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STORTINGET

Innst. 387 L

(2021-2022)

Innstilling til Stortinget
fra finanskomiteen

Prop. 84 LS (2021-2022)

Innstilling fra finanskomiteen om endringer i
verdipapirhandelloven mv. (samleproposisjon)

Til Stortinget

1. Sammendrag
1.1 Innledning

Finansdepartementet fremmer forslag til endringer
i verdipapirhandelloven, verdipapirfondloven, AIF-lo-
ven, finansforetaksloven og hvitvaskingsloven. Endrin-
ger i verdipapirhandelloven, verdipapirfondloven og
AlF-loven foreslds for & gjennomfere E@S-rettsakter.
Det bes ogsd om Stortingets samtykke til deltakelse i en
beslutning i EOS-komiteen om innlemmelse av direktiv
(EU) 2021/338, og samtykKke til godkjennelse av E@S-ko-
miteens beslutning nr. 53/2021 av 5. februar 2021 om
innlemmelse i E@S-avtalen av direktiv (EU) 2019/1160
og forordning (EU) 2019/1156.

Utkast til E@S-komitébeslutning, E@S-komiteens
beslutning nr. 53/2021 og rettsaktene i uoffisiell norsk
oversettelse falger som trykte vedlegg til proposisjonen.

1.2 Om endringer i verdipapirhandel-
loven (gjennomfering av direktiv
(EU) 2021/338)

Finansdepartementet fremmer forslag til endringer
i verdipapirhandelloven til giennomfering av forvente-
de E@S-regler som svarer til europaparlaments- og rads-
direktiv (EU) 2021/338 av 16. februar 2021. Direktivet er
en del av EUs «Capital Markets Recovery Package», ved-

tatt pa bakgrunn av covid-19-pandemien. Endringsdi-
rektivet gjor endringer i direktiv 2014/65/EU (MiFID II)
som foranlediger endringer i verdipapirhandelloven.
Formalet er blant annet 4 lette pa enkelte av de admi-
nistrative byrdene ved handel i finansielle instrumenter
og & stimulere varederivatmarkedene. I proposisjonen
bes det videre om samtykke til & delta i en kommende
beslutning i EQS-komiteen om innlemmelse av direktiv
(EU) 2021/338 i E@S-avtalen, jf. Grunnloven § 26 annet
ledd. Det vises til proposisjonen kapittel 2.

1.3 Om endringer i verdipapirfond-
loven og AlF-loven (gjennom-
foring av to rettsakter om
grensekryssende distribusjon og
markedsfering av fond mv.)

I denne delen av proposisjonen foreslas det lovreg-
ler som vil gjennomfare E@S-regler som svarer til euro-
paparlaments- og radsdirektiv (EU) 2019/1160 om end-
ringer i UCITS-direktivet og AIFM-direktivet om grense-
kryssende distribusjon av fond («endringsdirektivet»),
samt gjennomfering av europaparlaments- og radsfor-
ordning (EU) 2019/1156 om forenklet grensekryssende
distribusjon av fond, og regler som endrer EuSEF-for-
ordningen, EuVECA-forordningen og PRIIPS-forord-
ningen («endringsforordningen»). Direktivet og forord-
ningen ble vedtatt 20. juni 2019 i EU som en del av arbei-
det med kapitalmarkedsunionen. Forordningen har
som sitt fremste formal ytterligere a styrke prinsippene
som gjelder for markedsforing av kollektive investe-
ringsfond grensekryssende i EU. De to rettsaktene méa
ses i sammenheng.



Departementet foreslar at disse reglene om grense-
kryssende distribusjon av fond, markedssonderinger og
oppher av markedsfering gjennomferes i norsk rett.
Gjennomfering av reglene krever endringer i lov
25.november 2011 nr. 44 om verdipapirfond (verdipa-
pirfondloven) oglov 20. juni 2014 nr. 28 om forvaltning
av alternative investeringsfond (AIF-loven). Lovforsla-
gene vil delvis harmonisere regler i disse lovene, og del-
vis gjennomfare nye regler.

Et felles mél for AIFM- og UCITS-direktivene er &
sikre et likt utgangspunkt mellom foretak og a fjerne re-
striksjoner pa fri bevegelighet av andeler i kollektive in-
vesteringsfondi det felleseuropeiske markedet samtidig
som investorbeskyttelsen sikres. De nye reglene har
som hensikt a viderefore dette ved & redusere regulato-
riske barrierer ved grensekryssende distribusjon av
fond i EU og a sorge for en mer helhetlig praktisering av
det sdkalte passport-systemet og notifiseringsprosedy-
rer mellom nasjonale kompetente myndigheter.

De nye reglene omfatter blant annet presisering av
adgang til og vilkar for & drive aktivitet som ikke regnes
som markedsforing (markedssonderinger). Dette gjor at
fondsforvaltere godkjent etter EQS-regelverket enklere
kan foreta undersgkelser av markeder i andre E@S-land
for & se etter mulige investorer. Det innferes flere be-
stemmelser som ytterligere skal bedre investorbeskyt-
telsen, blant annet krav ved opphgr av grensekryssende
markedsforing og krav om fasiliteter der fond tilbys
ikke-profesjonelle investorer.

Fordi det er hoy grad av europeisk integrasjon pa fi-
nansmarkedsomradet, er det uheldig om det gjelder et
annet regelverk i Norge enn i EU pa dette omradet. Ulike
regler vil kunne fgre til byrder for norske markedsaktg-
rer. Departementet viser til at reglene i hovedsak vil fore
til forenklinger for bransjen og styrke eksisterende re-
gelverk. Det vises til proposisjonen kapittel 3.

E@S-komitébeslutning i uoffisiell norsk oversettel-
se, og uoffisiell norsk oversettelse av rettsaktene som er
omfattet av EQS-komitébeslutningen, falger som trykte
vedlegg.

1.4 OmrettelseiAlF-loven § 3-9 annet
ledd

AlF-loven § 3-9 regulerer likviditetsstyring for alter-
native investeringsfond. Finanstilsynet gjorde departe-
mentet oppmerksom pa en utilsiktet uklarhet i AIF-lo-
ven § 3-9 annet ledd. Finanstilsynet utarbeidet et hg-
ringsnotat om retting som departementet sendte pa hg-
ring. Det kom ingen heringsinnspill med merknader i
heringen. Det vises til proposisjonen kapittel 4.
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1.5 Om oppfelging av Finanstilsynets
arbeidsgrupperapport 9. oktober
2020 om temaer utenfor bank-
pakken

En arbeidsgruppe ledet av Finanstilsynet utarbeidet
12020 en rapport som foreslo regelverksendringer i for-
bindelse med gjennomfering av EUs bankpakke. I til-
legg foreslo arbeidsgruppen enkelte andre endringer i
finansforetaksloven, som ikke gjaldt bankpakken. To av
forslagene folges opp her.

Det farste forslaget gar ut pa & oppheve et krav om
meldeplikt for finansforetak ved konserninterne enga-
sjementer (1n, garantier) som utgjor mer enn fem pro-
sent av finansforetakets ansvarlige kapital, fordi melde-
plikten kommer i tillegg til et generelt krav i regelverket
om at alle eksponeringer (inkl. konserninterne 1&n og
garantier) pa mer enn ti prosent av finansforetakets an-
svarlige kapital skal rapporteres til Finanstilsynet.

Det andre forslaget innebzrer at finansforetakslo-
vens krav til god forretningsskikk i § 13-5 fjerde ledd
gjores gjeldende ogsa for finansforetak etablert i E@S
som driver direkte grensekryssende virksomheti Norge.
Kravet gjelder i dag for norske finansforetak og for filia-
ler av finansforetak etablerti E@S. Det er hensiktsmessig
og kan styrke norske bankkunders stilling at kravet gja-
res eksplisitt gjeldende for foretak som driver grense-
kryssende virksomhet i Norge.

I hgringen ga Finans Norge innspill til forslagene,
hvor de generelt stilte seg positive til de foreslatte juste-
ringene. I forslaget til proposisjonstekst har Finansde-
partementet i hovedsak sluttet seg til de foreslatte juste-
ringene. Det vises til proposisjonen kapittel 5.

1.6 Om foreldelsesfristen i hvit-
vaskingsloven

Gjeldende hvitvaskingslov, som tradte i kraft
1. oktober 2018, innferte regler om administrative sank-
sjoner, nermere bestemt regler om overtredelsesgebyr
og ledelseskarantene. Reglene omfattet blant annet en
foreldelsesfrist for ileggelse av overtredelsesgebyr. Fris-
ten ble satt til to &r etter at en overtredelse er opphert.
Fristen avbrytes ved at tilsynsmyndigheten sender for-
handsvarsel om vedtak eller fatter vedtak om overtre-
delsesgebyr.

