 1.4. Forslaget fremmes pa denne bakggennandel i verdipapirhandelloven kapittel 2a.
grunn uten forutgaende hgring.
i Lov 24. mai 1961 nr. 2 om forretningsbanker:
Komiteens merknader _ :

Til 8 10 nytt tredje ledd:

Komiteen slutter seg til departementets for-

slag, jf. forslaget til endringer i finansieringsvirksom- ~ Det foreslds en henvisning til regelverket om
hetsloven § 2-1 annet ledd. egenhandel i verdipapirhandelloven kapittel 2a.

Lov 12. juni 1981 nr. 52 om verdipapirfond:
13. IKRAFTTREDELSE Til § 2-9 nytt annet ledd:

Ko.m.iteen viser til brev 4. februar 1999 fra fl' Det fores|és en henvisning til regeh/erket om
nansministeren punkt 5 hvor det heter at det ved en inegenhandel i verdipapirhandelloven kapittel 2a.
kurie ikke er tatt inn en bestemmelse om ikrafttredelse

i lovforslaget. Komiteen mener at en ikrafttredel- oy 10. juni 1988 nr. 39 om forsikringsvirksomhet:
sesbestemmelse bgr tas inn som nytt VIl i Iovforslagetl_iI ny § 1-3a:

og fremmer fglgende forslag:
Det foreslas en henvisning til regelverket om
«| lovforslaget gjgres falgende tilfayelse: egenhandel i verdipapirhandelloven kapittel 2a.
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Lov 10. juni 1988 nr. 40 om finansieringsvirksomhet ket. Farste ledd annet punktum palegger en bindings-

og finansinstitusjoner: tid pa 12 maneder.

Til § 2-1 annet ledd nytt nr. 6: Annet ledd er basert pa gjeldende forbud mot at
nsatte i verdipapirforetak selger finansielle instru-
enter vedkommende ikke eier (sdkalt «shortsalg»),

forbud mot Ian av finansielle instrumenter, og forbud

mot & erverve finansielle instrumenter ved lan opptatt

Endringen anses av teknisk karakter. Det vises ti
naermere omtale under avsnitt 12 foran.

Tilny § 3-14a: med sikkerhet i egne finansielle instrumenter.
Det foreslés en henvisning til regelverket om  Tredje ledd innfarer et uttrykkelig forbud mot &
egenhandel i verdipapirhandelloven kapittel 2a. handle i forkant av foretakets handel i det aktuelle in-
o o strumentet, dersom den ansatte vet eller burde vite at
Lov 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel foretaket har truffet slik beslutning om kjgp (s&kalt
Til endringer i § 1-5 nr. 4: «front-running»). I tillegg innebaerer bestemmelsen et

forbud mot & handle i instrumenter det foreligger kun-

Det foreslas en teknisk endring som fglge av for-Oleordre p& for ansatte i verdipapirforetak.

slaget til ny aksjelov og allmennaksjelov.

Komiteens flertall, alle unntatt medlemme-
ne fra Fremskrittspartiet og Sosialistisk Venstreparti,
Til ny § 2a-1: gar i forhold til Regjeringens forslag inn for at forbu-

o _ det etter forste punktum ikke skal gjelde ved tegning i

Bestemmelsen angir hvilke ansatte som vil omfat-nenhold til fortrinnsrett etter aksjeloven eller allmenn-

Komiteen slutter seg til forslaget.

tes av reglene om egenhandel. o aksjeloven, jf. avsnitt 7.1 foran.
| § 2a-1 farste ledd nr. 1-6 angis hvilke foretak
som omfattes. Komiteens medlemmer fra Frem-

, . . _ . skrittspartiet vil stemme imot forslagene til § 2a-
Komiteen gariforhold til Regjeringens forslag o tredje ledd.

ogsa inn for at regelverket gis anvendelse for Norges

Kommunalbank, Statens neerings- og distriktsutvik- g miteens medlem fra Sosialistisk
lingsfond, Husbank_en, F_olketrygdfondet, NorgesVenstreparti gar inn for Regjeringens forslag til
Bank, Statens Bankinvsteringsfond og Statens Bank§ 2a-2 tredje ledd

sikringsfond, jf. avsnitt 2 foran. '

