1 Innledning og bakgrunn

1.1 Formal og virkeomride

| henhold til lov av 12. juni 1981 nr. 52 (verdipapirfondloven) § 6-4 ferste ledd skal

forvaltningssel skap for verdipapirfond fere et register over eierne av andeler i de fond sel skapet
forvalter. Frem til 2002 var det bare adgang til &registrere reelle eiere av verdipapirfondsandeler,
men i forbindelse med vedtagelsen av lov om registrering av finansielle instrumenter av 5. juli 2002
nr. 64 (verdipapirregisterloven) ble det, i verdipapirfondloven § 6-4 fjerde ledd, 3pnet for at "En
forvalter kan fores inn i den fortegnelse som nevnt i forste ledd i stedet for andelseier etter ncermere

regler gitt av kongen”.

Forvalterregistrering innebager at en annen enn reell eier av et finansielt instrument innfares i
akgeeierregister, andelseierregister eler verdipapiregister. Frem til vedtagelsen av
verdipapirregisterloven var det bare utenlandske akgeciere i norske allmennaksjesel skaper som pa
visse vilkdr hadde adgang til forvalterregistrering, jf. lov av 13. juni 1997 nr. 45 om
allmennaksjesel skaper (allmenaksjeloven) § 4-10. Begrunnelsen for at det ble 3pnet for
forvalterregistrering i verdipapirregister ogi verdipapirfonds andel seierregister var at utenlandske
investorer kan finne det byrdefullt & orientere seg i et fremmed marked og et fremmed rettsystem,
og at det for disse ville ha stor betydning & kunne overlate de praktiske forholdene knyttet til
investeringer i norske finansielle instrumenter til en forvalter. Det ble ogsa lagt vekt pa at det var
adgang til forvalterregistrering i flere andre land, og at investorer satte pris pa anonymiteten
forvalterregistrering gir. Det blei tillegg vist til at adgang til forvalterregistrering for nordmenn
kunne vazre et virkemiddel mot kapitalflukt, under henvisning til gkt internasjonalisering og
nordmenns adgang til &forvalterregistrere sineinvesteringer i utlandet.

Hensynenetil et effektivt verdipapirmarked, markedets og allmennhetens behov for informasjon om
eierforhold til/kontroll av selskaper og hensynet til effektiv skattekontroll av norske borgere taler pa
den annen side imot en adgang til forvalterregistrering av finansielle instrumenter.
Verdipapirhandellovens regler om innsidehandel, meldepliktsregler og kursmanipulasjon omfatter
imidlertid kun noterte finansielle instrumenter og gjelder sdledesi hovedsak ikke
verdipapirfondsandeler. Forvalterregistrering av verdipapirfondsandeler medfarer heller ikke at man
ikke far innsyn i eierforholdenei selskaper av betydning for samfunnet. Nar det gjelder registrering
av eierskap til verdipapirfondsandeler er det derfor farst og fremst hensynet til bekjempelse av
skatteunndragel se og hvitvasking av penger som gj@r seg gjeldende.

For divareta disse hensynene var det behov for & gi nemere regler om adgangen til & sta oppfert
som forvalter i verdipapirfonds andel selerregister. Som en fglge av lovendringene som ble
giennomfart ved vedtagel sen av verdipapirregisterloven ble det derfor utarbeidet forskrift om
forvalterregistrering i verdipapirfonds andel seierregister. Forskrift 18. desember 2003 nr. 1638 om
forvalterregistrering i verdipapirfonds andelseierregister (Forvalterforskriften) tradte i kraft 1.
januar 2004 og har senere blitt endret ved forskrift 19. juni 2006 nr. 649. Forvalterforskriften
regulerer tillatelsetil & sta oppfart som forvalter i verdipapirfonds andelseierregister.
Hovedsynspunktet bak Forvalterforskriften er at det skal vaare samsvar mellom den reelle eier av
verdipapirfondsandelene og den som star oppfert som eier av andelenei verdipapirfonds
andelseierregister. Der det ikke er samsvar skal dette merkes ved at det opprettes en forvalterkonto
og forvalteren holder rede paidentiteten til sluttkunden. Forvalterforskriften sikrer at forvalter
registrerer opplysninger om andelseier og nedfeller en plikt for forvalter til &gi offentlige
myndigheter de opplysninger myndighetene har en legitim interesse av afa. Videre inneholder
forskriften sankgonshjemler som skal bidratil at forvalter overholder opplysningsplikten.