Hvitvaskingsloven har né virket i noe over tre ar. For
a sikre at tilsynsmyndighetene i praksis kan folge opp
overtredelser av loven pa en effektiv mate, foreslar de-
partementet i proposisjonen at foreldelsesfristen for a
ilegge overtredelsesgebyr forlenges fra to til fem ar. Det
vises til proposisjonen kapittel 6.
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2. Komiteens merknader

Komiteen, medlemmene fra Arbeider-
partiet, Lise Christoffersen, Frode
Jacobsen, lederen Eigil Knutsen, May Britt
Lagesen, Tellef Inge Mogrland og Mona
Nilsen, fra Heyre, Tina Bru, Mahmoud
Farahmand, Heidi Nordby Lunde og Helge
Orten, fra Senterpartiet, Kjerstin Weoyen
Funderud, Geir Pollestad og Per Martin
Sandtreen, fra Fremskrittspartiet, Hans
Andreas Limi og Roy Steffensen, fra Sosia-
listisk Venstreparti, Kari Elisabeth Kaski,
fra Redt, Marie Sneve Martinussen, fra
Venstre, Sveinung Rotevatn, fra Miljgpar-
tiet De Gronne, Lan Marie Nguyen Berg, og
fra Kristelig Folkeparti, Kjell Ingolf
Ropstad, viser til at endringer i verdipapirhandel-
loven mv. (samleproposisjon) behandles i denne
innstillingen. Samtykke til deltakelse i en beslutning i
E@S-komiteen om innlemmelse i E@S-avtalen av
direktiv (EU) 2021/338, og samtykKke til godkjennelse av
E@S-komiteens beslutning nr. 53/2021 om innlem-
melse i E@S-avtalen av direktiv (EU) 2019/1160 og
forordning (EU) 2019/1156, behandles i Innst. 388 S
(2021-2022).

Komiteen viser til at Finansdepartementet i den-
ne proposisjonen fremmer forslag til endringer i verdi-
papirhandelloven for gjennomfering av forventede
E@S-regler som svarer til europaparlaments- og radsdi-
rektiv (EU) 2021/338 av 16. februar 2021.

Komiteen viser til at direktivet er en del av EUs
«Capital Markets Recovery Package», vedtatt pd bak-
grunn av covid-19-pandemien. Endringsdirektivet gjor
endringeri direktiv 2014/65/EU (MiFID II) som foranle-
diger endringer i verdipapirhandelloven. Formalet er
blant annet a lette pd enkelte av de administrative byr-
dene ved handeli finansielle instrumenter og & stimule-
re varederivatmarkedene.

Komiteens flertall, alle unntatt medlemmene
fra Sosialistisk Venstreparti og Redt, viser videre til at
det overordnede mélet med «Capital Markets Recovery
Package» er & fjerne ungdvendig byrakrati og innfere
noye tilpassede tiltak som anses & ville kunne bidra ef-
fektivt til 8 dempe den gkonomiske uroen. Endringene
gjores for & fremme pkonomisk gjeninnhenting i EU et-
ter covid-19-pandemien, men er i hovedsak permanen-
te. I fortalen til direktivet beskrives at det er vesentlig &
stotte gjeninnhentingen etter det gkonomiske sjokket
pafert av pandemien gjennom malrettede endringer i
finansmarkedsreguleringen. Gjeldende norsk regelverk
ma endres for & gjennomfore forventede E@S-regler
som svarer til endringsdirektivet, og for at norske virk-

somheter kan nyte godt av de samme lettelsene som er
innferti EU.

Flertallet slutter seg med dette til regjeringens
lovforslag om endringer i verdipapirhandelloven mv.
(samleproposisjon), som foruten nevnte endringer i
verdipapirhandelloven, innebzrer endringer i verdipa-
pirfondloven, AlF-loven, finansforetaksloven og
hvitvaskingsloven.

Komiteens medlemmer fra Sosialistisk
Venstreparti og Redt viser til egne merknader til
S-delen av denne sakeniInnst. 388 S (2021-2022).Dis-
se medlemmer gar mot & innlemme EU-direktiv
2021/338 i EQS-avtalen. Av samme grunner gar disse
medlemmer mot a vedta endringene i verdipapir-
handelloven som gjennomfgrer direktivet.

Disse medlemmer viser til Forbrukerradets to
heringsinnspill til direktiv 2021/338. For det forste me-
ner Forbrukerradet at «vilkarene for a gjore unntak fra
hovedregelen kan underkommuniseres i de generelle
avtalebetingelsene eller kommuniseres pé en slik mate
at forbrukerne ikke er klar over at praksisen er et unntak
fra hovedregelen», og at det foreliggende lovforslaget
kan apne for ytterligere muligheter for 4 tilslare kostna-
deriforkant av transaksjoner. Forbrukerradet anbefalte
at den foreslatte unntaksregelen bare blir brukt der det
har blitt gitt aktivt samtykke. For det andre mener For-
brukerradet at analysedekning av selskaper med relativ
lav markedsverdi kan skape interessekonflikter mellom
analyseselskapet og verdipapirforetaket pa den ene si-
den og verdipapirforetakets kunde pa den andre, og at
denne typen analyser har en tendens til & tjene verdipa-
pirforetakets interesser pa bekostning av kunden. De
mener vi med de foreslatte endringene risikerer en gjen-
opptakelse av praksisen der fondsmeglere leverte «gra-
tis» analyser i bytte mot handelsvolum og kurtasje.
Disse medlemmer peker pd at Forbrukerradetsinn-
spill ikke har blitt tatt til folge i lovforslaget.

3. Komiteens tilrading

Komiteens tilrading fremmes av en samlet komité,
med unntak av], som fremmes av medlemmene i komi-
teen fra Arbeiderpartiet, Hayre, Senterpartiet, Frem-
skrittspartiet, Venstre, Miljgpartiet De Grgnne og Kris-
telig Folkeparti.

Komiteen har for gvrig ingen merknader, viser
til proposisjonen og rar Stortinget til 4 gjore folgende

vedtak til lov

om endringer i verdipapirhandelloven mv. (samlepro-
posisjon)



I
Ilov 29.juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel gjgres fol-
gende endringer:

§ 2-4 nytt niende ledd skal lyde:
(9) Med landbruksvarederivater menes varederiva-
ter som gjelder produkter nevnt i:
1. artikkel 1 og vedlegg I del I til XX og XXIV/1 til forord-
ning (EU) nr. 1308/2013, eller
2. vedleggItil forordning (EU) nr. 1379/2013.

Navarende niende ledd blir nytt tiende ledd.

§ 9-3 annet ledd nr. 7 bokstav b skal lyde:

b) den som yter investeringstjenester, unntatt handel
for egen regning, i varederivater eller utslippskvoter
eller derivater pa slike, til kundene eller leverande-
rene av sin hovedvirksomhet, forutsatt:

i) atdette for hvert av disse tilfellene, pa individu-
elt niva og pa samlet niv4, er en tilknyttet virk-
somhet til deres hovedvirksomhet pa konsern-
plan,

ii) atdisse personene ikkeinngdriet konsern som
har som hovedvirksomhet d yte investeringstje-
nester etter direktiv 2014/65/EU, d utfore en
aktivitet nevntivedlegg I til direktiv 2013/36/EU
eller & opptre som prisstiller for varederivater,

iii) atdisse personene ikke driver med hgyfrekvent
algoritmehandel, jf. § 9-22, og

iv) atdisse personene pd anmodning opplyser
Finanstilsynet om grunnlaget for at de anser at
deres virksomhet etter bokstava og b er en til-
knyttet virksomhet til deres hovedvirksomhet,

§ 9-19 nytt femte ledd skal lyde:

(5) Kravenei forste til tredje ledd ogi § 10-9 annet og
tredje ledd gjelder ikke ndr det ytes investeringstjenester
knyttet til obligasjoner som ikke bestdr av andre derivater
enn en skadeslasklausul, og heller ikke for finansielle in-
strumenter som markedsfores eller distribueres uteluk-
kende til kvalifiserte motparter. Med skadeslosklausul
menes en klausul som soker d beskytte investoren ved d
sikre at utstederen, ved fortidig innlesning av en obliga-
sjon, er forpliktet til G betale ihendehaveren av obligasjo-
nen et belop som tilsvarer summen av gjeldende nettover-
di av de resterende forventede kupongbetalinger frem til
forfall, og deninnlgste obligasjonens hovedstol.