Fjerde ledd innebeerer et forbud mot & kjgpe finan-

Komiteens medlemmer fra Frem- _; . ; k
! . o . . sielle instrumenter av og selge instrumenter til ar-
skrittspartiet foreslar en tilfgyelse slik at § 2a-1 beidsgiverforetaket 9 9

farste ledd siste komma tilfgyes ordlyden «, eller pe- Femte ledd palegger den ansatte en opplysnings-

gggt'%k’l»fcr::grhom ordene «normalt> og «har, jf. av- plikt ved egenhandel, slik at motparten pa forhand far
' ' vite om det er den ansatte eller vedkommendes ar-
| annet ledd foreslas en forskriftshjiemmel til de- Peidsgiverforetak som skal foreta handelen.
partementet. Det kan bestemmes at reglene om egen- ! Sjétte ledd gis Kredittilsynet hjemmel til a gjore
handel helt eller delvis skal f& anvendelse pa andre afinntak fra farste og annet ledd.
satte som arbeider med forvaltningen av offentlige_
midler og i offentlige institusjoner som driver finan- Tl ny § 2a-3
sieringsvirksomhet, enn de som er nevnt i fgrste ledd Bestemmelsen innfarer visse restriksjoner som er
nr. 6. _ _ spesielle for ansatte i enkelte typer foretak.
Tredje ledd angir regelverkets anvendelse for an- | fgrste ledd innfgres et forbud mot at ansatte i for-
satte i foretak med hovedsete i annen EQS-stat soRpg|tningsselskap for verdipapirfond kan kjgpe andeler

driver virksomhet i Norge gjennom filial. _ i verdipapirfond under forvaltning av arbeidsgiverfo-
Fjerde ledd gir departementet kompetanse til &etgket.

gjgre unntak for ansatte i filialer av norske foretak i ut-

landet. Komiteens medlemmer fra Frem-
_ skrittspartiet vil stemme imot lovforslaget § 2a-
Tilny § 2a-2 3 fgrste ledd, jf. avsnitt 7.3 foran.

Farste ledd farste punktum innebeerer et forbud
mot handel i og utstedelse av derivater. Det foreslas | annet ledd innfgres forbud mot at ansatte i andre
unntak for kjgp av opsjoner til aksjer utstedt av ar-foretak enn verdipapirforetak benytter arbeidsgiverfo-
beidsgiverforetaket, nar opsjonen er utstedt av foretaretakets meglerforbindelser ved egenhandel.
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Komiteen garinn for at forbudet ikke skal gjel- Annet ledd gir bestemmelsene om egenhandel til-
de ved tegning av aksjer i henhold til fortrinnsrett ettersvarende anvendelse for nzerstaende til ansatte og til-
aksjeloven eller allmennaksjeloven, jf. avsnitt 7.4 for-litsvalgte, dersom den ansatte eller tillitsvalgte foretar
an. handel for regning av den neerstaende. For nzerstaende

av ansatte og tillitsvalgte i verdipapirforetak, likestil-

Komiteens medlemmer fra Frem- |es den naerstdendes handel gjennom vedkommende
skrittspartiet vil stemme imot lovforslaget § 2a- gnsattettillitsvalgte med annen handel den naerstaende
3 annet ledd. foretar gjennom det aktuelle verdipapirforetaket. Slik

Tredje ledd er ny i forhold til gjeldende rett. An- handel som foretas gjennom foretaket, men ikke gjen-

) - ; . nom den ansatteltillitsvalgte, vil ikke omfattes av rap-
satte i verdipapirforetak som utarbeider analyser a 9 P

utstederforetak kan ikke handle i vedkommende in}bortenngspllkten | 8 2a-5. Videre vil de neerstaende