1.2 Uklarheter ved Forvalterforskriften

Kredittilsynet har blitt gjort oppmerksom pa enkelte sider ved Forvalterforskriften som hevdes &
péfare norske forvaltningssel skaper for verdipapirfond vanskeligheter med a selge andeler i sine
verdipapirfond i andre land, badei - og utenfor EGS-omradet. Det anfares at Forvalterforskriften
har en konkurransehemmende effekt i relagon til utenlandske distributerer, som anser det byrdefullt
askulle forholde seg til regelverket ved omsetning av norske verdipapirfondsandeler.
Finansdepartementet har ved brev 30. juni 2009 bedt Kredittilsynet om & vurdere om
Forvalterforskriften bar endres. | det fal gende skisseres de problemstillinger som ssalig gjer seg
gieldende og Kredittilsynets vurderinger knyttet til disse.

2 Behov for forskriftsendring

2.1 Ulike plikter for forvalter avhengig av andelseieres skatteplikt til Norge - § 5 tredje ledd
Forvalterforskriftens ordlyd er uklar nar det gjelder hvilke registrerings- og rapporteringsplikter
forvalter har dersom andelseieren ikke er skattepliktig til Norge. | henhold til forskriften § 4 farste
ledd annet punktum plikter forvalter aregistrere opplysninger som fremgar av forskrift 22.
desember 2003 nr. 1779 om levering av kontrolloppgaver fraforvaltningssel skaper og
verdipapirsentralen til ligningsmyndighetene § 3 og 8 4. Videre regulerer forskriften 8 5 forvalters
opplysningsplikt til myndighetene. | 8§ 5 tredje ledd er det formulert et unntak fraforvalters
opplysningsplikt for andelseiere som ikke er skattepliktige til Norge.

Det fremgar av brev 16. desember 2008, hvor Finansdepartementet slutter seg til Kredittilsynets
tolkningsuttalelse av 25. november 2008, at unntaket i § 5 tredje ledd ogsa gjelder forvalters
registreringsplikt etter § 4 farste ledd annet punktum. Bestemmelsene det henvisestil lister sdledes
opp flere opplysninger som ikke kreves fart for andel seiere som ikke er skattepliktige til Norge.
Forvalterforskriften ma dermed suppleres med en lite tilgjengelig tolkningsuttalelse (pa norsk)
vedregrende bestemmel ser som er aktuelle for utenlandske forvaltere. Nar uttalelsen bererer forhold
som har saalig relevans for utenlandske forvaltere, vil det vaare en fordel & kunne utlede unntaket
fraregistreringsplikten direkte i forskriften. Kredittilsynet foreslar at presiseringen som fremgér av
tolkningsuttalelsen inntas direkte i Forvalterforskriften § 5 tredje ledd. Kredittilsynet forutsetter
ogsa at den endrede versionen av forskriften vil oversettes til engelsk.

Det har vaat anfert fraakterer i bransjen at den beste Igsningen for brangen vil vaare at
Forvalterforskriften i sin helhet kun gjelder forvaltere som har kunder som er skattepliktige til
Norge. Til dette bemerker Kredittilsynet at Forvalterforskriften regulerer adgangen til a sta oppfert
som forvalter i verdipapirfonds andel seierregister, herunder hvilke plikter som falger av en
forvaltertillatel se. Kredittilsynet kan derfor ikke se at kundens identitet kan veare avgjarende for om
forvalter skal omfattes av forskriften eller ikke. For gvrig kan det vagetilfeller hvor forvalter ikke
med sikkerhet kan vite om kunden er skattepliktig til Norge eller ikke.

2.2 Henvisning til hvitvaskningsregelverk - § 4 forste ledd tredje punktum og § 8 annet ledd
| falge Forvalterforskriften § 4 farste ledd tredje punktum plikter forvalter aregistrere
opplysninger som nevnt i lov 20. juni 2003 nr. 41 om tiltak mot hvitvasking av

utbytte fra straffbare handlinger mv. § 6 og tilhgrende forskrift. Hvitvaskningsregel verket bygger
pafelles EGS-rett (EUs hvitvaskningsdirektiv). Det hevdes at gjennomferingen av direktivet i
norsk rett avviker noe fra det som er valgt i andre land.

Norske forvaltningssel skaper for verdipapirfond har mett motvilje frautenlandske distributagrer mot
afalge ulike rutiner for legitimasjons- og kundekontroll for kunder som handler norske
verdipapirfond i forhold til kunder som handler verdipapirfond fra evrige land, og mener det ma
vagetilstrekkelig at utenlandske forvaltere registrerer opplysninger om andelseierne i samsvar med
hjemlandets rett. Hvitvaskingsregel verket av 2009 inneholder enkelte endringer i forhold til
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tidligere regelverk, og det er uklart om innvendingene om at gjennomferingen av direktivet i norsk
rett avviker noe fra det som er valgt i andre land fortsatt har relevans. Gode grunner taler likevel for
at det gjgres endringer i Forvalterforskriften § 4 farste ledd.