Naveerende femte ledd blir nytt sjette ledd.

Ny § 10-1a skal lyde:
§ 10-1a Format for informasjon til kunden

(1) All informasjon som et verdipapirforetak er for-
pliktet til d gi til kunder eller potensielle kunder etter dette
kapittelet, skal gis i elektronisk format. En ikke-profesjo-
nell kunde eller potensiell ikke-profesjonell kunde kan li-
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kevel kreve d motta informasjonen i papirformat
vederlagsfritt.

(2) Verdipapirforetaket skal opplyse ikke-profesjo-
nelle kunder og potensielle ikke-profesjonelle kunder om
adgangen til @ motta informasjon i papirformat. For ek-
sisterende ikke-profesjonelle kunder som mottar infor-
masjon i papirformat, skal verdipapirforetaket gi et var-
sel pd minimum dtte uker om at informasjon heretter vil
gis i elektronisk format med mindre kunden i lgpet av
varslingsperioden ber om atinformasjon fortsatt skal gis i
papirformat.

(3) Med elektronisk format menes ethvert varig medi-
um som ikke er papir. Med varig medium menes enhver
innretning som gjor en kunde i stand til d lagre opplysnin-
ger som er rettet personlig til denne kunden, og pd en slik
mdte at dennei framtiden kan fd tilgang til opplysningene
i en periode som er tilstrekkelig for opplysningenes for-
mdl, og gjor det mulig d gjenskape de lagrede opplysnin-
geneiuendret form.

§ 10-10 nytt syvende ledd skal lyde:

(7) Dersom transaksjonsavtalen inngds ved fjern-
kommunikasjon, kan informasjon om kostnader og geby-
rer gis pd et varig medium uten ugrunnet opphold etter at
det er inngdtt avtale dersom
1. bruken av fjernkommunikasjonsmiddelet forhindret

foretaketid giinformasjonen tidligere,

2. kunden har samtykket til @ motta informasjon om
kostnader og gebyrer uten ugrunnet opphold etter at
transaksjonen er utfort,

3. verdipapirforetaket har gitt kunden anledning til d
utsette transaksjonen for d motta informasjon om
kostnader og gebyrer pd et varig medium pd forhdnd,
o8

4. verdipapirforetaket har gitt kunden tilbud om d fa
informasjonen over telefon pd forhdnd.

Navarende syvende til tiende ledd blir nytt attende til
ellevte ledd.

Nytt attende og niende ledd skal lyde:

(8) Opplysninger etter forste til syvende ledd skal gis
iforstielig form og pé en slik mate at kunder og potensi-
elle kunder har en rimelig mulighet til a forsta arten av
og risikoen forbundet med investeringstjenesten og de
finansielle instrumentene som tilbys, og pa denne bak-
grunn vere i stand til 4 fatte en informert investerings-
beslutning. Opplysningene kan gisi et standardisert for-
mat.

(9) Kravene til opplysninger etter forste til dttende
ledd gjelder ikke ndr en investeringstjeneste tilbys som
en del av et finansielt produkt som er underlagt infor-
masjonskrav etter finansavtaleloven.
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§ 10-12 nytt femte og sjette ledd skal lyde:

(5) Forste ledd omfatter ikke levering av analyse fra
entredjepart til verdipapirforetak som yter portefaljefor-
valtning eller andre investeringstjenester eller tilknyttede
tjenester til kunder dersom
1. det er inngdtt en avtale mellom verdipapirforetaket

og analyseleverandgren for ytelsen av utforelses-

eller analysetjenestene, som identifiserer den delen
av kombinerte gebyrer eller felles betalinger for utfo-
relsestjenester og analyse som knytter seg til analyse,

2. verdipapirforetaket informerer sine kunder om felles
betalinger for utforelsestjenester og analyse foretatt
overfor en tredjepart som leverer analyse, og

3. analysen som de kombinerte gebyrene eller fellesbe-
talingene knytter seg til, gjelder utstedere med en
markedsverdi som i de siste 36 mdnedene forut for

ytelsen av analysetjenesten ikke oversteg et belop i

norske kroner som svarer til 1 milliard euro, uttrykt

ved kursverdien ved drets utgang for de drene de er
eller var notert, eller ved egenkapital for de regn-
skapsdrene de ikke er eller var notert.

(6) Med analyse etter femte ledd menes analysemate-
riale eller -tjenester vedrarende ett eller flere finansielle
instrumenter eller andre aktiva, eller utstedere eller po-
tensielle utstedere av finansielle instrumenter, eller ved-
rorende en bestemt neering eller marked slik at det gir ut-
trykk for synspunkter om finansielle instrumenter, aktiva
eller utstedere innenfor vedkommende ncering eller mar-
ked. Analyse omfatter ogsd materiale eller tjenester som
uttrykkelig eller pd andre mdter anbefaler eller foresldr
en investeringsstrategi og gir en begrunnet vurdering av
den gjeldende eller fremtidige verdien eller prisen av fi-
nansielle instrumenter eller aktiva, eller som pd annen
mdteinneholder analyse og genuin innsikt og trekker kon-
klusjoner basert pd ny eller eksisterende informasjon som
kan brukes til 4 informere en investeringsstrategi, og som
kan veere egnet til d tilfore verdi til avgjorelsene verdipa-
pirforetaket treffer pd vegne av kunder som belastes for
analysen.

Naveerende femte ledd blir nytt syvende ledd.

§ 10-15 annet til syvende ledd skal lyde:

(2) Ndr det ytes investeringsrdadgivning eller portefol-
jeforvaltning som innebcerer bytte av finansielle instru-
menter, skal verdipapirforetaket innhente ngdvendige
opplysninger om kundensinvesteringer og analysere kost-
nadene og nytten ved byttet av finansielle instrumenter.
Ved ytelse av investeringsrddgivning skal verdipapirfore-
taket informere kunden om hvorvidt nytten ved byttet av
finansielle instrumenter er storre enn kostnadene byttet
medforer. Med bytte av finansielle instrumenter menes d
selge et finansielt instrument og kjope et annet eller d uto-
veenretttil d foreta en endring somgjelder et eksisterende
finansielt instrument.

(3) Et verdipapirforetak skal nar det yter andre in-
vesteringstjenester enn investeringsradgivning eller
portefpljeforvaltning, spke a innhente opplysninger om
kundens eller den potensielle kundens kunnskap og er-
faring fra det aktuelle investeringsomradet. Foretakets
underspkelser skal sette deti stand til & vurdere om den
patenkte investeringstjenesten eller det patenkte inves-
teringsproduktet er hensiktsmessig for kunden. Dersom
en pakke av tjenester eller produkter sammensatt etter
§ 10-10 tiende ledd er aktuell, skal foretaket vurdere om
den samlede pakken er hensiktsmessig.

(4) Hvis verdipapirforetaket vurderer at inves-
teringstjenesten eller investeringsproduktet ikke er
hensiktsmessig etter tredje ledd, skal kunden eller den
potensielle kunden advares om dette. Dersom kunden
eller den potensielle kunden velger a ikke gi opplysnin-
ger som verdipapirforetaket plikter & innhente, eller gir
ufullstendige opplysninger, skal foretaket advare om at
dette gjor at foretaket ikke kan vurdere hva som er hen-
siktsmessig for vedkommende.

(5) Tredje og fjerde ledd gjelder ikke nar verdipapir-
foretaket yter investeringstjenester som utelukkende
bestar av mottak, formidling og utforelse av ordre, med
eller uten tilknyttede tjenester, forutsatt at felgende vil-
kar er oppfylt:

1. tjenestene gjelder finansielle instrumenter som
ikke er komplekse,

2. tjenestene ytes pa kundens eller den potensielle
kundens initiativ,

3. kunden eller den potensielle kunden underrettes
klart om at verdipapirforetaket ikke har plikt til &
vurdere hensiktsmessigheten av instrumentet eller
tjenesten, og at den investorbeskyttelsen som
denne plikten medferer dermed ikke er til stede, og

4. verdipapirforetaket etterlever kravene til handte-
ring av interessekonflikter etter § 10-2.

(6) Unntaket etter femte ledd gjelder ikke nar det
ytes kreditt etter § 2-6 nr. 2 som overstiger tidligere inn-
vilget kredittramme.

(7) Advarsler etter fjerde ledd kan gis i et standardi-
sert format.

Navzerende syvende ledd blir nytt attende ledd.

§ 10-20 tredje ledd skal lyde:

(3) Departementet kan fastsette utfyllende forskrif-
ter til bestemmelsen her, og kan i forskrift fastsette tids-
begrensede unntak fra forste ledd.