L I omfattes av de samme restriksjoner som gjelder for
strument i fire uker forut for offentliggjaring, dersom ansatte/tillitsvalgte i andre foretak enn verdipapirfore-
offentliggjering vil kunne pavirke kursen pé’lvedkom—t K ved val 9 lerforbindelse. Dett 'pldp ik
mende instrument. Etter omstendighetene vil slik hanldK ved vaig av megieriorbindeise. et gjelcer like-

del ogs& kunne rammes av innsidehandelforbudet vel bare i forhold til verdipapirforetak arbeidsgiverfo-
" retaket har fart opp pa den liste nevnt i § 2a-7 tredje

Komiteen gar inn for en annen ordlyd enn det'edd.
forslaget Regjeringen la fram i proposisjonen, jf. av-__
snitt 7.5.3 foran. Til ny § 2a-7

Farste ledd fastsetter at arbeidsgiverforetaket skal

Komiteens medlem fra Sosialistisk fgre lister over de personer som etter foretakets vurde-
Venstreparti gar inn for Regjeringens forslag til ring vil omfattes av regelverket om egenhandel. Be-
Ol’dlyd i |0Vf0r5|aget § 2a-3 tl‘edje ledd forste punk— stemmelsen omfatter ikke n%rstéende_
tum. Etter annet ledd skal foretakene ha interne regler
som sikrer en effektiv kontroll med at lovreglene om
egenhandel overholdes.

Etter tredje ledd skal foretak som ikke er verdipa-
pirforetak fare lister over verdipapirforetak som om-
attes av § 2a-3 annet ledd, og som de ansatte/tillits-
valgte og deres naerstadende ikke kan benytte til egen-
handel.

| fierde ledd innfgres et generelt forbud mot at an-
satte i verdipapirforetak trer inn i kundeordre.

Henvisningen i femte ledd til verdipapirhandel-
loven § 9-3 tredje ledd, innebeerer at ansatte i verdip
pirforetak ikke vil kunne tegne seg i emisjoner tilret-
telagt av arbeidsgiverforetaket ved overtegning.

Tilny § 2a-4

Habilitetsbestemmelsen tilsvarer verdipapirfond-
loven § 2-9 tredje ledd.

Komiteens medlemmer fra Frem-
skrittspartiet vil stemme imot lovforslaget § 2a-
7 siste ledd, jf. avsnitt 7.4 foran.

Tilny § 2a-5 . _ Til endringer i § 7-9 farste ledd
Farste ledd palegger den ansatte en umiddelbar

meldeplikt til foretaket for sin egenhandel, og for han- ~ Det foreslas tekniske endringer i § 7-9 farste ledd
del vedkommende har foretatt for regning av naerstabr- 1 til 3 som fglge av nytt kapittel 2a. Anvendelses-
ende. omradet for kapittel 2a for E@S-filialer er neermere
Det folger av annet ledd at foretaket skal rappor-angitt i § 2a-1 tredje ledd.
tere ansattes egenhandel til Kredittilsynet hver maned.
Til endringer i 8 7-10
Tilny § 2a-6 Gjeldende § 7-10 farste ledd er etter forslaget er-
Forste ledd gir bestemmelsene om egenhandel tilstattet av § 2a-1 fijerde ledd.
svarende anvendelse for styremedlemmer, varamed-
lemmer og observatarer i de foretak som omfattes atil endringer i § 8-6

egenhandelsbestemmelsene. Bestemmelsen foreslas opphevet, fordi den anses

Komiteen gériforhold til Regjeringens forslag overflgdig ved siden av bestemmelsene i kapittel 2a.

inn for at § 2a-3 farste ledd ikke skal gjelde for styre-_. . . .
medlem, varamedlem og observatar i forvaltningssel—TII endringer i § 9-3 fierde ledd

skap for verdipapirfond som er valgt av andelseierne, Bestemmelsen foreslas opphevet, fordi den anses
jf. avsnitt 3.3 foran. overflgdig ved siden av bestemmelsene i kapittel 2a.