I lov om tiltak mot hvitvasking og terrorfinansiering mv. av 6. mars 2009 nr. 1 (ny hvitvaskingsiov)
med tilharende forskrift er gjennomfering av kundekontrolltiltak og hvilke opplysninger et norsk
forvaltningssel skap for verdipapirfond skal registrere om sine kunder detaljregulert. En forvalter i
EQ@S-stat vil vaare underlagt tilsvarenderegelverk i sitt hjemland i forhold til sine kunder.
Hvitvaskingsloven § 11 regulerer nar rapporteringspliktige kan legge til grunn tiltak som er utfert
av bestemte tredjeparter, herunder fra annen stat. Kredittilsynet finner det ikke nadvendig at det
ogsai Forvalterforskriften er inntatt regler om hvilke opplysninger som skal registreres. Nar det
gjelder forvatere fraland utenfor EGJS-omrédet viser Kredittilsynet til at disse ikke vil fatillatelse
til & sta oppfert som forvalter med mindre det kan dokumenteresat hjemlandet har gjennomfart
hvitvaskingsregler palinje med E@S-reglene om hvitvasking, jf. Forvalterforskriften § 3 tredje
ledd. Kredittilsynet foreslar derfor at siste setning i § 4 farste ledd strykes. Kredittilsynet foreslar
ogsa at annet ledd i § 8 strykes da bestemmelsen ikke lenger har aktualitet.

2.3 Fleksibilitet med hensyn til nye distribusjonsformer - § 4 annet og tredje ledd

| henhold til Forvaterforskriften § 4 annet ledd pahviler det forvalteren selv afere register over
forvalterkjeden helt ned til reell eier dersom forvalterens kunde ogsa er forvalter. Det falger videre
av tredje ledd at opplysningene skal lagresi 10 &. Markedsaktarer anferer at slik registrering er
upraktisk ved handel over fondsplattformer der flere store mellomaktarer handler pa vegne av
underliggende aktarer, og det kan vagre flere ledd av distributerer nedover i systemet. Videre
anfares det at det vil veare mer praktisk om forvalter sikrer seg ved avtale at underforvaltere
oppfyller pliktenei Forvalterforskriften og utleverer opplysningene paforesperse.

Slik Kredittilsynet forstéar det handles det over fondsplattformer av effektiviseringshensyn, for &
redusere transaksjonskostnader og for & lette handel over landegrensene. For distributerer er
fordelen med fondsplattformer at flere fond er samlet paen plattform slik at det ikke blir ngdvendig
for distributgren & métte levere ordre til mange ulike forvaltere pa ulikt format. Dette medferer
lavere transaksjonskostnader, hvilket er til fordel for kunden, og gjar det enklere & handle
verdipapirfond pa tvers av landegrenser. For kunden er det en fordel & kunne forholde seg til sin
lokale leverander og legge inn transaksjoner slik han er vant til. Enkle og kostnadseffektive
systemer vil ogsa bidratil at distributerer tilbyr andre verdipapirfond enn sine egne, hvilket gir
kunden sterre valgfrihet. Distributgren kan ogsa samle alle kjapsordrer for en dag og sende dissei
en felles automatisk ordreinnleggel se. For forvaltningssel skapet for verdipapirfondet er det en
fordel at oppgjeret av transaksoner i verdipapirfondene blir effektivt og sikkert. Behandlingen blir
likeartet og kan hentes automatisk ut fra et system dlik at risikoen for menneskelige feil elimineres.
Kredittilsynet har fétt opplyst at enii tillegg oppnar full sporbarhet og sikkerhet i forhold til cut-off
tider, og at fondsplattformer sikrer trygg gjennomfering av handlene. Alle aksoner som foretas
loggesi systemet dlik at aktarene kan gatilbake og kontrollere utfarte aksjoner.