§ 10-23 forste ledd skal lyde:

(1) Verdipapirforetak med tillatelse til a yte tjenes-
ter som nevnti§ 2-1 forste ledd nr. 1 til 3, kan medvirke
til eller gjennomfere transaksjoner med kvalifiserte
motparter uten & overholde kravene etter § 10-9, § 10-
10,88 10-11til§ 10-17,§ 10-19,§ 10-20 og § 10-21 forste



ledd i forbindelse med disse transaksjonene eller til-
knyttede tjenester som er direkte relatert til disse trans-
aksjonene.

Ny § 10-23 a skal lyde:
§ 10-23 a Tjenesteyting overfor profesjonelle kunder

(1) Kravene i § 10-10 femte ledd gjelder ikke for tje-
nester som ytes til profesjonelle kunder, med unntak for
investeringsrddgivning og portefoljeforvaltning.

(2) Kravene i § 10-15 annet ledd og § 10-17 annet
ledd gjelder ikke for tjenester som ytes til profesjonelle
kunder, med mindre kunden har informert verdipapir-
foretaket pd et varig medium om sitt gnske om d fortsette
d veere beskyttet av disse kravene. Verdipapirforetak skal
ha et register over slike kundemeddelelser.

§ 15-1 skal lyde:
§ 15-1 Fastsettelse av posisjonsgrenser

(1) Finanstilsynet skal etablere og anvende klare
kvantitative grenser for hvor stor nettoposisjon en fy-
sisk eller juridisk person til enhver tid kan inneha i vare-
derivater som handles pd norske handelsplasser og gko-
nomisk likeverdige OTC-kontrakter (posisjonsgrenser)
dersom disse varederivatene enten er landbruksvarederi-
vater eller anses som kritiske eller vesentlige. Et varederi-
vat skal anses som kritisk eller vesentlig dersom den dpne
balansen er pd minimum 300 000 lotsi gjennomsnitt over
en periode pa ett dr. Den dpne balansen er summen av
alle nettoposisjonene til sluttposisjonsholderne. Posi-
sjonsgrensene skal etableres og anvendes for 4 motvirke
markedsmisbruk og for & opprettholde ordnede pris-
dannelses- og oppgjersvilkar. Finanstilsynet skal ikke
etablere posisjonsgrenser for varederivater som er omset-
telige verdipapirer som nevnt i §2-4 forste ledd
nummer 3.

(2) Posisjonsgrensene skal etableres pa grunnlag av
alle posisjoner som innehas av en fysisk eller juridisk
person eller pd dennes vegne samlet pa konsernniva.

(3) Det skal etableres posisjonsgrense for hvert en-
kelt landbruksvarederivat og for hvert enkelt kritisk eller
vesentlig varederivat som handles pa handelsplass og
gkonomisk likeverdige OTC-kontrakter basert pa en
serskilt beregningsmetode. Beregningsmetoden an-
vendes for a fastsette posisjonsgrenser for spotmaneden
og for andre maneder basert pa egenskaper ved deriva-
tet og markedet for den underliggende varen.

(4) Finanstilsynet skal vurdere og eventuelt endre
posisjonsgrenser ved vesentlige endringer i den tilgjen-
gelige mengden underliggende vare eller antallet dpne
posisjoner, eller ved annen vesentlig endring i markedet.

(5) Finanstilsynet kan i serlige tilfeller fastsette
strengere posisjonsgrenser enn det som folger av bereg-
ningsmetoden etter tredje ledd med utfyllende forskrif-
ter, dersom dette er objektivt begrunnet og forholds-
messig. Tilsynsmyndigheten skal ved fastsettelse av
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strengere posisjonsgrenser ta hensyn til det konkrete
markedets likviditet og hvor velfungerende det er. Den
strengere posisjonsgrensen skal offentliggjeres pa Fi-
nanstilsynets nettsider og gjelder maksimalt i seks ma-
neder fra dagen den ble offentliggjort. Den strengere po-
sisjonsgrensen kan fornyes for perioder pa inntil seks
maneder av gangen. Dersom den strengere posisjons-
grensen ikke blir fornyet etter utlgpet av seksmaneders-
perioden, utlgper den automatisk.

(6) Tilsynsmyndighet for handelsplass i annet EQS-
land fastsetter posisjonsgrenser for varederivater som
handles pa handelsplass i vedkommende E@S-land og
gkonomisk likeverdige OTC-kontrakter.

(7) Ndr varederivater som er basert pd samme under-
liggende, og som deler de samme egenskapene, er handlet
pd handelsplasser i flere EQS-land, skal tilsynsmyndighe-
ten for handelsplassen med det stgrste handelsvolumet
idisse varederivatene (sentral tilsynsmyndighet) fastset-
te en felles posisjonsgrense som skal anvendes ved all
handeli dem dersom de er
1. landbruksvarederivater som handles i betydelige

volumer pd handelsplasser iflere EQS-land, eller
2. kritiske eller vesentlige varederivater.

(8) Ingen skal inneha posisjoner i varederivatkon-
trakter som overstiger posisjonsgrenser etablert av til-
synsmyndigheten etter forste, sjette eller syvende ledd
ogisamsvar med direktiv 2014/65/EU artikkel 57.

(9) Det kan sgkes om unntak fra kravet etter dttende
leddi folgende tilfeller:

1. Ikke-finansielle foretak kan sgke om unntak for
posisjoner som pa en objektivt malbar mate redu-
serer risikoene direkte knyttet til foretakets forret-
ningsvirksomhet.

2. Finansielle foretak som inngdr i et overveiende kom-
mersielt konsern og som opptrer pd vegne av et ikke-
finansielt foretak som er del av det samme konsernet,
kan sgke om unntak for posisjoner som pd en objek-
tivt mdlbar mdte reduserer risikoene direkte knyttet
til det ikke-finansielle foretakets forretningsvirksom-
het. Med overveiende kommersielt konsern forstds
ethvert konsern der hovedvirksomheten verken er d
yte investeringstjenester etter direktiv 2014/65/EU, d
utfore en aktivitet nevnt i vedlegg I til direktiv 2013/
36/EU eller d opptre som prisstiller for varederivater.

3. Finansielle og ikke-finansielle motparter kan soke
om unntak for posisjoner som pd en objektivt mdlbar
madte er et resultat av transaksjoner inngdtt for d opp-
fylle forpliktelser til d tilfore likviditet pd en handels-
plass, forutsatt at disse forpliktelsene er satt av myn-
digheter i samsvar med EU-rett eller med nasjonal
rett eller av handelsplasser.

(10) Departementet kan fastsette utfyllende for-
skrifter til bestemmelsen her.
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§ 15-2 forste og annet ledd skal lyde:

(1) Et verdipapirforetak eller en markedsoperatgr
som driver en handelsplass der det handles varederiva-
ter, skal foreta kontroll av posisjonshandteringen. Som
ledd i denne kontrollen skal handelsplassen ha myndig-
hettil &

1. overvake personers dpne posisjoner,

2. fa opplysninger, herunder all relevant dokumenta-
sjon, fra personer om
a) storrelsen pa og formalet med en inngdtt posi-

sjon eller eksponering,

b) reelle eller underliggende eiere,

c) eventuelle avtalte ordninger om samhandling,

0g

d) eventuelle tilknyttede eiendeler eller forpliktel-

ser i det underliggende markedet,

3. kreve at en person midlertidig eller varig avslutter
eller reduserer en posisjon og ensidig treffe egnede
tiltak for & sikre at posisjonen avsluttes eller reduse-
res dersom personen ikke etterkommer kravet, og

4. kreve at en person midlertidig tilbakeforer likvidi-
tet til markedet til avtalt pris og i avtalt omfang for a
redusere virkningen av en stor eller dominerende
posisjon.

(2) Myndigheten til d fa opplysninger, herunder all re-
levant dokumentasjon, etter forste ledd nr. 2 skal ogsd
omfatte posisjoner i varederivater som er basert pd sam-
me underliggende, og som deler de samme egenskapene
pd andre handelsplasser ogiokonomisk likeverdige OTC-
kontrakter dersom de holdes gjennom medlemmer eller
deltakere.

Névarende annet til fjerde ledd blir nytt tredje til femte
ledd.