Innst. O. nr. 57— 1998-99 23

Til endringer i § 14-2 farste ledd virkning pa kursen pa instrumentet ved offentliggje-

Det foreslas at overtredelse av egenhandelsber-'ng'
stemmelsene, i likhet med gjeldende rett for ansatte i
verdipapirforetak, skal omfattes av reglene om vin-
ningsavstaelse. Bestemmelsen er neermere omtalt un- 17. KOMITEENS TILR ADING

der avsnitt 10.2 foran. . . . - .
Komiteen viser til proposisjonen og til det som

Til endringer i § 14-3 star foran og rar Odelstinget til & gjare slikt
Det foreslas strafferammer i trad med overtredelse vedtak til lov

av tilsvarende bestemmelser i ndveerende regler for

verdipapirforetak og ansatte i verdipapirforetak. Be- om endringer i verdipapirhandelloven og enkelte

stemmelsen er naermere omtalt under avsnitt 10.3 forandre lover (begrensninger i adgangen for ansatte i

an. finansinstitusjoner m.v. til & foreta handel i finansiel-

le instrumenter for egen regning).
Ikrafttredelse

Komiteen viser til sine merknader under av- l.

snitt 13 foran. | lov av 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel

gjeres fglgende endringer:
16. FORSLAG FRA MINDRETALL

_ _ § 1-5 nr. 4 skal lyde:
Forslag fra Fremskrittspartiet:

4. selskap hvor vedkommende selv eller noen som er
Forslag 1 nevnt i nr. 1, 2 eller 5, har slik innflytelse som

| forslaget til endringer i verdipapirhandelloven ~ nevntiaksjeloven og allmennaksjeloven § 1-3 an-
§ 2a-1 forste ledd siste komma tilfeyes ordlyden  netleddeller selskapsloven § 1-2 annet ledd,
«, eller periodisk,» mellom ordene «normalt» og

«har». Nytt kapittel 2a skal lyde:
S _ Kapittel 2a. Adgangen for ansatte m.v. i visse fore-
Forslag fra Sosialistisk Venstreparti: tak til & foreta egenhandel
Forslag 2 § 2a-1 Anvendelsesomrade

I lov av 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel ~ Bestemmelsene i dette kapittel gjelder ansatte i:
gjeres falgende endring: verdipapirforetak,
forvaltningsselskaper for verdipapirfond,

§ 2a-2 tredje ledd skal lyde: finansinstitusjoner,

Ansatte kan ikkje kjgpe, selge eller tegne finansi-+: fqretak som inngar i fmanskonsem med unntak av
elle instrumenter nar arbeidsgiverforetaket har truffet. €l€ndomsmeglingsselskaper og inkassoselskaper,
beslutning om kijgp, salg eller tegning av vedkom-2- Pensjonskasser, og
mende instrument, eller n&r det foreligger kundeordreéb. Postbanken BA, Norges Kommunalbank, Statens
pa vedkommende instrument. Dette gjelder til dagen Neerings- og distriktsutviklingsfond, Husbanken,
etter at handelen er giennomfart. Farste punktum gjel-  Folketrygdfondet, Norges Bank, Statens Bankin-
der ikke dersom den ansatte ikke kjente til, og heller ~ vesteringsfond og Statens Banksikringsfond,
ikke burde ha kjent til, at det forel& slik beslutning SOm normalt har innsyn i eller arbeider med investe-

PonE

eller kundeordre. ringstjenester eller forvaltning av finansielle instru-
menter for foretaket eller foretakets kunders regning.
Forslag 3 Departementet kan i forskrift bestemme at be-

stemmelsene i dette kapittel skal gjelde for andre an-
satte som arbeider med forvaltningen av offentlige
midler og ansatte i offentlige institusjoner som driver
. finansieringsvirksomhet, enn de som er nevnt i farste
§ 2a-3 tredje ledd farste punktum skal lyde: ledd nr. 6_9

Ansatte i verdipapirforetak kan ikke handle for Bestemmelsene i 88 2a-2 til 2a-6 gjelder tilsva-
egen regning med finansielle instrumenter dersonrende for ansatte i norske filialer av foretak med ho-
den ansatte vet eller burde vite at verdipapirforetakevedsete i en annen E@S-stat, nar det gjelder handel
vil offentliggjere en analyse eller rapport om utstedermed finansielle instrumenter som er notert pa norsk
av vedkommende instrument som vil kunne fa inn-bgrs eller utstedt av et norsk foretak.