Kredittilsynet har fatt naarmere beskrivelser av to store fondsplattformer som handterer handler fra
distributerer og depotbanker i hele Europa. Fondsplattformene er organisert slik at de tar imot
elektronisk ordreinnleggel se og gjennomfearer clearing, settlement og registrering. Aktarer ma
forhandsgodkjennes og det mainngas bindende avtale for a kunne legge inn ordrer pa plattformen.
Forvaltningssel skapet Skagen AS har opplyst at selskapet i tillegg har krevd at aktaren skal
godkjennes av Skagen AS og akseptere sel skapets dminnelige forretningsvilkar. Dette er gjort for a
sikre at saarnorske krav blir ivaretatt i kjeden, saalig forvalterregistrering og kravet om at fondet ma
ha mottatt penger pa sin konto eller ha betryggende sikkerhet far andeler utstedes. Aktarer kan
sdledes ikke legge inn ordre pa plattformen i verdipapirfond forvaltet av Skagen AS far aktaren er
godkjent av sel skapet.
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Nar akterer har blitt godkjent kan de legge inn transaksjonsordre pa vegne av kundene. Dette kan
vage privatkunder eller en distributer som ikke er stor nok til a vaae tilknyttet plattformen selv. Nar
ordren leggesinn i systemet foretas det farst en kontroll av om ordren er lagt inn korrekt; herunder
kontrolleres ordrens format, at ordren er lagt inn av en godkjent akter og i et godkjent fond. Etter
kontrollen gjeres ordren tilgjengelig gjennom fondspl attformen for forval tningssel skapet, som
logger seg direkte pa plattformen viaen installert og passordsikret nettportal og prosesserer
handlene. Forvaltningssel skapet kontrollerer at ordren er mottatt innen cut-off og at tegningsbel gpet
er belastet kunden. Ordrene fra fondsplattformen inngar i den regulaare forsendelsen til VPS og blir
oppgjort over natten sammen med alle andre transaksjoner. De oppgjorte transaksjonene lastes sa
automatisk inn igjen i fondsplattformen og ordren endrer da karakter til oppgjort med angivelse av
kurs og antall andeler. Distributaren kan siekke at solgte andeler er registrert og til hvilken kurs.
Deretter vil distributgren oppdatere sin fortegnel se over underliggende kunder.

Fondsplattformen inneholder fortegnelse over alle distributarer og enhver transakson som er utfert
av disse. Distributgrene farer igjen fortegnel se over sine kunder og deres beholdning. Distributaren
vil vaare underlagt hvitvaskingsregelverket i hjemlandet.

Dersom fondsplattformen skulle inneholde informasjon om enhver kundes beholdning slik det
fremgar av ordlyden i forskriften, ville effektivitetsgevinsten av handelen over fondsplattformen
forsvinne. Damatte distributaren formidle enkeltordre med informasjon om kunden til
fondsplattformen. Tilsvarende ville det bli svaart ressurskrevende for forval tningssel skapet for
verdipapirfondet og antall enkelttransaksjoner ville bli redusert. Det er naaliggende a anta at norske
fond ikke ville bli tilgjengelige for distribugon gjennom fondsplattformer dersom enhver kundes
beholdning skulle fares direkte pa fondspl attformen.

Basert pa ovennevnte og tilsvarende erfaringer med forvalterregistrering av finansielle instrumenter
i verdipapirregister, legger Kredittilsynet til grunn at det neermest er umulig for forvalter ai enhver
situagon fere fortegnelse over hvem som til enhver tid er reell eier av andelene. Etter
Kredittilsynets vurdering vil hensynet bak regelen ogsdivaretas ved en lgsning hvor forvalter sikrer
seg ved avtale, at underforvaltere oppfyller registreringspliktene etter Forvalterforskriften og
utleverer opplysningene pa forespersel. Myndighetene kan fatilgang til informasjon om
andelseieren pa foresparsel, og trenger ikke & forholde seg til andre enn forvalter. Kredittilsynet
bemerker ogsa at denne I @sningen er gjeldende praksis ved registrering av finansielle instrumenter i
verdipapirregister. Kredittilsynet fored r derfor at Forvalterforskriften § 4 annet og tredje ledd
endresi tréd med ovennevnte. Det presiseres at forvalters opplysningsplikt uansett innebagrer at
forvater ma utlevere informasjonen pa myndighetenes foreskrevne méte og innen de tidsfrister som
settes.

2.4 Forvalterregistrering for én enkelt kunde

Enkelte utenlandske andel seiere kan etter sitt hjemlands lovgivning ikke selv opptre som eler av
verdipapirfondsandel er, men ma registrere verdipapirfondsandel ene gjennom en depotbank. Dette
medferer at investorer som ellers kunne blitt direkteregistrert, maregistrere

verdipapirfondsandel ene paforvaterkonto, og at Forvalterforskriften kommer til anvendelse.
Dersom depotbanken ikke har forvaltertillatel se, ma det farst sakes og gis tillatel se etter
Forvalterforskriften § 3 far investor kan kjgpe andeler i norske verdipapirfond. Det er hevdet at
hensynene bak forskriften ikke gjer seg gjeldene i dissetilfellene. Dersom forvalter kun er forvalter
for én andelseier og denne ikke er skattepliktig til Norge, vil ikke hensynet til & bekjempe
skatteunndragel ser i Norge gj@re seg gjeldende, og fordi kontoen kun inneholder én investors
verdipapirfondsandeler, vil det ogsa vaare etterrettelighet rundt andelenes eierskap. Det er derfor
foredlatt at det innfares et unntak fra plikten til & sgke om forvaltertillatel se etter
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Forvalterforskriften 8 3 for diketilfeller, forutsatt at forvalter identifiserer den reelle andel seleren
ved innfering i registeret.