§ 15-3 forste til fjerde ledd skal lyde:

(1) Et verdipapirforetak eller en markedsoperatgr
som driver en handelsplass der det handles varederiva-
ter, utslippskvoter eller derivater med utslippskvoter
som underliggende, skal rapportere posisjoner pa fol-
gende mate:

1. Dersom antall personer og deres dpne posisjoner
overskrider en minstegrense, skal verdipapirforeta-
ket eller markedsoperatgren offentliggjore en
ukentlig rapport om de samlede posisjonene som
innehas av de forskjellige kategoriene av personer
som nevnt i femte ledd, for de forskjellige varederi-
vatene eller utslippskvotene eller derivater av slike
som handles pd deres handelsplasser. Rapporten
skal angi:

a) antallet lange og korte posisjoner per kategori,

b) endringer i posisjonene siden forrige rapport,

c) prosentandelen av det samlede antallet &pne

posisjoner for hver kategori, og

d) antallet personer som innehar en posisjon i
hver kategori.

2. Den ukentlige rapporten skal sendes til Finanstilsy-
net og Den europeiske verdipapir- og markedstil-
synsmyndighet.

3. Verdipapirforetaket eller markedsoperatgren skal
minst daglig gi Finanstilsynet en fullstendig over-
sikt over posisjoner som innehas av alle personer pa
den bergrte handelsplassen, herunder medlem-
mene og deres kunder.

(2) Et verdipapirforetak som handler varederivater,
utslippskvoter eller derivater med utslippskvoter som
underliggende utenfor en handelsplass, skal minst dag-
lig gi tilsynsmyndigheten til handelsplassen der varede-
rivatene, utslippskvotene eller derivatene med ut-
slippskvoter som underliggende handles, en fullstendig
oversikt over sine posisjoner, herunder posisjoner som
innehas av kundene og kundenes kunder igjen ned til
sluttkundenivg, i
1. nevnte instrumenter som handles pa en handels-

plass i de tilfeller der dette er relevant, og
2. iekonomisk likeverdige OTC-kontrakter.

For posisjoner i varederivater der det er fastsatt en
felles posisjonsgrense etter § 15-1 syvende ledd, skal over-
sikten nevntiforste punktumistedet sendes til den sentra-
le tilsynsmyndigheten.

(3) Medlemmer pa regulert marked, deltakere pa
multilaterale handelsfasiliteter og kunder av organiser-
te handelsfasiliteter skal minst dagligrapportere folgen-
de til verdipapirforetaket eller markedsoperatgren som
driver handelsplassen:

1. opplysninger om sine egne posisjoner som innehas
gjennom kontrakter som handles pd denne han-
delsplassen, og

2. opplysninger om posisjonene som innehas av kun-
dene og kundenes kunder ned til sluttkundeniva.

(4) Pliktene etter forste til tredje ledd gjelder ikke for
de varederivatene som er omsettelige verdipapirer som
nevnti§ 2-4 forste ledd nr. 3.

Navearende fjerde til sjette ledd blir nytt femte til syven-
de ledd.

II
Ilov 25.november 2011 nr.44 om verdipapirfond gjgres
folgende endringer:

Ny § 1-8 skal lyde:
§ 1-8 Forordning om grensekryssende distribusjon av
fond

Forordning (EU) 2019/1156 om grensekryssende dis-
tribusjon av fond gjelder pa tilsvarende madte for forvalt-



ningsselskap for UCITS-fond som er omfattet av forord-
ningens anvendelsesomrdde, jf. AIF-loven § 1a-5.

§ 3-2 femte ledd skal lyde:

(5) Forvaltningsselskapet skal informere Finanstil-
synet og myndigheten i vertslandet skriftlig for det gjen-
nomferer endringer i det som tidligere er opplyst. Der
det er etablert filial, skal informasjon om endring gis
minst én médned for endringen gjennomferes. Dersom
endringen i en filial medforer at forvaltningsselskapet
ikke vil overholde loven, skal Finanstilsynet innen 15 vir-
kedager fra komplett melding er mottatt, informere for-
valtningsselskapet om at endringen ikke kan iverksettes,
samt informere myndigheten i vertslandet. Dersom for-
valtningsselskapet likevel gjennomforer endringen, skal
Finanstilsynet iverksette nodvendige tiltak og uten ugrun-
net opphold informere vertslandet.

§ 9-2 skal lyde:
§ 9-2 Markedsforing av norske UCITS i annen EQS-stat

(1) Forvaltningsselskap som gnsker & markedsfagre
norske UCITS i annen E@S-stat skal gi Finanstilsynet
melding om dette. Som vedlegg til meldingen skal folge
siste versjon av fondets vedtekter, prospekt og ngkkel-
informasjon, i tillegg til fondets siste arsrapport og
eventuell halvarsrapport. Vedleggene skal utarbeides pa
et sprak som tillates i vertslandet. Meldingen skal inne-
holde informasjon om de fasiliteter som skal tilbys i de
stater der fondet skal markedsfores, jf. § 9-3 tredje og fjer-
de ledd, og nedvendige opplysninger for d kunne kreve
inn gebyrer, herunder fakturaadresse.

(2) Finanstilsynet skal senest ti arbeidsdager etter at
komplett melding er mottatt, oversende denne og en
bekreftelse pa at fondet er et UCITS til vedkommende
myndigheter i vertslandet. Finanstilsynet skal straks un-
derrette forvaltningsselskapet om oversendelsen. For-
valtningsselskapet kan starte markedsfgringen fra dette
tidspunktet.

(3) Forvaltningsselskapet skal holde oppdaterte og
oversatte dokumenter som nevnt i forste ledd elektron-
isk tilgjengelig.

(4) Forvaltningsselskapet skal gi Finanstilsynet og
vedkommende myndighet i vertslandet melding om
endringer i dokumentene minst én mdned for endringe-
ne gjennomfpres, og opplyse hvor dokumentene er
elektronisk tilgjengelig. Endringer i hvordan fondet
markedsfares, eller endringer vedrgrende andelsklas-
ser, kan ikke gjennomfgres for vedkommende myndig-
hetivertslandet har fatt skriftlig melding om det fra for-
valtningsselskapet. Dersom endringen medforer at loven
ikke overholdes, skal Finanstilsynet innen 15 virkedager
fra komplett melding er mottatt, informere forvaltnings-
selskapet om at endringen ikke kan iverksettes, samt in-
formere myndigheten i vertslandet. Dersom endringen li-
kevel gjennomfores, skal Finanstilsynet iverksette nod-
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vendige tiltak, herunder, om nedvendig, forby markeds-
foring av fondet, og uten ugrunnet opphold informere
vertslandet om tiltakene.

(5) Departementet kan i forskrift gi utfyllende regler
om melding og bekreftelse som nevnt i denne paragraf-
en. Ved markedsfering etter denne paragraf gjelder ikke
§ 8-5. Departementet kan i forskrift gi nermere regler
om pa hvilket sprak melding og bekreftelse kan utfor-
mes.

§ 9-3 skal lyde:
§ 9-3 Markedsforing av utenlandske UCITS i Norge

(1) UCITS etablert i en annen E@S-stat kan mar-
kedsfores i Norge etter at vedkommende myndighet i
fondets hjemland har oversendt Finanstilsynet melding
om markedsfgring. Meldingen skal vedlegges en bekref-
telse pa at fondet er et UCITS, og siste versjon av fondets
vedtekter, prospekt, ngkkelinformasjon, siste &rsrap-
port og eventuell halvarsrapport.

(2) Fondet skal gi melding til Finanstilsynet om end-
ringer i dokumenter som nevnt i fgrste ledd samtidig
som det skal opplyses hvor dokumentene er elektronisk
tilgjengelig. Fondet skal i tillegg gi skriftlig melding til
Finanstilsynet for det gjennomferes endringer i hvor-
dan fondet markedsferes eller vedrgrende andelsklas-
ser.

(3) Fondet skal ha fasiliteter som sikrer at det kan
foretas tegninger, utbetalinger til andelseierne, innlgsnin-
ger og eventuelt gjenkjop av andelerisamsvar med denne
lov og vedtekter, prospekt, nokkelinformasjon, periodiske
rapporter og annen informasjon fra fondet. Ordningene
skal fungere som kontaktpunkt for Finanstilsynet.

(4) Investor skal gis informasjon om hvordan tegnin-
ger skal kunne foretas, og hvordan innlgsningskrav, og
eventuelt krav om gjenkjop av andeler, vil bli utbetalt.
Fondet skal videre sorge for at investor fdr informasjon
om prospekt, nokkelinformasjon, drs- og deldrsrapporter,
kunngjering av kurser og eventuell annen periodisk infor-
masjon. Denne informasjonen skal sammen med mar-
kedsferingsdokumentasjon vcere tilgjengelig for investo-
rene, herunder som kopier.

(5) Kundeklager skal kunne fremsettes pd norsk og
behandlesisamsvar med de ordninger forvalter har etab-
lerti samsvar med regelverketihjemlandet. Andelseierne
skal gis god informasjon om klageadgang.