I lov av 19. juni 1997 nr. 79 om verdipapirhandel
gjeres falgende endring:
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Departementet kan gjgre unntak fra 88 2a-2 og  Ansatte i verdipapirforetak som arbeider med
2a-3 for ansatte i filial av norsk foretak, dersom detteeller pa annen mate har kjennskap til innholdet av en
anses ngdvendig for foretaket pa grunn av konkurrananalyse eller rapport kan ikke handle for egen reg-
semessige hensyn. Unntak kan bare gjgres der de aning med finansielle instrumenter dersom den ansatte
satte er omfattet av eventuelle tilsvarende regler iveteller burde vite at verdipapirforetaket vil offentlig-
vertsstaten. Det kan ikke gjgres unntak for handel medj2re en analyse eller rapport om utsteder av vedkom-
finansielle instrumenter som er notert p& norsk bgrsmende instrument som vil kunne fa innvirkning pa
eller utstedt av et norsk foretak. kursen pd instrumentet ved offentliggjering. Forbudet

gjelder fire uker fgr offentliggjaringen, og frem til of-
§ 2a-2 Generelle regler om ansattes egenhandel  fentliggjering er skjedd. _ o

Ansatte kan ikke utstede eller handle for egen reg-  Ansatte i verdipapirforetak kan ikke tre inn i avta-
ning med finansielle instrumenter som nevnt i § 1-2€ med verdipapirforetakets oppdragsgivere.
annet ledd nr. 4 til 7. Dette gjelder likevel ikke ervery Bestemmelsen i 8 9-3 tredje ledd gjelder tilsva-
av opsjoner p& aksjer i arbeidsgiverforetaket nar op-ende for ansatte i verdipapirforetak.
sjonene er utstedt av foretaket. Andre finansielle in- . .
strumenter, med unntak av andeler i verdipapirfond,8 284 Krav til habilitet
kan avhendes tidligst 12 m&neder etter ervervet. Ansatte mé ikke delta i beslutninger i arbeidsgi-

Ansatte kan ikke finansiere erverv av finansielle Verforetaket om kjap, salg eller tegning av finansielle
instrumenter ved 1&n som er opptatt med sikkerhet [nStrumenter som er utstedt av et selskap som vedkom-
egne finansielle instrumenter. Ansatte kan ikke selggende leder, eller har ledende stilling i, eller hvor

finansielle instrumenter vedkommende ikke eier ellev¢dkommende er medlem av styret eller bedriftsfor-
I&ne finansielle instrumenter. samlingen. Ansatte ma heller ikke delta i behandlin-

gen av noe sparsmal som har slik betydning for ved-

Ansatte kan ikke kjape, selge eller tegne ﬁnanSieIkommende selv eller nzerstaende at vedkommende ma
le instrumenter nar arbeidsgiverforetaket har truffet o ; ) X
anses for a ha en personlig eller gkonomisk seerinter-

beslutning om kjagp, salg eller tegning av vedkommenéSse  saken
de instrument, eller nar det foreligger kundeordre pa '
vedkommende instrument. Dette gjelder til dagen ety ,_ :
ter at handelen er gjennomfgrt. Fgrste punktum gjel-§ 2a-5 Rapp'orterlng av egenham:jel
der ikke dersom den ansatte ikke kjente til, og heller Ansatte i foretak som nevnt i § 2a-1 forste ledd
ikke burde ha kjent til, at det foreld slik beslutning skal umiddelbart gi melding til foretaket om enhver

eller kundeordre. Farste punktum gjelder heller ikke h@ndel for egen regning med finansielle instrumenter.
ved tegning i henhold til fortrinnsrett etter aksjeloven D€t Samme gjelder handel den ansatte har foretatt for
eller allmennaksjeloven. regning av naerstaende. Meldingen skal gis til én per-
Ansatte kan ikke kjgpe finansielle instrumenter avsonFsomteli utpekt av fto_re§ta2ketl. tarste ledd skal h