Kredittilsynet er kun kjent med at det er lovgivning som nevnt ovenfor pa Guernsey og i Ser-
Afrika. Kredittilsynet har fatt opplyst at regelverket omfatter enkelte juridiske personer.
Kredittilsynet har ikke neamere kjenneskap til innholdet av — eller hensynene bak regelverket.

Flere norske verdipapirfonds andel seierregistre fares i verdipapirregister. Problemstillingen ma
sdledes sesi sammenheng med reglene i verdipapirregisterloven. | henhold til
verdipapirregisterloven § 6-2 ferste ledd kan finansielle instrumenter registreresi verdipapirregister
enten pa “enkeltkonti som tilhorer de enkelte investorer, eller pd forvalterkonti for to eller flere
investorer”. Det f@lger videre av verdipapirregisterloven § 6-3 farste ledd annet punktum at
forvalter skal vaae godkjent av Kredittilsynet. Vilkarene for at Kredittilsynet skal kunne gi tillatelse
til & std oppfert som forvalter i verdipapirfonds andel seierregister fremgér av Forvalterforskriften §
3.

Kredittilsynet mener at tungtveiende hensyn ma gjere seg gjeldende for at verdipapirregisterloven
88 6-2 og 6-3 jf. Forvalterforskriften § 3 skal kunne fravikes. Det er uheldig dersom
Forvalterforskriften paferer norske forvaltningssel skaper for verdipapirfond vanskeligheter med afa
omsatt andeler i sine verdipapirfond i utlandet. Kredittilsynet kan imidlertid ikke se tilstrekkelig
tungtveiende grunner som taler for at lovgivningen pa dette punkt ber endres for aavdempe
virkningen av saaregler som bare er aktuelle for et fatall utenlandske andelseiere. Kredittilsynet
legger saalig vekt paat forskriften ikke er direkte til hinder for at norske fond kan selgestil de
andelseiere som er omfattet av saalovgivningen, selv om det kan hevdes at det blir mer byrdefullt &
distribuere norske verdipapirfondsandel er til enkelte juridiske personer i noen faland. Systemet
med at det kun er to méter aregistrere eierskap til finansielle instrumenter pa, sikrer oversikt og
etterrettelighet bade for verdipapirregisteret, offentlige myndigheter og allmennheten. Dersom det
apnes for en ny klasse hvor andeler skal kunne registreres pa forvalterkonto uten at forvalter har
tillatelse eller er omfattet av forskriften, vil man miste oversikten over hvilke forvaltere som er
omfattet av forskriften og ikke. I tillegg kommer at et eventuelt unntak vil métte gjelde generelt og
faanvendelse for alle forvaltere som kun er forvalter for én andelseier som ikke er skattepliktig til
Norge. Det kan derfor ikke utelukkes at det vil oppsta situasjoner hvor forvaltere vil organisere seg
vekk fraforvalters plikter etter Forvalterforskriften. Kredittilsynet mener derfor at det ikke bar
apnes for et unntak i dissetilfellene. Kredittilsynet antar for gvrig at forslagenetil gvrige endringer i
Forvalterforskriften vil avhjelpe den konkurransehemmende effekt Forvalterforskriften har for
norske verdipapirfond.

Kredittilsynets har i haringsuttalelse til NOU 2005:13 av 2. desember 2005 utalt at det, etter
Kredittilsynets oppfatning, ikke er noei veien for at en forvalter skal kunne opprette en
forvalterkonto i verdipapirregister selv om forvalteren kun er forvalter for én oppdragsgiver/kunde.
Kredittilsynet foresl&r her at ordlyden i verdipapirregisterloven § 6-2 farste ledd endres slik at “’for
to eller flere investorer” strykes. Dessuten fored as sma justeringer i ordlyden fordi “konti” ikke
lenger er korrekt.