(6) Salg av andeler i verdipapirfondet og tilbud av
andre tjenester i Norge ma skje direkte fra hovedkonto-
ret til forvalteren av verdipapirfondet, gjennom et re-
presentasjonskontor i Norge eller giennom forvalt-
ningsselskap med tillatelse etter §§ 2-1, 3-3 eller 3-4,
kredittinstitusjon med rett til & drive finansieringsvirk-
somhet i Norge, forsikringsselskap med rett til & drive
forsikringsvirksomhet i Norge eller verdipapirforetak
med rett til & yte investeringstjenester i Norge. Dersom
tjenestene tilbys av tredjeparter, skal dette folge av en
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skriftlig avtale som spesifiserer hvilke tjenester som ikke
utgves av fondet, og som sikrer at tredjeparten mottar all
relevant informasjon og dokumenter.

(7) Ved markedsfering etter denne paragraf gjelder
ikke § 8-5. Departementet kan i forskrift gi nermere
regler om pa hvilket sprak melding, bekreftelse og gvri-
ge dokumenter med etterfolgende endringer kan utfor-
mes. I tillegg kan det fastsettes nermere regler om infor-
masjonsplikt utover det som folger av denne paragraf-
en.

(8) Unntaketisyvende ledd gjelderikke for fasiliteter.
Disse skal tilbys pd norsk og fremgd av et varig medium.
Fasilitetene kan tilbys elektronisk.

§ 9-4 forste ledd nr. 5 skal lyde:
5. kravene til fasiliteter som folger av § 9-3 tredje og fjerde
ledd, er oppfylt, og

Ny § 9-5 a skal lyde:
§ 9-5 a Opphgr av markedsforing av utenlandske UCITS
iNorge

(1) Ved oppher av markedsforing av utenlandske
UCITS i Norge, herunder av en andelsklasse, skal det
fremsettes tilbud om vederlagsfri innlgsning til samtlige
andelseiere i Norge. Tilbudet md veere offentlig tilgjenge-
lig i minimum 30 virkedager, og gis til alle andelseiere
med kjent identitet, enten direkte eller gjennom tredje-
parter. Informasjon om avvikling av markedsforingen
md gjores offentlig kjent pd egnet mdte, herunder ved
bruk av elektronisk kommunikasjon.

(2) Informasjonen som skal gis etter forste ledd, skal
gis pd norsk og tydelig angi konsekvensene for andelseier-
neved d forbliinvestert i fondet.

(3) Direkte og indirekte tilbud om investering i fondet
skal opphare senest pd tidspunktet for oversendelse av
melding om oppher av markedsforing fra vedkommende
myndighet i fondets hjemland til Finanstilsynet. Avtaler
med tredjeparter om distribusjon av verdipapirfondsan-
deler skal veere endret eller terminert senest pd samme
tidspunkt.

(4) Etter avregistrering skal gjenvcerende andelseiere
i fondet motta informasjon som angitt i lovens kapittel 8
med forskrifter.

Ny § 9-6 skal lyde:
§ 9-6 Melding om avregistrering av markedsforing av nor-
ske UCITS i annen E@S-stat

(1) Oppher av markedsforing av norske UCITS, her-
under av en andelsklasse, i en annen EQS-stat skal meldes
til Finanstilsynet. Meldingen skal inneholde informasjon
somviser at krav tilsvarende det som folger av § 9-5 a for-
ste, annet og tredje ledd, er oppfylt.

(2) Finanstilsynet skal innen 15 virkedager fra kom-
plett melding er mottatt, oversende meldingen til vedkom-
mende myndighet i de stater der markedsforingen skal
opphore. Finanstilsynet skal uten ugrunnet opphold in-

formere forvaltningsselskapet om at melding om opphor
av markedsforing er videresendt.

(3) Direkte og indirekte tilbud om investering i fondet
skal opphgre i det aktuelle landet senest pd tidspunktet
for Finanstilsynets oversendelse av opphersmelding etter
annet ledd. Avtaler med tredjeparter om distribusjon av
verdipapirfondsandeler skal veere endret eller terminert
senest pd samme tidspunkt.

(4) Forvaltningsselskapet skal sorge for at eventuelle
gjenveerende andelseiere og Finanstilsynet mottar den in-
formasjon som kreves etter artikkel 68 til 82 samt artikkel
94 i direktiv 2009/65/EF.

§ 11-6 forste ledd ny nr. 3 skal lyde:
3. Forordning (EU) 2019/1156 om grensekryssende dis-
tribusjon av fond artikkel 4.

§ 12-3 forste ledd skal lyde:

(1) Finanstilsynet kan gi verdipapirfond som mar-
kedsfores i henhold til § 9-3, palegg om retting dersom
markedsforingen uteves i strid med § 9-3 tredje til dtten-
deleddeller § 9-5a.

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

§ 1-2 bokstav | og ny bokstav m skal lyde:

) ikke-profesjonell investor: ikke-profesjonell kunde
som nevnt i verdipapirhandelloven § 10-7

m) markedssondering: direkte eller indirekte informa-
sjon om investeringsstrategier eller investeringsideer
fraforvalter, eller pd dennes vegne, til potensielle pro-
fesjonelle investorer som er hjemmehgrende i en
E@S-stat, for d teste interessen for et alternativt inves-
teringsfond eller en andelsklasse som ikke er meldt
for markedsfaring i investorens hjemstat eller som
ikke er etablert. Markedssondering kan ikke utgjore
et tilbud om investering i eller lede til en plassering i
det alternative investeringsfondet.

Ny § 1a-5 skal lyde:
§ 1a-5 Gjennomforing av forordning om grensekryssende
distribusjon av fond

(1) E@S-avtalen vedlegg 1X forordning (EU) 2019/
1156 om tilrettelegging for distribusjon over landegrense-
ne av innretninger for kollektiv investering og om endring
av forordning (EU) nr. 345/2013, (EU) nr. 346/2013 og
(EU) nr. 1286/2014, gjelder som norsk lov med de endrin-
ger og tillegg som folger av vedlegg IX, protokoll 1 til avta-
len og avtalen for gvrig.

(2) Ndr det i loven her vises til forordning om grense-
kryssende distribusjon av fond, menes forordningen slik
dentil enhvertid er gjennomfort og endret etter forste eller
tredje ledd.
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(3) Departementet kan fastsette utfyllende forskrifter
til bestemmelsen her og i forskrift gjore endringer i, her-
under fastsette unntak fra, bestemmelsene gjennomfort i
forste ledd til giennomfaring av Norges forpliktelser etter
E@S-avtalen.

§ 3-9 skal lyde:
§ 3-9 Likviditetsstyring

(1) Forvalteren skal for hvert alternativt investerings-
fond den forvalter, bortsett fra for lukkede fond som ikke
kan benytte seg av finansiell giring, ha et hensiktsmessig
system for likviditetsstyring og retningslinjer for d overvad-
ke likviditetsrisikoen for fondet og for d sikre at likviditets-
profilen til fondets investeringer svarer til fondets forplik-
telser. Forvalteren skal regelmessig, bdde i normale og
ekstraordincere situasjoner, foreta stresstester som gjor
det mulig for forvalteren d vurdere og d overvdke fonde-
nes likviditetsrisiko.

(2) Forvalteren skal for hvert alternativt investerings-
fond den forvalter, sorge for at investeringsstrategien, lik-
viditetsprofilen og innlgsningsadgangen stemmer over-
ens.

(3) Departementet kan i forskrift gi nermere regler
om likviditetsstyring.

Overskriften i kapittel 6 skal lyde:
Kapittel 6. Markedsfering mv.

§ 6-2 skal lyde:
§ 6-2 Markedsforing i andre EQS-stater av alternative in-
vesteringsfond etablerti EQS

(1) En forvalter med tillatelse etter § 2-2 skal gi mel-
ding til Finanstilsynet for forvalteren starter markedsfeo-
ring av alternativt investeringsfond under forvaltning
som er etablert i Norge eller annen E@S-stat til profesjo-
nelle investoreri en annen E@S-stat enn Norge. Meldin-
gen skal vaere pa engelsk og inneholde opplysninger
som nevnt i § 6-1 forste ledd. I tillegg skal meldingen
inneholde en angivelse av hvilken E@S-stat fondet skal
markedsferes i, og informasjon om hvordan fondet skal
markedsfares. Meldingen skal ogsd inneholde ngdvendi-
ge opplysninger for d kunne kreve inn gebyrer, herunder
fakturaadresse.