arbeidsgiverforetaket, eller selge finansielle instru- mén;cge ? msec}g;nne}/iln Klre dit?i-ls r?erts gmee Snf?ant\j/glr
menter til arbeidsgiverforetaket. Forbudet gjelder som ne\?nt i f;arstge ledd Krediétltilsynet kagn fastsette
ikke erverv av aksjer utstedt av foretaket eller remg'naermere regler om meldingens innhold, herunder at

heter til slike aksjer som er utstedt av foretaket. meldingen skal inneholde foretakets vurdering av om

Ansatte skal pa forhand opplyse motparten der-ye toreligger overtredelse av bestemmelsene om den
som handelen foretas for den ansattes egen regning,ncattes handel for egen regning.

Kredittilsynet kan i seerlige tilfeller gjgre unntak

fra bestemmelsene i farste og annet ledd. § 2a-6 Egenhandel foretatt av naerstdende og tillits-
. o valgte
§ 2a-3 Seerlige regler om ansattes egenhandel i visse Bestemmelsene i §§ 2a-2 til 2a-5 gjelder tilsva-

typer foretak o rende for styremedlem, varamedlem og observatgr i
Ansatte i forvaltningsselskap for verdipapirfond foretak som nevnti § 2a-1 ferste ledd som normalt har
kan ikke kjgpe andeler i verdipapirfond som forvaltesinnsyn i eller arbeider med investeringstjenester eller
av arbeidsgiverforetaket. forvaltning av finansielle instrumenter for foretaket
Ansatte i foretak som nevnti § 2a-1 farste ledd nreller foretakets kunders regning. Bestemmelsen i
2 til 6 kan ikke ved handel for egen regning benytte§ 2a-3 farste ledd gjelder ikke styremedlem, varamed-
verdipapirforetak som regelmessig yter investeringsdem og observatar i forvaltningsselskap for verdipa-
tienester av vesentlig omfang overfor arbeidsgiverfo-pirfond som er valgt av andelseierne.
retaket. Dette gjelder ikke ved tegning av aksjeri hen- Bestemmelsene i 88 2a-2 og 2a-3 gjelder tilsva-
hold til fortrinnsrett etter aksjeloven eller allmenn- rende for kjgp, salg eller tegning ansatte eller tillits-
aksjeloven. Kredittilsynet kan i seerlige tilfeller gjgre valgte nevnt i farste ledd foretar for regning av neer-
unntak fra bestemmelsene i dette ledd. stdende som nevnti § 1-5 nr. 1, 2 og 4. For neerstaen-
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de av ansatte eller tillitsvalgte i verdipapirforetak Il.

gjelder bestemmelsene tilsvarende for kjap, salg eller | |oy ay 24. mai 1961 nr. 1 om sparebanker gjeres
tegning som foretas av vedkommende verdipapirforefgigende endring:

tak for den neerstdendes regning. For nzerstaende av

ansatte eller tillitsvalgte i andre foretak enn verdipa- § 19 nytt fierde ledd skal lyde:

pirforetak gjelder forbudet i § 2a-3 annet ledd handel

¢ . ; dipapirforetak 3 For tillits- og tjenestemenns handel for egen reg-
or égen regning gjennom verdipapiriorétak som s ar.ning med finansielle instrumenter gjelder lov 19. juni

oppfart pa arbeidsgiverforetakets lister som nevnt 11997 nr. 79 om verdipapirhandel §§ 2a-1 til 2a-7.
§ 2a-7 tredje ledd.