2.5 Tilpasning til andre lands organisasjonsformer —§ 3 forste ledd

| henhold til Forvalterforskriften § 3 farste ledd er det kun “norsk eller utenlandsk bank,
verdipapirforetak, verdipapirregister eller forvaltningsselskap, som er underlagt offentlig tilsyn i
sitt hjemland” som kan fatillatelse til & sté oppfart som forvalter i verdipapirfonds
andelseierregister. Det har oppstétt situasjoner hvor bestemmelsen har vaat til hinder for norske
forvaltningssel skaper for verdipapirfonds mulighet til & omsette andeler i norske verdipapirfond i
andre land. For eksempel har det, i forbindelse med behandling av sgknader fra Nederland, kommet
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frem at det etter nederlandsk lovgivning ikke er adgang for nederlandske banker til & opptre som
forvalter knyttet til visse typer verdipapirer. Bankene palegges derfor & sette bort forvaltningen av
verdipapirene til separate depotsel skaper (custody-sel skaper) dedikert til dette formdl.

Depotsel skapene fremgar imidlertid ikke pa tilsynsmyndighetenes oversikt over tilsynsenheter. Fra
nederlandske tilsynsmyndigheter har Kredittilsynet fatt bekreftet at formalet er a sikre kundenes
interesser. Disse depotsel skapene er egne juridiske enheter uten en direkte konseson fra

til synsmyndigheten. Depotsel skapene inngdr imidlertid i det utvidede tilsynet av den banken
depotsel skapet er tilknyttet, og er underlagt tilsyn og regler bade fra det nederlandske banktilsynet
DNB og verdipapirtilsynet Autoriteit Financiéle Markten (AFM). Slik forskriftsbestemmelsen er
utformet i dag er det likevel ikkeadgang til & gi tillatelse til & sta oppfert som forvalter til
depotmottakerenheten, og falgelig har det heller ikke vaat mulig for norske forvaltningssel skaper
for verdipapirfond & selge andeler i verdipapirfondene gjennom distributerer i Nederland.

K redittilsynet mener det er uheldig at Forvalterforskriften legger slike begrensninger pa
forvaltningssel skaper for verdipapirfonds adgang til & distribuere andeler i sine verdipapirfond i
andre land. Saglig gjelder dette innenfor ES-omradet. Kredittilsynet ser derfor at det kan veae
behov for noe sterre fleksibilitet i forhold til andre lands organisasjonsformer og legale krav.
Kredittilsynet foreslar pa denne bakgrunn at det innfares en hjemmel til Kredittilsynet til i searskilt
tilfelle & gi tillatelse til & opptre som forvalter til andre institusjoner enn de institusjoner som er
angitt i § 3. For & kunne benytte hjemmelen ma det kreves at foretaket er underlagt betryggende
tilsyn i hjemlandet, og er underlagt hvitvaskingsregelverk palinje med E@S-reglene om
hvitvaskning.

Forslaget krever ogsa en endring i Forvalterforskriften § 3 annet ledd (nytt tredje ledd), som krever
at utenlandske sgkere skal vedlegge “en erklering fra hjemlandets tilsynsmyndighet som viser at
soker har konsesjon som bank, verdipapirforetak, verdipapirregister eller forvaltningsselskap og er
underlagt tilsyn av vedkommende myndighet ”. Kredittilsynet foreslar at det skal kreves
dokumentasjon pa at institusjonen er underlagt tilsyn samt at en bekreftel se pa hvilke tjenester
institusionen yter eller har tillatelse til ayte.

2.6 Ovrige kommentarer og forslag

2.6.1 Til § 3 forste ledd:
Dersom verdipapirforetak skal fatillatelsetil & sta oppfert som forvalter i verdipapirfonds
andelseierregister ma foretaket ha “konsesjon til mottak og formidling av ordre pd vegne av

2

investor og/eller aktiv forvaltning av investors portefolje av finansielle instrumenter .

| tidligere verdipapirhandellov av 19. juni 1997 nr. 79 omfattet investeringstjenesten som nevnt i
vphl. 8 1-2 farste ledd nr. 1 bade tillatelse til mottak og formidling av ordre pavegne av investor i
forbindel se med finansielle instrumenter og utfarelse av slike ordrer. | gjeldendelov om
verdipapirhandel av 29. juni 2007 nr. 75 (vphl.) er henholdsvis mottak og formidling av ordre og
utferelse av ordre to separate investeringstjenester, jf. vphl. 8 2-1 farste ledd nr. 1 og 2. Som en
konsekvens av endringen i vphl ber Forvalterforskriften § 3 ferste ledd endres.

Fordi andre land, bade innenfor og utenfor E@S, kan operere med investeringstjenester som er
"nagonale” dik som den tidligere saarnorske investeringstjenesten " markedsfering av finansielle
instrumenter” i verdipapirhandelloven av 1997 8 1-2 farste ledd nr. 5, ber deti § 3 henvisestil de
relevante internasjonal e direktivbestemmel ser. Kredittilsynet foreslar derfor at det i stedet stilles
krav om at verdipapirforetaket har tillatelsetil a yte investeringstjenester som er omfattet av direktiv
2004/39/EF om markeder i finansielle instrumenter (MiFID), vedlegg 1, del A nr. 1 og 2 eller 4.