(2) Finanstilsynet skal innen 20 virkedager etter at
fullstendig melding er mottatt, videresende meldingen
til tilsynsmyndighetene i de stater der fondet skal mar-
kedsferes. Finanstilsynet skal vedlegge en bekreftelse pa
at forvalteren har tillatelse til & forvalte fond med fon-
dets investeringsstrategi. Meldingen skal bare videre-
sendes dersom forvalterens virksomhet og forvaltning
avfondet er i samsvar med loven. Finanstilsynet skal un-
derrette forvalteren om at melding er videresendt. For-
valteren kan starte markedsforingen av fondet nér slik
underretning er mottatt. Dersom fondet er etablerti en
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annen E@S-stat, skal ogsa fondets hjemstatsmyndighet
underrettes om markedsforingstillatelsen

(3) § 6-1 tredje ledd forste, annet og fjerde punktum
og fjerde ledd gjelder tilsvarende. Dersom forvalterens
virksomhet eller forvaltningen av fondet etter endring-
en er i samsvar med loven, skal Finanstilsynet innen én
madned informere forvalterens vertsstat. Dersom end-
ringen vil medfere at forvalterens virksomhet eller for-
valtningen av fondet ikke vil veere i samsvar med nasjo-
nal lovgivning som gjennomferer Europaparlamentets
og radets direktiv 2011/61/EU, skal Finanstilsynet innen
15 virkedager informere forvalteren om at endringen
ikke ma iverksettes, samt informere tilsynsmyndigheten i
vertsstaten. Dersom endringen likevel giennomfores, skal
Finanstilsynet iverksette nodvendige tiltak, herunder om
nodvendig forby markedsfering av fondet, og uten ugrun-
net opphold informere vertslandet om tiltakene.

Ny § 6-6 a skal lyde:
§ 6-6 a Markedssondering
(1) Enforvalter kan foreta markedssondering etter de
regler som folger av denne paragraf og § 6-7, uten at fon-
det er meldt for markedsforing etter § 6-1 eller § 6-2. For-
valter kan benytte verdipapirforetak, tilknyttede agenter
av verdipapirforetak, kredittinstitusjoner, forvaltnings-
selskaper eller andre forvaltere av alternative investe-
ringsfond til 4 utfore markedssonderinger. Kravene til
markedssondering gjelder tilsvarende for disse foretake-
ne.
(2) Informasjon som benyttes ved markedssonderin-
gen, skal ikke
a) vcere tilstrekkelig til at potensielle investorer kan for-
plikte segtil d investere i fondet,
b) utgjore tegningsdokument eller lignende, heller ikke i
form av utkast, eller
¢) utgjore stiftelsesdokument, prospekt eller tilbudsdo-
kument til et alternativt investeringsfond som ikke er
etablert.

(3) Utkast til prospekt og tilbudsdokument kan ikke
veere sd fullstendig at investorer kan treffe en investerings-
beslutning. Utkast skal tydelig angi at dokumentasjonen
ikke utgjor tilbud eller invitasjon til d tegne andeler, og at
den er ufullstendig og kan endres.

(4) Forvalteren skal sgrge for at investorer ikke erver-
ver andeler i fondet i forbindelse med markedssonderin-
ger. Investorer som er kontaktet i forbindelse med mar-
kedssondering, kan kun erverve andeler i fondet etter at
fondet er meldt for markedsforing etter § 6-1 eller § 6-2.

(5) Enhver tegning fra investorer i fond som har veert
gjenstand for markedssondering, eller i fond som er etab-
lert som folge av markedssonderingen, skal inntil 18 md-
neder etter at markedssonderingen startet, regnes som re-
sultat av markedsforing, og krever forutgdende melding
etter relevante bestemmelser i denne loven § 6-1 0g § 6-2.
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(6) Markedssonderingen skal dokumenteres pd en
slik mdte at Finanstilsynet kan kontrollere at reglene om
markedssondering er fulgt.

(7) Dersom et alternativt investeringsfond tidligere
har veert markedsforti en annen EQS-stat etter § 6-2, kan
en forvalter ikke utfore markedssondering for det samme
fondet eller fond med lignende investeringsstrategier i den
aktuelle staten for 36 mdneder etter at melding om opp-
hor av markedsfpring ble sendt etter § 6-9 annet ledd.

(8) Forvaltere etablert i tredjeland kan ikke foreta
markedssondering i Norge. Det kan heller ikke foretas
markedssondering i Norge av et fond som enten er etab-
lerteller planlegges etablertiet tredjeland, eller av norske
tilforingsfond til slike fond.

Ny § 6-7 skal lyde:
§ 6-7 Melding om markedssondering

(1) Forvalter skal sende Finanstilsynet melding om
markedssondering innen to uker etter oppstart. Meldin-
gen skal angi i hvilke medlemsstater og i hvilken periode
markedssonderingen skal foregd. Meldingen skal inne-
holde en kortfattet beskrivelse av markedssonderingen,
herunder investeringsstrategier eller ideer, og en eventuell
liste over aktuelle alternative investeringsfond eller an-
delsklasser.

(2) Finanstilsynet skal uten ugrunnet opphold infor-
mere tilsynsmyndighetene i eventuelle andre EQS-stater
der det skal foretas markedssonderinger. Forvalter skal
pd anmodning gi ytterligere opplysninger om markeds-
sonderingen.

Ny § 6-8 skal lyde:

§ 6-8 Opphgr av markedsforing i Norge av alternative in-
vesteringsfond etablerti EQS som forvaltes av forvalter
etablertiannen EQS-stat

(1) Ved oppher av markedsforing av et alternativt in-
vesteringsfond etablert i EQS som forvaltes av forvalter
etablert i annen E@S-stat, skal det fremsettes individuelt
tilbud om vederlagsfri innlasning eller gjenkjop av ande-
ler til alle investorer i Norge med kjent identitet, enten di-
rekte eller giennom tredjeparter. Dette gjelder ikke for al-
ternative investeringsfond som ikke gir andelseierne inn-
losningsrett og europeiske langsiktige investeringsfond.
Tilbudet md vcere fremsatt og offentlig tilgjengelig i mini-
mum 30 virkedager. Informasjon om avvikling av mar-
kedsforingen md gjores kjent pd egnet mdte, herunder ved
bruk av elektronisk kommunikasjon.

(2) Direkte og indirekte tilbud om investering i fondet
skal opphere senest pd tidspunktet for Finanstilsynets
oversendelse av melding som nevnti § 6-7 annet ledd. Av-
taler med tredjeparter om distribusjon av fondsandeler
skal veere endret eller terminert senest pd samme tids-
punkt.

(3) Gjenveerende investorer i fondet skal motta infor-
masjon som nevnt i lovens kapittel 4 med forskrifter.
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Ny § 6-9 skal lyde:

§ 6-9 Melding om oppher av markedsforing av alternati-
ve investeringsfond i andre EQS-stater som forvaltes av
forvalter etablerti Norge

(1) Oppher av markedsforing av alternative investe-
ringsfond markedsfort i andre EQS-stater skal meldes til
Finanstilsynet. Meldingen skal inneholde informasjon
somviser at krav tilsvarende det som folger av § 6-8 forste
og annet ledd, er oppfylt.

(2) Finanstilsynet skal innen 15 virkedager fra kom-
plett melding etter forste ledd er mottatt, oversende mel-
dingen til vedkommende myndighet i de stater der mar-
kedsforingen skal opphere. Finanstilsynet skal uten
ugrunnet opphold informere forvalteren om at markeds-
foringen er avregistrert og at meldingen er videresendt.

(3) Direkte og indirekte tilbud om investering i fondet
skal opphare senest pd tidspunktet for Finanstilsynets
oversendelse av opphorsmelding etter annet ledd. Avtaler
med tredjeparter om distribusjon av fondsandeler skal
veere endret eller terminert senest pd samme tidspunkt.

(4) Forvalteren skal sorge for at eventuelle gjenvce-
rende investorer i fondet mottar informasjon som nevnt i
artikkel 22 og 23 i Europaparlamentets og rddets direktiv
2011/61/EU.

Overskriften i kapittel 7 skal lyde:

Kapittel 7. Markedsfering mv. av alternative investe-
ringsfond som ikke er nasjonale fond til ikke-profesjo-
nelle investorer

Ny § 7-1 a skal lyde:
§ 7-1 a Markedssondering

(1) Med markedssondering menes i dette kapittelet
aktivitet som definert i § 1-2 bokstav m, foretatt overfor
ikke-profesjonelle investorer. Markedssonderinger kan
bare foretas dersom AIF-et eller investeringsstrategien for
et slikt er ment d skulle kunne markedsfores til ikke-profe-
sjonelle investorer.