§ 2a-7 Arbeidsgiverforetakets plikter | lov av 24. mai 1961 nr. 2 om forretningsbanker
Foretak som nevnt i § 2a-1 farste ledd skal faregjgres falgende endring:

lister over ansatte, styremedlemmer, varamedlemmer

og observatgrer som omfattes av bestemmelsene i dei-10 nytt tredje ledd skal lyde:

te kapittel. For tillits- og tjenestemenns handel for egen reg-
Foretakene skal ha interne regler som sikrer atning med finansielle instrumenter gjelder lov 19. juni

foretaket fagrer en effektiv kontroll med at reglene 11997 nr. 79 om verdipapirhandel 8§ 2a-1 til 2a-7.

dette kapittel overholdes.
Foretakene skal fare lister over verdipapirforetak V.

som omfattes av § 2a-3 annet ledd. | lov av 12. juni 1981 nr. 52 om verdipapirfond

gjeres fglgende endringer:
§ 7-9 farste ledd nr. 1 til 3 skal lyde:

1. kapittell og 2, § 2-9 annet ledd skal lyde:

2. 88 2a-1til 2a-6 nar det gjelder ansatte i norsk fi- For tillits- og tjenestemenns handel for egen reg-
lial av verdipapirforetak med hovedsete i en an-ning med finansielle instrumenter gjelder lov 19. juni
nen E@S-stat, 1997 nr. 79 om verdipapirhandel 88 2a-1 til 2a-7.

3. kapittel 3 til 7, . 5 :
Tredje ledd oppheves. Naveerende § 2-9 fierde ledd

Naveerende nr. 2 til 6 blir nye nr. 4 til 8. blir nytt tredje ledd.

§ 7-10 farste ledd oppheves. V.
| lov av 10. juni 1988 nr. 39 om forsikringsvirk-
Naveerende § 7-10 annet ledd blir nytt farste ledd. somhet gjares falgende endring:

Ny § 1-3a skal lyde:

§ 7-10 forste ledd nytt tredje punktum skal lyde: g 1.35 Tilitsmennsgansattesandel for egen reg-

For tillitsvalgtes og ansattes handel for egen reg- ning
ning med finansielle instrumenter gjelder § 2a-1 fjer- For tillitsmenns og ansattes handel for egen reg-
de ledd. ning med finansielle instrumenter gjelder lov 19. juni

1997 nr. 79 om verdipapirhandel 8§ 2a-1 til 2a-7.
§ 8-6 oppheves.

VI.

| lov av 10. juni 1988 nr. 40 om finansierings-
virksomhet og finansinstitusjoner gjgres falgende
endringer:

Dersom det er oppnadd vinning ved en uaktsom
eller forsettlig overtredelse av 88 2-1 farste ledd, 2-28 2-1 annet ledd nytt nr. 6 skal lyde:
forste og annet ledd, 2-3, 2-5, 262 til 2a-6,8-2til g, institusjon som omfattes av lov 10. juni 1988 nr.
8-6, 9-2, 9-3, eller 9-4 annet ledd, kan den som vinnin- 39 om forsikringsvirksomhet.
gen er tilfalt, palegges helt eller delvis a avsta denne.

§ 9-3 fjerde ledd oppheves.

§ 14-2 fagrste ledd fagrste punktum skal lyde:

§ 14-3 annet ledd nr. 1 skal lyde:

1. overtrer § 2-1 annet eller tredje ledd, § 2-2, § 2-3,
88 2a-1 til 2a-Teller § 3-1,
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Ny 8§ 3-14a skal lyde: VII.
§ 3-14aTillitsmenns og ansattes handel for egen  Loven trer i kraft fra den tid Kongen bestemmer.
regning Forskrift 11. juni 1997 nr. 593 om minstekrav til in-

For tillitsmenns og ansattes handel for egen reg_ternregler for verdipapirforetak, finansinstitusjoner
ning med finansielle instrumenter gjelder lov 19. juni M-V: 0M egenhandel i finansielle instrumenter og for-

1997 nr. 79 om verdipapirhandel §§ 2a-1 til 2a-7. skrift 6. juni 1997 om egenhandel i finansielle instru-
menter for tienestemenn i forvaltningsselskap for ver-

dipapirfond oppheves fra samme tidspunkt.

Oslo, i finanskomiteerden 23. mars 1999.

Lars Gunnar Lie, Bagrge Brende, Siv Jensen,
leder. ordfarer. sekreteer.
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