2.6.2 Til § 3 annet ledd:

KREDITTILSYNET side 6 av 9



Til ferste strekpunkt:

I henhold til 8 3 annet ledd ferste strekpunkt skal utenlandske sgkere vedlegge sgknaden “en
erklcering fra hjemlandets tilsynsmyndighet som viser at soker har konsesjon som bank,
verdipapirforetak, verdipapirregister eller forvaltningsselskap og er underlagt tilsyn av
vedkommende myndighet”’. Kredittilsynet foreslar at utenlandske institusjoner ogsa kan fremlegge
annen dokumentasjon pa at institusjonen er under tilsyn. Bakgrunnen for forslaget er at
Kredittilsynet, ved behandling av seknader, har erfart at enkelte tilsynsmyndigheter ikke gnsker &
utstede sarskilte erklaginger under henvisning til at opplysningene fremgar av gjourferte nettsteder.
Kredittilsynet har i disse tilfellene godtatt utskrift fra det aktuelle nettstedet dersom den er av nyere
dato. Kredittilsynet foreslar derfor at ordlyden “en erkiering ” strykes og erstattes med
“dokumentasjon”. Kredittilsynet antar at dette vil kunne omfatte oppdaterte utskrifter fra
tilsynsmyndighetens offisielle registre over tilsynsenheter med konseson og som ligger offentlig
tilgjengelig pa tilsynsmyndighetens websider.

Til annet strekpunkt:

Etter Kredittilsynets vurdering er behovet for en erklaging om at det etter hjemlandets lovgivning
ikke er noei veien for at forvalteren forplikter seg til &gi opplysninger som kan bli krevd etter
Forvalterforskriften overfladig ved siden av kravet i § 5 siste ledd om at forvalter mainnhente
oppdragsgivers forhandssamtykke til at forvalter kan gi offentlige myndigheter de opplysninger
disse kan kreve i medhold av forskriften. Det er forhandssamtykket fra kunden som er det
vesentlige, idet lovgivningen i det enkelte land neppe er til hinder for & overgi opplysninger
forutsatt at kunden samtykker. Annet strekpunkt foreslas derfor fjernet. En slik endring vil forenkle
prosessen knyttet til saknaden om forvaltertillatel se.

Kredittilsynet foreslar i tillegg er ny bestemmelse om at det i sgknaden skal legges ved informasjon
om kontaktopplysninger, dvs. navn pa avdeling/virksomhetsomréde i institusjonen som har ansvaret
for utevel sen av forvaltervirksomheten, navn paleder samt telefon- og faksnummer. Basert pa
erfaring fra undersgkel sessaker hvor det har vaat behov for innhenting av opplysninger fra
forvaltere av finansielle instrumenter i verdipapirregister, har mangelen pa gode
kontaktopplysninger ofte skapt ungdige forsinkelser. Mange av forvalterne har store organisasjoner,
og en henvendel se fra Kredittilsynet hvor opplysninger om kontaktperson mangler vil
erfaringsmessig kunne sirkulere rundt i organisasjonen uten ana frem til rette vedkommende fer
etter flere purringer. Etter Kredittilsynets vurdering vil det vaare mest hensiktsmessig at sgkere ma
fremlegge dlike kontaktopplysninger allerede pa sgknadstidspunktet.

Kredittilsynet vil anbefale at strekpunktenei § 3 annet ledd erstattes med bokstavpunkter for alette
eventuelle henvisninger til bestemmel sene.

2.6.3 Forslag til nytt syvende ledd i § 3:

Kredittilsynet foreslar et nytt syvende ledd som palegger foretaket &informere Kredittilsynet om
senere endringer av opplysninger gitt i forbindelse med forvaltertillatelsen, slik som f eks
navneendringer, oppher av virksomhet og endringer i kontaktopplysninger. Foretaket bar ogsa
palegges en plikt til &pase at det er samsvar mellom registrert navn pa forvalterkontoene og det
navn Kredittilsynet har i sitt register over foretak som har forvaltertillatel se. Dette har vist seg &
vage et relativt stort problem i detilfeller foretakene etter at tillatelsen er tildelt endrer navn, fordi
forvalterne ikke orienterer Kredittilsynet om navneendringer, men bare oppdaterer kontonavn,
eventuelt at det benyttes ufullstendige navn pa kontoene (forkortelser mm.). Disse pliktene som i
dag settes som vilkar i selvetillatelsen, viser segi praksisikke abli fulgt opp av foretaket.