(2) En forvalter med tillatelse i Norge eller en annen
E@S-stat kan drive markedssonderingi Norge dersom vil-
kdrene i denne bestemmelsen er oppfylt. Forvalter kan
benytte verdipapirforetak, tilknyttede agenter av verdi-
papirforetak, kredittinstitusjoner, forvaltningsselskaper
eller andre forvaltere av alternative investeringsfond til d
utfore markedssonderinger pd sine vegne. Kravene til
markedssondering gjelder tilsvarende for disse foretake-
ne.

(3) Forvalter skal sende Finanstilsynet melding om
markedssondering innen to uker etter oppstart. Meldin-
gen skal inneholde en kortfattet beskrivelse av markeds-
sonderingen, herunder investeringsstrategier eller ideer,
og en eventuell liste over aktuelle alternative investerings-
fond eller andelsklasser.

(4) Informasjon som benyttes ved markedssonderin-
gen, skal ikke
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a) vcere tilstrekkelig til at potensielle investorer kan for-
plikte seg til d investere i fondet,

b) utgjore tegningsdokument eller lignende, heller ikke i
form av utkast, eller

¢) utgjore stiftelsesdokument, prospekt eller tilbudsdo-
kument til et alternativt investeringsfond som ikke er
etablert.

(5) Utkast til prospekt og tilbudsdokument kan ikke
veere sd fullstendig at investorer kan treffe en investerings-
beslutning. Utkast skal tydelig angi at dokumentasjonen
ikke utgjor tilbud eller invitasjon til d tegne andeler, og at
den er ufullstendig og kan endres.

(6) Forvalteren skal sorge for at investorer ikke erver-
ver andeler i fondet i forbindelse med markedssonderin-
ger. Investorer som er kontaktet i forbindelse med mar-
kedssondering, kan kun erverve andeler i fondet etter at
fondet er tillatt markedsfort etter § 7-1.

(7) Enhver tegning fra investorer i fond som har veert
gjenstand for markedssondering, eller i fond som er etab-
lert som folge av markedssonderingen, skal inntil 18 md-
neder etter at markedssonderingen startet, regnes som re-
sultat av markedsforing, og krever tillatelse etter § 7-1.

(8) Dersom et alternativt investeringsfond tidligere
har veert markedsfortien annen EQS-stat etter § 7-1, kan
en forvalter ikke utfore markedssondering for det samme
fondet eller fond med lignende investeringsstrategier i den
aktuelle staten for 36 mdneder etter at melding om opp-
her av markedsforing ble sendt.

(9) Forvaltere etablert i tredjeland kan ikke foreta
markedssondering i Norge. Det kan heller ikke foretas
markedssondering av et fond som enten er etablert eller
planlegges etablert i et tredjeland, eller av norske tilfo-
ringsfond til slike fond.

§ 7-4 forste punktum skal lyde:

Rddgivning, markedsforing og markedssondering
knyttet til alternative investeringsfond til ikke-profesjo-
nelle investorer skal dokumenteres.

Ny § 7-6 skal lyde:
§ 7-6 Fasiliteter

(1) Ved markedsfpring av alternative investerings-
fond til ikke-profesjonelle investorer skal forvalter tilby
fasiliteter som sikrer at det kan foretas tegninger, utbeta-
linger til andelseierne, innlgsninger og eventuelt gjenkjop
av andeler i fondet i samsvar med fondsdokumentasjo-
nen. Fasilitetene skal fungere som kontaktpunkt for Fi-
nanstilsynet.

(2) Forvalter skal sorge for at investorer gis informa-
sjon om hvordan tegninger skal kunne foretas og hvordan
innlgsningskrav, og eventuelt krav om gjenkjop av ande-
ler, vil bli utbetalt. Forvalter skal videre sorge for at inves-
torene far den informasjon som kreves i forvalterens
hjemland og som folger av det d veere investor i fondet.
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Pliktig informasjon etter kapittel 4 skal gjores tilgjengelig
for investorene, herunder ved kopier.

(3) Tjenester rettet mot investorer i Norge md ytes di-
rekte fra hovedkontoret til forvalter, gjennom et represen-
tasjonskontor i Norge, giennom en forvalter av alternati-
ve investeringsfond eller gjennom et verdipapirforetak
med rett til d yte de aktuelle tjenestene i Norge. Dersom
tjenestene tilbys av tredjeparter, skal dette folge av skrift-
lig avtale som spesifiserer hvilke tjenester som ikke utoves
av fondet, og som sikrer at tredjeparten mottar all rele-
vant informasjon og dokumenter.

(4) De tjenester som skal tilbys investorene etter den-
ne bestemmelsen, skal tilbys pd norsk og fremgad av et va-
rigmedium. Tjenesten kan tilbys elektronisk.

Ny § 7-7 skal lyde:

§ 7-7 Oppher av markedsforing i Norge av alternative in-
vesteringsfond etablerti EQS som forvaltes av forvalter
etablert i annen EQ@S-stat

(1) Ved opphgr av markedsforing av et alternativt in-
vesteringsfond etablert i EQS som forvaltes av forvalter
etablert i annen E@S-stat, skal det fremsettes individuelt
tilbud om vederlagsfri innlosning eller gjenkjop av ande-
ler til alle investorer i Norge med kjent identitet, enten di-
rekte eller gijennom tredjeparter. Dette gjelder ikke for al-
ternative investeringsfond som ikke gir andelseierne inn-
losningsrett og europeiske langsiktige investeringsfond.
Tilbudet md veere fremsatt og offentlig tilgjengelig i mini-
mum 30 virkedager. Informasjon om avvikling av mar-
kedsforingen md gjores kjent pd egnet mdte, herunder ved
bruk av elektronisk kommunikasjon.

(2) Oppher av markedsforing skal meldes til Finans-
tilsynet. Direkte ogindirekte tilbud om investeringifondet
skal opphare senest pd tidspunktet for slik meddelelse.
Avtaler med tredjeparter om distribusjon av fondsande-
ler skal veere endret eller terminert senest pd samme tids-
punkt.

(3) Gjenvcerende investorer i fondet skal motta infor-
masjon som nevnt i lovens kapittel 4 med forskrifter.

§ 8-1 fjerde ledd nytt fjerde punktum skal lyde:

Dersom endringen vil medfore at forvalterens virk-
somhet eller forvaltningen av fondet ikke vil veere i sam-
svar med nasjonal lovgivning som gjennomforer Europa-
parlamentets ogrddets direktiv 2011/61/EU, skal Finans-
tilsynet innen 15 virkedager informere forvalteren om at
endringen ikke md iverksettes.

§ 9-6 forste ledd bokstav e og ny bokstav f) skal lyde:

e) pengemarkedsfondsforordningen artikkel 6, 9 til
21, 23 til 34 og 36,

f) forordning (EU) 2019/1156 om grensekryssende dis-
tribusjon av fond artikkel 4.
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§ 10-2 forste ledd skal lyde:

(1) Finanstilsynet kan gi en forvalter som driver
virksomhet, herunder markedsfering, etter § 6-3, § 6-4,
§ 6-5,§ 6-8,§ 7-1,§ 7-7 eller § 8-2, pilegg om retting, her-
under oppher av virksomhet her i landet, dersom virk-
somheten drives i strid med lov eller forskrift.

1\
I lov 10. april 2015 nr. 17 om finansforetak og finans-
konsern gjores folgende endringer:

§ 5-5 tredje ledd skal lyde:

For grensekryssende virksomhet her i riket fra en
annen EQS-stat gjelder kapittel 1 samt bestemmelsene i
§ 9-1 annet og tredje ledd, § 9-2, §§ 9-4 til 9-6, § 12-27,

13

§ 13-5 fjerde ledd, §8§ 16-5 til 16-9, § 16-11, §§ 16-13 til
16-16, § 22-1 og § 22-2, tilsvarende.

§ 18-4 forste ledd annet punktum oppheves.

\Y
Ilov 1.juni 2018 nr. 23 om tiltak mot hvitvasking og ter-
rorfinansiering skal § 49 syvende ledd forste punktum
lyde:
Adgangen til & ilegge overtredelsesgebyr foreldes
fem ar etter at overtredelsen har opphaert.

VI
1. Loven gjelder fra den tid Kongen bestemmer. Kon-
gen kan sette i kraft ulike deler av loven og de
enkelte bestemmelsene til forskjellig tid.
2. Departementet kan gi n@rmere overgangsregler.

Oslo, i finanskomiteen, den 24. mai 2022

Eigil Knutsen

leder

Mona Nilsen

ordferer
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