2.6.4 Samsvar med verdipapirfondloven
Kredittilsynet legger til grunn at det vil vaare hensiktsmessig at Forvalterforskriften har samme
terminologi som verdipapirfondloven. Det foreslas derfor at Forvaterforskriften benytter
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“forvaltningsselskap for verdipapirfond” | stedet for "forvaltningsselskap .

3. Forslag
Kredittilsynet foresér pa denne bakgrunn falgende endringer i forskrift om forvalterregistrering i
verdipapirfonds andel seierregister:

Ny § 3 farste ledd:

Norsk eller utenlandsk bank, verdipapirforetak, verdipapirregister eller forvaltningssel skap for
verdipapirfond, som er underlagt offentlig tilsyn i sitt hjemland, kan etter sgknad til Kredittilsynet
gistillatelsetil & sta oppfart som forvalter i andelseierregister. Verdipapirforetak ma ha tillatelse til
d yte investeringstjenester som er omfattet av direktiv 2004/39/EF om markeder for finansielle
instrumenter (MiFID), vedlegg 1, del A nr. 1 og 2 eller 4. Forvaltningsselskap for verdipapirfond
kan bare pata seg forvalteroppdrag i den utstrekning det har tilknytning til forvaltningen av
verdipapirfond eler en individuell portefalje.

Ny § 3 annet ledd:

Kredittilsynet kan i scerlige tilfeller gi tillatelse til d sta oppfort som forvalter i verdipapirfonds
andelseierregister til institusjoner som ikke omfattes av forste ledd forste setning dersom
institusjonen er underlagt betryggende tilsyn i hjemlandet og plikter d overholde
hvitvaskningsregler pad linje med EOS-reglene om hvitvaskning. Kredittilsynet kan sette scerskilte
vilkar for tillatelsen.

Ny & 3 tredje ledd:
Vedlagt sgknad fra utenlandske sgkere om godkjenning som forvalter skal det falge:

a) dokumentasjon frahjemlandets tilsynsmyndighet som viser at sgker er underlagt tilsyn av
vedkommende myndighet, herunder hvilke tjenester soker yter eller har tillatelse til d yte, 0g

b) kontaktopplysninger til bruk for offentlige myndigheter, herunder hvilket
virksomhetsomrdde i foretaket som har ansvaret for utovelsen av forvaltervirksomheten,
navn pd leder med daglig ansvar for slik virksomhet samt telefonnummer, e-postadresse og
eventuelt faksnummer.

Ny & 3 syvende ledd:

Foretaket plikter a sende Kredittilsynet melding om endringer i kontaktopplysningene samt ovrige
endringer knyttet til tillatelsen, slik som navneendringer, fusjoner og opphor av virksomheten.
Foretaket plikter ogsd d pdse at det til enhver tid er samsvar mellom navn pa foretaket som
tillatelsen er utstedt til, eventuelt senere navneendring som er meldt til Kredittilsynet, og registrert
navn pd foretakets forvalterkonter.

Ny 8§ 4

Forvalteren skal fare fortegnelse over de andelseierne han er forvalter for. Forvalteren skal
registrere opplysninger som fremgar av forskrift 22. desember 2003 nr. 1779 om levering av
likningsoppgaver fraforvaltningssel skaper og verdipapirsentralen til ligningsmyndighetene 8 3, § 4
og $ 4 a.
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Forvalteren skal ta rede pa om oppdragsgiveren er den reelle eieren av andelen(e). Dersom ogsa
oppdragsgiveren er forvalter, plikter forvalteren a til enhver tid ha rettslig og faktisk tilgang til
opplysninger om hvem den reelle eieren er og sikre at opplysninger om den reelle eieren som
framgar av farste ledd blir registrert. Dersom forvalteren ikke har slik tilgang til opplysninger om
hvem den reelle eieren av andelen(e) er, kan forvalteren ikke pata seg oppdraget.

Forvalteren skal sikre at ale opplysninger om forvaltningsoppdrag og oppdragsgivere, herunder
oversikt over endringer i oppdragsgivernes portefaljer av forvalterregistrerte andeler, lagres i 10 ar.

Ny § 5 tredje ledd:

Forvalters plikter i 8 5 annet ledd og 8 4 ferste ledd annet punktum gjelder ikke for de andelseierne
han er forvalter for som ikke er skattepliktige til Norge.

Ny 8 8:

Forskriften trer i kraft 1. januar 2004.

Fordag til endring i verdipapirregisterloven:

§ 6-2 farste ledd farste setning skal lyde:

Med mindre annet er bestemt i €ller i medhold av lov, kan finansielle instrumenter registreres pa
enkeltkonto som tilharer investor, eller pa forvalterkonto.
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